
 

 صندوق الخبیر ریت   
 م2024للعام ر تقویم المخاطر تقری  

   ر تقریر تقویم المخاط

 المخاطر المتوقعة  وصف المخاطر إجراءات الحد من المخاطر

وقعّ مدیر الصندوق على عقود إیجار طویلة الأجل مع المستأجرین الرئیسیین، وھو یعمل باستمرار على التأكد   •
من أن الصندوق یتمتع بقاعدة متنوعة وقویة من المستأجرین من القطاع الحكومي والخاص والتي تعتبر أفضل  

 استراتیجیة للحد من مخاطر تخلف المستأجرین عن السداد.  

زیادة نسبة إشغال عقارات الصندوق، وذلك من قبِل    تنفیذ استراتیجیات تسویقیة محددة فیما یتعلق بالمحافظة على •
 .مدیري العقارات والمشغّلین ذوي الصلة

 سنوات تقریباً.   عشر یبلغ متوسط فترة الإیجار التعاقدیة للعقارات المملوكة للصندوق  •

ملیون ریال سعودي كضمان   1,644لأمر بقیمة    اً سند  259كضمان لسداد القیم الإیجاریة للأصول، فقد تم توقیع   •
 .للدفعات الإیجاریة

یراقب مدیر الصندوق أیضاً عن كثب أداء أصول الصندوق. كما یجتمع مدیر الصندوق بانتظام مع وكلاء ومشغلي   •
العقارات من أجل مراقبة أداء الأصول عن كثب واتخاذ الإجراءات الفوریة لضمان تحقیق الصندوق لأھدافھ  

 .المنشودة 

اعتمد مجلس إدارة الصندوق سیاسة تحصیل للإیجارات وسیاسة تصعید في حال تعثر أي من المستأجرین عن   •
 سداد الدفعات المستحقة. 

المستحقة   الإیجارات  دفع  على  المستأجرین  قدرة  عدم 
كان ذلك بسبب    للصندوق حسب العقود المبرمة معھم سواءً 

الاستحقاق،  وقت  في  سیولة  توفر  عدم  أو  المستأجر  تعثر 
وبالتالي عدم قدرة الصندوق على تحقیق التزامات التوزیعات  
الدوریة أو المستھدفة في المستقبل على مالكي الوحدات وفقاً  

 .لشروط وأحكام الصندوق، أو فشلھ في ذلك

مخاطر تحصیل  
 الإیجارات  

وتبقى خلالھا وحدات الصندوق متداولة في السوق، مما یمنح عاماً قابلة للتمدید)    99مدة الصندوق طویلة جداً ( •
 وقتما یشاؤون بناءً على أسعار السوق السائدة.  مالكي الوحدات القدرة على التخارج

عدم قدرة مدیر الصندوق على تصفیة الأصول الأساسیة في  
الخطر   وھذا  الصندوق.  لاستراتیجیة  ووفقاً  المناسب  الوقت 

 .یزداد أھمیة عند اقتراب موعد انتھاء مدتھ المقررة
 مخاطر التخارج 

الشریعة   • متوافقة مع ضوابط  تحوط  اتفاقیة  بتوقیع  الصندوق  مدیر  قام  الفائدة،  أسعار  ارتفاع  للحد من مخاطر 
 الإسلامیة:

ملیون ریال سعودي،    340فیما یخص مبلغ التمویل المسحوب الأول من مصرف الراجحي والذي یساوي   .1
م بتوقیع اتفاقیة تحوط متوافقة مع ضوابط الشریعة الإسلامیة مع 2019نوفمبر   19في    الصندوققام مدیر  

 وذلك لتثبیت ھامش ربح التسھیلات الائتمانیة الموقعة. ،البنك السعودي الفرنسي
یساوي   .2 والذي  الراجحي  مصرف  من  الثاني  المسحوب  التمویل  مبلغ  یخص  ریال    397.5وفیما  ملیون 

في   الصندوق  مدیر  قام  الشریعة  2021یولیو   27سعودي،  مع ضوابط  متوافقة  تحوط  اتفاقیة  بتوقیع  م 
 وذلك لتثبیت ھامش ربح التسھیلات الائتمانیة الموقعة. ؛الإسلامیة مع مصرف الراجحي

في   التغیرات  بسبب  المالیة  الأدوات  قیمة  تقلب  مخاطر 
 مخاطر أسعار الفائدة  .معدلات العائد والتي تتأثر بأسعار الفائدة

الركود   • أثر  حدة  یقلل من  مما  منخفضة،  جغرافي  تركیز  الحفاظ على مستویات  الصندوق على  مدیر  یحرص 
 الاقتصادي الذي قد یؤثر على منطقة جغرافیة معینة أو على قطاع عقاري محدد على أصول الصندوق. 

