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 الملخص التنفيذي

 

لمستثمر صندوق ا: في مطلع العام الحالي الأوروبيالإتحاد في للعائد المدرة العقاراتإستثمار في صندوق أسست شركة المستثمر الأول  

كصندوق برأس   الصندوقو توظيف  تنظيم يتم  ."(أو "الصندوق (TF-EU Property Income Fund  الأول الإتحاد الأروبي للدخل العقاري

ويتمثل  ذات مسئولية محدودة. (Cayman Islands)جزر کايمانمسجلة في  شرکة  قبلمال محدود )صندوق مغلق( مقوم باليورو من 
لى أساس عو شريعة الإسلاميةلل مطابقةالاتحاد الأوروبي  في بلدان  في تحقيق استثمارات عقارية مدرة للعائد الصندوقستثمارإهدف 
  .فعال يضريبهيكل 

 
و  المستهدفةمارالإستثعلى مدى فترة صول التي من المتوقع أن تقدم تدفقات نقدية منتظمة ومستقرة يستهدف الصندوق الاستثمارات في الا

 بإحتساب التمويل )من حيث القيمة باليورو(  ومعدل عائد داخلي ٪2- ٪6عائدات سنوية تتراوح بين معدل تحقق من المتوقع ي تال
(IRR)  يع الرسوم والمصاريف والتوزيعات المحفزة والضرائب المحلية.بعد خصم جموذالك للمستثمرين،  ٪01إلى  ٪8بنسبة 

 

 تحديث الصندوق

د لاتحافي ا المدرة للدخل  اتصندوق العقارالرأسمالية للمستثمريين في إرتفعت التعهدات 

. قام الصندوق 7102أبريل  76في تحصيلها مليون يورو ، والتي تم  01.1الى الأوروبي 

ا ألماني -شتوتغارت  الأول في -الأصول المدرة للدخل  من في اثنين هكامل رأس المالبإستثمار 

 .فرنسا – والثاني في باريس

ديد( في ألمانيا،  ج)عقار  أصول جديدة إمكانية الإستحواذ على التفاوض ب  صددالصندوق في و 
 والجدد.امن المستثمرين الحاليين  يتطلب رأس مال إضافي أن وقعمن المتالأمر هذا
 

 

 

 تحديث الاستثمار
 . مبنى المكاتب في شتوتغارت، ألمانيا0

 

القانونية والمالية والضريبية. سوف النافية للجهالة نتهاء بنجاح من العناية الإبعد  7102يونيو  9استحوذ الصندوق على الاصل في 
باحا أرلعقار ازم بالموقع. ومن المتوقع أن ينتج من مستأجر جدير بالثقة ملت طويل الأجلمن التدفق النقدي الآ ستحوذالمالعقار  يستفيد 
، والتي سوف تستفيد من ضغط العائد عند ستثمار للإ سنوات 5 ال فترة خلال ،للمستثمرين سنويا ٪2 - 6تتراوح ما بين صافية 
 .التخارج

 فرنسا

 ألمانيا
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تكون ياساسي، ورائدة كمستأجر العاصمة،  مع شركة سيارات المانية  قريباً من مركز شتوتغارت، ألمانيا، عقار في يقع ال
 تب.امتر مربع من مساحة مك 77.562 ~ من قابلة للتأجير تب حديث مع مساحةاالعقار من مبنى مك

في  ةيقتصادالا اترابتكشتوتغارت؛ عاصمة ولاية بادن فورتمبيرغ، تمثل مركز لاحدا المناطق الأكثر تقدما من الناحية التقنية والإ

 شركة مليون نسمة، والمنطقة الحضرية هي محور رئيسي لصناعة السيارات والآلات الهندسية. 5.2أوروبا. يبلغ عدد سكانها حوالي 

من بين الشركات الأكثر شهرة   آي بي ام، وموظف في المنطقة، والشركات الدولية مثل بورش، بوش 111,011أكثر من  الديهديملر 

 01-9 أكبر المطارات في البلاد، ويزور ما نحواحدا تعد شتوتغارت موطنا لأهم بورصة للأوراق المالية في ألمانيا ولها في شتوتغارت. 

 مليون مسافر سنويا.

. عقارمانية التي تمتلك اللواذ على أسهم في شركة المشروع الاستحمن خلال الا عقارمن ال ٪51صندوق على ملكية بنسبة وقد استحوذ ال

في بورصة تورونتو للأوراق المالية. يبلغ  استثمار عقاري مدرجة وهي شركة  إينوفاليس،  شركة المتبقية مملوكة من قبل ٪51 نسبةو

مليون  02.9في الصفقة حصة رأس المال مليون يورو. وبلغت  17.5)بما في ذلك مبلغ الشراء( عملية الإستحواذ إجمالي تكاليف 

.الأستثمارملفتة، مما سيعزز عائدات بشروط منخفضة و تكلفة بمن بنك محلي  المتبقيتم الحصول على التمويل يورو، و  

 

. مبنى المكاتب في بانتين، باريس، فرنسا7  

 

 

، بعد مفاوضات مكثفة ومناقشات بشأن شروط الصفقة. وكانت هناك 7102سبتمبر  09أخرى في عملية إستحواذ أنجز الصندوق 
عدم اليقين بسبب الحصار الحالي على دولة قطر. استحوذ الصندوق على الراجعة لتحديات إضافية بسبب موسم الصيف وظروف السوق 

أمنية تق هيكل فعال في الضرائب وتم تأمين الصفقة مع وثائق من خلال تطبي فرنسا من شركة إينوفاليس عقارفي ال ٪51ملكية بنسبة 

ملايين يورو 6إينوفاليس عند الاستحقاق. وقد استثمر الصندوق  طريق نع رجاختال نيةاإمكالصندوق على خيارإتفق  قوية. 
1

)التكلفة  
 .ةيتماشى مع عائدات الصندوق المستهدفبما  ٪2-6توزيعات أرباح بنسبة معدل تحقيق لهدف الشاملة(؛ عملية الاستحواذ هذه ت

(، تلقب  "المدينة الجديدة 92الشمال الشرقي من باريس في قسم سين سانت دينيس )في في وسط بانتين، وهي ضاحية تقع العقار يقع 
بانتين"،  –إغليس دقيقة سيرا على الأقدام( من محطة مترو " 05-01متر ) 651للضوء والثقافة والفنون". يقع العقار على بعد حوالي 

                                                           
 وقد استفاد الصندوق من تقريبا.  مرحليملاحظة: متوافقة مع أحكام الشريعة الإسلامية على المدى القصير تمويل   1

 .يورو لتغطية العجز 211,111مبلغ  
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وفر عدة الموقع ي، Eدقيقة سيرا على الأقدام( من محطة بانتين على الخط  05مترا ) 251، وعلى بعد حوالي 5على الخط 
 متر مربع. 02212 للتأجير()القابلة  الإجماليةتبلغ مساحتهما بنايتين طرق إلى وسط باريس. ويتكون العقار من 

 

 ملخص أداء الصندوق

 
 7032أيلول / سبتمبر  03الصندوق، في ملخص أداء 

7102سبتمبر  21 – 7102ابريل  76  التواريخ الرئيسية 

02أبريل  76  
الاشتراك من  رأسمالتاريخ استدعاء 

 المستثمرين
7102يونيو  19  نشر رأس المال على شتوتغارت  
7102سبتمبر  09  نشر رأس المال على بانتين 
7102سبتمبر  21 أرباحأول توزيعات    

يوما 058  
إجمالي عدد الأيام بعد دعوة رأس 

 المال من المستثمرين
مليون 01.1  مجموع مبلغ الاستثمار )باليورو( 

ائد )باليورو(صافي الع 221،918  
7.61٪  العائد 
6.11٪  العائد السنوي 2% 

 