والقطاع السكني والقطاع التعلیمي والقطاع  تتوزع أصول الصندوق في كلٍّ من قطاعات التجزئة والمكاتب الإداریة   •
التنوع من خلال   اللوجستي في كلٍّ من مدینة جدة والریاض وتبوك. ویسعى مدیر الصندوق إلى توسیع دائرة 

 الاستحواذ على عقارات في مناطق وقطاعات جدیدة. 

المخاطر المتعلقة بتركیز أصول الصندوق في قطاع جغرافي  
 أو عقاري معین. 

مخاطر التركیز  
 الجغرافي والعقاري 

ولن تتجاوز نسبة الاستثمار في    ،یستثمر الصندوق في الوقت الحالي كل أصولھ في المملكة العربیة السعودیة •
 .% من حجم الصندوق، وذلك حسب التعلیمات الخاصة بالصنادیق العقاریة المتداولة25الخارج عن 

یدیر الصندوق مختلف المخاطر الكامنة المتعلقة بالبلد الذي یستثمر فیھ، بما في ذلك التغیرات في اللوائح التنظیمیة   •
الضرائب في المملكة العربیة  /والسیاسات والضرائب، من خلال المراقبة الدقیقة للأوضاع التنظیمیة / السیاسة  

 .السعودیة، والتنبؤ بأي تغییر محتمل والاستعداد لھ 

والسیاسات   التنظیمیة  للوائح  یكون  أن  احتمال  مخاطر 
السیاسي   الاستقرار  عدم  أو  الجدیدة  الحكومیة  والضرائب 

   .والاجتماعي، تأثیر سلبي على أداء الصندوق و/أو سیولتھ 

المخاطر التنظیمیة 
والجیوسیاسیة في بلد  

 الاستثمار

وأي تطور محدد في القطاع العقاري    ،یواصل مدیر الصندوق مراقبتھ الدقیقة لوضع الاقتصاد الكلي بوجھ عام •
 .من أجل ضمان اتخاذ القرارات المناسبة بناءً على ذلك 

أداء   على  سلباً  الكلي  الاقتصاد  وضع  تدھور  تأثیر  مخاطر 
 المخاطر الاقتصادیة  .الأصول الأساسیة وقیمتھا وبالتالي على الصندوق 

 .والتي تتمتع بسجل ممیز وخبرة واسعة في إدارة الأصول "الخبیر المالیة"یدار الصندوق من قبِل شركة   •

لضمان تطبیق أفضل الممارسات المتعارف علیھا، تم إسناد بعض الأنشطة الرئیسیة التي تتطلب خبرة متخصصة   •
 .إلى مزودي خدمات من ذوي الخبرة والسمعة المرموقة وسجل الأداء المتمیز

بوجھ عام، یتمثل ھدف الصندوق في إدارة المخاطر التشغیلیة من أجل تحقیق التوازن في الحد من الخسائر المالیة   •
 .والأضرار التي قد تلحق بسمعتھ من خلال تحقیق ھدفھ الاستثماري المتمثل في تحقیق العوائد لمالكي الوحدات

یراقب مدیر الصندوق أیضاً عن كثب أداء الأصول الأساسیة عن طریق الزیارات الدوریة، كما أنھ یعقد بانتظام  •
 .أمور / أحداث قد تؤدي إلى ضعف أداء الصندوق  ة اجتماعات مع مدیري الأملاك للوقوف على أی

أو   مباشرة  خسارة  تكبد  مخاطر  في  التشغیل  مخاطر  تتمثل 
رأس  أو  تشغیلیة  لمصاریف  نتیجةً  مباشرة  غیر    غیر  مالیة 