 التطورات المرتبطة بالصندوق

للاستثمار في العقارات المدرة للدخل التي توفر تدفقات نقدية منتظمة ومستقرة في بلدان الاتحاد  7106الصندوق في أكتوبر  انشئ

 قيمته  الأفضل أداء في العالم. وقد عزز اليورو كعملة على أقرانها وأصبحت واحدة من "اليورو"تفوقت الاوروبي. منذ بداية هذا العام، 

محافظهم  وضعفي جميع أنحاء العالم  ةرياستثمالإمؤسسات ر اإلى قيام كب. وقد أدى ذلك 7102منذ بداية عام  ٪02أكثر من ب

ألمانيا وفرنسا. وأسفر نظام سعر الفائدة  اسواق العقارية في كل من ، وتحديدافي تحديد الفرص المتاحةمندفعين  اليوروبمسار  الاستثمارية

وغيره من  ،لرخيصة( وتوقعات العملة المستقرة مقارنة بعدم اليقين بشأن خروج بريطانيا من الاتحاد الأوروبي)الديون ا ةالمنخفض

سيناريو ال . وقد أدى هذا رات في منطقة اليورو للصعودعقابدأ سوق المن كبار مؤسسات الإستثمارية  . وخوفالتطورات الجيوسياسية

هذه ، عدم الدخول في هأعلا المذكوربالنظر الى . وقد قرر مدير الصندوق، عدد قليل جدا من الأصول الجيدة المنافسة على الكثير منالى 

ة ووفقا للمبادئ التوجيهية الواردة في مذكرة المعلومات. واختيار الأصول  على أساس درجات الاستحقاق الموضوعالمنافسة المكلفة 

فرص استثمارية جذابة في القطاع العقاري أن منطقة اليورو لديها أساسيات قوية وسوف تستمر في توفير  بشدة الصندوق مدراء ويعتقد

على  ختيار الأصوللا ذلكفي المسابقة. و عدم التسرعو لأصول،نا لاختيار الحذر في نأخذومع ذلك، علينا أن على المدى المتوسط. 

  أساس المزايا الكامنة.

السياسي الحالي، قرر مدير الصندوق، في مناقشاته مع إينوفاليس، تمديد  -نظرا إلى ما ورد أعلاه، ومع أخذ في الاعتبارالوضع الجيو 
 والحاليين  للمستثمرين، للسماح 7108إلى أيلول / سبتمبر  7102الإقفال النهائي للصندوق بحلول سنة أخرى، من أيلول / سبتمبر 

قمنا و.ولو تعزيز تنويع الاص كفاءةلنشر رأس مال جديد بطريقة أكثر القدرة هذا التمديد سيتيح لنا ون الفرص الجذابة. الجدد للاستفادة م
 .والنظر به جاري مؤخرا عقاريةستثمارإفرص  بمراجعة عدد من

                                                           
أيلول / سبتمبر  21( وحتى 7102نيسان / أبريل  76يبلغ التوزيع الموحد على مستوى الصندوق اعتبارا من تاريخ الإقفال الأولي للصندوق )  2

أكثر يوما(. وقد جاء هذا التوزيع من حقيقة أن عملية الاستحواذ الأولى تمت بعد  058)لفترة %6، أي بنسبة سنوية قدرها % 7.61ما نسبته  7102

رأس المال في الصندوق ي الصندوق. هناك  تأخردائم بين وقت استدعاء رأس المال ف اءمن شهر والشراء الثاني بعد خمسة أشهر تقريبا من استدع

عوائد المستهدفة سنويا تمشيا مع ال ٪6والانتشار النهائي الذي يؤدي إلى انخفاض أرباح الأسهم في الربع الأول ولكن في حالتنا نحن نوزع أرباح بنسبة 

 الصندوق. المعلوماتالمذكورة في مذكرة 
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 تعليق السوق