سواءً  للعقارات  وصیانة  تحسینات  لعمل  ذلك    متوقعة  كان 
خارجیة  لعوامل  أو  للصندوق،  الخدمات  مزود  لدى  بسبب 
والسوق،   والعملة  والسیولة  الائتمان  مخاطر  خلاف  أخرى 

 .كتلك التي تنشأ عن المتطلبات القانونیة والتنظیمیة 

 المخاطر التشغیلیة 

جمیع  • یتخذ  وسوف  وأحكامھ،  وشروطھ  والأنظمة  باللوائح  الصندوق  التزام  مراقبة  الصندوق  مدیر  یواصل 
 .الإجراءات اللازمة لتلبیة ھذه المتطلبات واستیفائھا

واللوائح   والقواعد  بالقوانین  الالتزام  في  الصندوق  فشل 
 مخاطر الالتزام النظامي .المعمول بھا في البلدان التي یستھدف الاستثمار فیھا
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تشمل ھذه المخاطر: المخاطر القانونیة والتنظیمیة والالتزام  
 .بأحكام الشریعة الإسلامیة

 :یتعامل مدیر الصندوق مع ھذه المخاطر من خلال

 .قبل الاستحواذ: إجراء دراسة العنایة الواجبة والتقییم •

القیمة على المدى الطویل بالنسبة لمالكي الوحدات، وعلى   • بعد الاستحواذ: التركیز على تحقیق المنفعة وزیادة 
 .قدرتھ على تحقیق دخل إیجاري دوري دائم وإمكانیة النمو على المدى الطویل 

كما تخضع مخاطر تقییم وحدات الصندوق بأقل من صافي قیمة الأصول لمعنویات السوق العام والآراء السائدة   •
حول قطاع صنادیق الاستثمار العقاري ككل والعقارات بشكل عام. وعند القیاس مقابل التقییم العالمي، فإن صنادیق  

 .من صافي قیمة الأصول  الاستثمار العقاري (ریت) تتداول في معظم البلدان بسعر أقل

من   بكثیر  أقل  للصندوق  السوقیة  القیمة  تصبح  أن  مخاطر 
صافي قیمة أصولھ. وھو ما قد ینشأ نتیجةً للمبالغة في تقدیر  

 .قیمة الأصول الأساسیة بأكثر من قیمتھا السوقیة الحقیقیة
 مخاطر التقییم 

التزامات عند نشوئھا، إما   ةخلال ضمان توفر أموال كافیة للوفاء بأییراقب مدیر الصندوق احتیاجات السیولة من   •
أو من خلال الحصول على قروض قصیرة    ،أو التصرف بعقارات استثماریة  ،من خلال تخصیص احتیاطي نقدي

 .الأجل

تتمثل مخاطر السیولة في احتمال عدم قدرة الصندوق على  
تحقیق موارد نقدیة كافیة للإیفاء بالتزاماتھ بالكامل في موعد  
استحقاقھا، أو لا یستطیع ذلك إلا بشروط غیر مواتیة وقاسیة  

 .بدرجة كبیرة

 مخاطر السیولة 

أعد مدیر الصندوق أنظمة وضوابط لضمان بقاء الصندوق ملتزماً باللوائح التنظیمیة في جمیع الأوقات وإدارة   •
 .مخاطر الصندوق وفقاً لذلك 

یعتمد مدیر الصندوق على خبرة فریقھ الاستثماري ذي الخبرة العالیة في العمل بما یحقق مصلحة مالكي الوحدات   •
 .وتحقیق تطلعات الصندوق من حیث النمو على المدى الطویل

في حال إسناد بعض الوظائف / الأنشطة لجھات خارجیة، یقوم مدیر الصندوق بإجراء دراسة العنایة الواجبة   •
 .المناسبة على مزودي الخدمات ھؤلاء وقبولھم بشروط عمل مدیر الصندوق وتقیدھم بھا

قد لا تتاح لمالكي الوحدات الفرصة للمشاركة في العملیات  
ذلك   فیھا، بما في  التحكم  أو  للصندوق  الیومیة  القرارات  أو 
قرارات الاستثمار والإجراءات التي یتخذھا مدیر الصندوق،  