 فرنسا )باريس( نظرة عامة على سوق العقارات

 

 في المناخ الاقتصادي العالمي في بداية العام، مما دفع صندوق النقد الدولي إلى رفع مستوى تم التحسن

يورو، . وفي منطقة ال7106في عام  %2.0، بعد %2.5إلى  %2.1من  7102توقعاته للنمو لعام 

 ٪0.2لى إ 7102الأوروبية توقعاتها للنمو لعام  لجنةالتأكد النمو، وبالتالي رفع صندوق النقد الدولي و

.٪0.6من   

 

، حيث بلغت نسبة إفلاس الشركات أدنى الرئيس ماكرون بمناخ اقتصادي مناسبوقد بدأت فترة 

، 7107( منذ عام ٪9.2حيث بلغت البطالة في فرنسا أدنى مستوى لها )و ، 7118مستوياتها منذ عام 

مقارنة بالربع الأول من عام  ٪0.2، )+ 7102في مايو  ٪0.0وارتفع استهلاك الأسر المعيشية بنسبة 

(. وبالإضافة إلى ذلك، كانت الزراعة والسياحة )التي عانت من سوء الأحوال الجوية في العام 7102

. ويمكن أيضا ملاحظة هذا التحسن في صحة الاقتصاد 7102الماضي( بداية أفضل لهذا العام في عام 

خلال السنوات الست  ى مستوى له، وهو أعل7102في يونيو  016في مناخ الأعمال الذي بلغ 

(، وكذلك في ثقة المستهلك.011الفترة الطويلة )أعلى بكثير من متوسط الماضية، و  

 

، لا 7108بعد أن أعلن البنك المركزي الأوروبي أنه ليس لديه خطط لتغيير سياساته الحالية قبل عام 

القصير، حيث ستبقى المستويات تحت الضغط من الطلب القوي. ومن بين على المدى  العائدنسبة  يتوقع خبراء السوق تباينا كبيرا في 

.من حجم التداول ٪81على  حصلة أفضل أداء في باريس، حيث جميع فئات الأصول، يعتبر سوق المساحات المكتبي  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المقارنة في اتجاهات الأسعار )في نهاية الفترة(

Source: JLL reports 
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 نظرة عامة سوق العقارات الألمانية

 

للمستثمرين العقاريين والمطورين في ميادين ألمانيا هي حاليا الوجهة الأكثر شعبية في أوروبا 

وقد تجاوزت ألمانيا المملكة المتحدة في أحجام الاستثمار في مرحلة ما بعد الاتحاد اخرى. 

الأوروبي، وهي لا تزال تمثل المغناطيس الرئيسي في أوروبا لرأس المال العالمي، وجذب أكثر 

. في الأشهر الستة الأولى من 7106عام  مليار يورو من تدفقات رأس المال حتى نهاية 20من 

(. 7106مقارنة مع النصف الأول  ٪12مليار )+  75.8، بلغ حجم الاستثمار 7102عام 

واستنادا إلى مستوى الطلب وحده، من المؤكد أنه كان من الممكن تحقيق حجم أكبر إذا توفرت 

الي بأسرع وتيرة خلال خمس إمدادات كافية من المنتجات المناسبة. توسع الناتج المحلي الإجم

في  ومن المتوقع أن يستمر العزم ٪0.9عند  ، حيث بلغ معدل الحضور7106سنوات في عام 

عاما. 76. ويبلغ معدل البطالة عند أدنى مستوى له منذ 7102عام   

 

 21، مع بيع وكانت أكبر خمس صفقات في النصف الأول من العام جميع صفقات المحفظة

تمثل أكبر صفقة. وتمثل هذه المعاملات الكبيرة وحدها  والتي مليار يورو 0.9لحوالي  سي آي سي بلاكستون إلىعقارتموين من قبل 

ون من المنطقة الآسيوية أكثر نشاطا في كان المستثمرون المؤسس، لخصوصبامليار يورو(. و 2.7من نتائج نصف السنة ) ٪78مجتمعة 

 السوق وركزوا على الحجم.

 

ن العمليات الكبيرة الحجم جرت في معظم المدن الكبرى )برلين وعلى الرغم من أ

ومن إلى ذلك(، كان النمو في هذه المواقع أقل من المتوسط. وما  فرانكفورتو  وميونيخ

سواق خارج المراكز القائمة نموا أقوى بكثير مع زيادة سنوية ناحية أخرى، أظهرت الأ

في مواقع ثانوية.مليار يورو  02.1. واستثمر حوالي ٪66قدرها   

 

-وقد تجاوزت عمليات التأجير في سوق تأجير مكاتب شتوتغارت )بما في ذلك لينفلدن

على اساس سنوي  %2.2بزيادة قدرها  7102في النصف الأول من عام إكتردينجن( 

في سوق  شغالل الإوظل معدمتر مربع(.  012,811: 7106)النصف الأول من 

ي مساره التنازل الشغ. وقد سجل الإ7101نذ عام تأجير مكاتب شتوتغارت يتناقص م

.7106في المائة في نهاية عام  %7.8، حيث سجل انخفاض بنسبة 7102في عام   

 

اليورو وضع  

 

مقابل الدولار الأمريكي منذ يناير. وقد تعززت العملة على مدى الأشهر الثمانية الأولى من العام بسبب النمو  ٪02قد ارتفع اليورو بنسبة 

الاقتصادي القوي في أوروبا، وانخفاض المخاطر السياسية وضعف العملات المتنافسة. ويتوقع خبراء السوق أن يستمر هذا الاتجاه على 

.المدى المتوسط على الرغم من عدم ضمان مكاسب مستدامة على المدى الطويل  

 

 

 

 

الاستثمارات في العقارات الألمانية 

حسب نوع الأصول خلال النصف 

7302الأول من عام   

39%

19%

22%

8%

12%

Offices Retail

Logisic/Indust Mixed

Others Source: JLL reports 

 المقارنة في اتجاهات الأسعار )في نهاية الفترة(

Source: JLL reports 

Source: XE Currency 

Data 
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  شعار هامإ

لا يخضـع الصنـدوق لقوانيـن دولـة قطـر أو لرقابـة مصـرف قطـر المركـزي وبالتالـي لـن يقـوم مصـرف قطـر المركـزي بالإشـراف 

قانـون صناديـق الاسـتثمار( فـي دولـة قطـر. وينبغـي علـى المسـتثمرين )۲۰۰۲لعـام  ۲٥عليـه. ولا يخضـع الصنـدوق للقانـون رقـم 

لاسـتثمار الاقتنـاع بأنفسـهم فيمـا يتعلـق بالمخاطـر التـي ينطـوي عليهـا الاسـتثمار فـي الصنـدوق، حيـث إن الصنـدوق الراغبيـن فـي ا

غيـر الخاضـع للرقابـة والإشـراف يمكـن أن ينطـوي علـى مخاطـر أعلـى مقارنـة بالصناديـق الخاضعـة للرقابـة والإشـراف. وقـد تـم 

مـات والآراء والبيانـات الكميـة وغيـر الكميـة التـي يحتـوي عليهـا هـذا التقريـر مـن الدراسـات والبحـوث الحصـول علـى المعلو

 والهيئـات التجاريـة والإحصائيـة ومـن مصـادر أخـرى نعتقـد بأنهـا مصـادر موثوقـة. ويقتصـر تقديـم المعلومـات أو الآراء أو درجـات

ردة فـي هـذا التقريـر علـى الأغـراض التعريفيـة فقـط. وتمثـل آراء شـركة المسـتثمر الأول وتقديراتهـا التصنيـف أو التوصيـات الـوا