 .والتي قد یكون لھا تأثیر على أداء الصندوق 

 مخاطر مدیر الصندوق 

یستثمر الصندوق معظم أصولھ في عقارات مطورة ولن تتجاوز نسبة الاستثمار في الأصول تحت التطویر عن   •
 % من حجم الصندوق، وذلك حسب القوانین والأنظمة.25

 یقوم مدیر الصندوق بإسناد أعمال التطویر لمزودي خدمات ممن لدیھم الخبرات والإمكانیات لإتمام الأعمال. •

تتعلق بأصول الصندوق تحت التطویر والتي تتضمن تأخیر 
تجاوز   المعتمدة،  الزمنیة  الخطة  عن  الأعمال  تنفیذ  إتمام 
التكالیف المقدرة للتطویر، عدم القدرة على توقیع عقود تأجیر  
المقاولین،   من  أي  تعثر  المتوقعة،  الإیرادات  مع  تتناسب 

مدیر   إرادة  عن  الخارجة  العوامل  إلى  الصندوق  بالإضافة 
الجویة   الأحوال  سوء  (تتضمن  الإنشاءات  بقطاع  المتعلقة 
والتغیرات البیئیة وشح المواد الأولیة للبناء في السوق)، والتي  
عدم   على  یؤثر  مما  التطویر  أعمال  إتمام  تعطل  إلى  تؤدي 
إتمام   عند  المتوقعة  الإیرادات  على  الحصول  على  القدرة 

 التطویر. 

 مخاطر التطویر 

حقوق   • لضمان  للصندوق  المعین  القانوني  المستشار  قبِل  توقیعھا من  قبل  العقود  بمراجعة  الصندوق  مدیر  یقوم 
 الصندوق. 

 یقوم مدیر الصندوق بتعیین مستشار قانوني مؤھل لمتابعة القضیة.  -لا سمح الله  -في حال حصول نزاع  •

بالعقود   تتعلق  الناتجة عن نزاعات  المحتملة  بالقضایا  تتعلق 
 المخاطر القانونیة   الموقعة من قبِل الصندوق مع الأطراف النظیرة.  

 یتبع مدیر الصندوق عدداً من استراتیجیات للحد من تأثیر مثل ھذه الأحداث، على سبیل المثال:   •

 توقیع عقود إیجار طویلة الأجل مع المستأجرین الرئیسیین،  •

متنوعة وقویة من المستأجرین من القطاع الحكومي  العمل باستمرار على التأكد من أن الصندوق یتمتع بقاعدة   •
  والخاص. 

 فئة الأصول والتنوع الجغرافي.  •

یحرص مدیر الصندوق على الحفاظ على مستویات تركیز جغرافي منخفضة، والحرص على أن یكون توزیع   •
التجزئة   قطاعات  من  كلٍّ  في  الصندوق  أصول  تتوزع  وحالیاً  متنوعة.  عقاریة  قطاعات  في  الصندوق  أصول 

مدینة جدة والریاض وتبوك.  والمكاتب الإداریة والقطاع السكني والقطاع التعلیمي والقطاع اللوجستي في كلٍّ من 
 ویسعى مدیر الصندوق إلى توسیع دائرة التنوع من خلال الاستحواذ على عقارات في مناطق وقطاعات جدیدة. 

المستأجرین في أصول الصندوق    • الفعال مع جمیع  للصندوق والتواصل  النقدي  للتدفق  إدارة ومراقبة مستمرة 
 العقاریة خلال فترة الأزمة وإیجاد الحلول المناسبة (إن ینطبق) بما یحقق أقصى منفعة للصندوق. 

 التقید الصارم بالتدابیر الوقائیة والقواعد الحكومیة الأخرى.  •

(كوفید جائحة  أی19-تفشي  أو  قد    ة )  أخرى  صحیة  جائحة 
یؤدي إلى عدم تمكن العقارات التابعة للصندوق من العمل أو  
من تحقیق الدخل المتوقع، بسبب حظر التجول في المناطق  
 التي تقع فیھا عقارات الصندوق أو غیره من تبعات الجائحة.
سینتج عن ذلك فترة من التباطؤ الاقتصادي مما قد ینتج عنھ  
لمالكي  للتوزیع  المتاحة  المبالغ  على  جوھري  سلبي  تأثیر 

 الوحدات. 

-مخاطر جائحة  (كوفید
19( 
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