ة لوثيقـقناعتهـا فـي الوقـت الحالـي؛ وهـي ليسـت شـاملة ولا يمكـن إعطـاء أي ضمـان بأنهـا كاملـة أو دقيقـة. والآراء الـواردة فـي هـذه ا

لحاضـر كمـا فـي تاريـخ ورودهـا. كمـا أن تحليلنـا عرضـة للتغييـر دون سـابق إشـعار. ولا تضمـن شـركة هـي آراؤنـا فـي الوقـت ا

المسـتثمر الأول المعلومـات أو الخدمـات المذكـورة فـي هـذه الوثيقـة سـواء بشـكل صريـح أو ضمنـي لأي غـرض معيـن وتخلـي نفسـها 

كل ضمنـي، بمـا فـي ذلـك علـى سـبيل المثـال لا الحصـر ضمانـات الملكيـة وعـدم التعـدي علـى مـن أي ضمانـات يمكـن اسـتيحاؤها بشـ

حقـوق الملكيـة الفكريـة أو القابليـة للبيـع أو الملاءمـة لأي غـرض معيـن. ولا تتحمـل شـركة المسـتثمر الأول أي مسـؤولية عـن أي 

أطـراف ثالثـة علـى أي معلومـات مذكـورة فـي هـذا التقريـر. ونكـرر بـأن شـركة خسـارة أو ضـرر يمكـن أن تنشـأ عـن اعتـراض 

 مالمسـتثمر الأول لا تسـتطيع ضمـان ولا تضمـن دقـة أو صلاحيـة أو دقـة توقيـت أو اكتمـال أي مـن المعلومـات أو البيانـات التـي يتـ

ثمر الأول أو أي مـن مديريهـا أو مسـؤوليها أو موظفيهـا أو أي منهـم أي توفيرهـا لكـم لأي غـرض معيـن. ولا تتحمـل شـركة المسـت

مسـؤولية سـواء بمقتضـى العقـد أو نتيجـة أضـرار عـن أي أضـرار مباشـرة أو خاصـة أو غيـر مباشـرة أو اسـتتباعية أو عرضيـة أو أي 

ة المسـتثمر الأول أو أي مـن تلـك الأطـراف باحتمـال وقوعهـا. ولا أضـرار أخـرى مهمـا كان نوعهـا حتـى ولـو كان قـد تـم إبـلاغ شـرك

تشـكل ً المعلومـات الـواردة فـي هـذا التقريـر توصيـة أو اسـتدراجا لعـرض أو تقديـم عـرض مـن المسـتثمر الأول لشـراء أو بيـع أي 

أو خدمـات اسـتثمارية. ومـا لـم يتـم تحديـد غيـر ذلـك، فـإن أوراق ماليـة أو أي أدوات ماليـة أخـرى لأي شـخص أو تقديـم أي مشـورة 

هـذا التقريـر هـو لاسـتخدامك الشـخصي وغيـر التجـاري فقـط ولا يجـوز لـك طباعـة أو نسـخ أو اسـتخدام أي معلومـات أو أي جـزء 

 ي أو المسـتخدم القيـام بتعديـل أو نسـخ أو توزيـع أومـن هـذا التقريـر سـوى لاسـتخدامك الشـخصي فقـط. ولا يجـوز لـك بصفتـك المتلقـ

بـث أو عـرض أو أداء أو نشـر أو ترخيـص أو إنشـاء أعمـال مشـتقة أو تحويـل أو بيـع أو تحقيـق ربـح أو اسـتخدام أي معلومـات أو 

سواء بالكامل أو جزئيًا إلا .أو عامـة  منتجـات أو خدمـات تحصـل عليهـا مـن هـذا التقريـر بـأي شـكل آخـر لأي أغـراض تجاريـة

 .للأغراض المنصوص عليها صراحة في هذه الوثيقة دون الحصول على موافقة كتابية مسبقة من شركة المستثمر الأول

 .او التزام للصندوق او مستثمريهته التابعة أية مسؤولية اشركيتحمل بنك بروة و لن

 


