
 

 صندوق المستثمر الأول للدخل العقاري الأوروبي 
 

 
 

 .2026يونيو    30يقدم التقرير التالي تحديث لاستثماركم في صندوق المستثمر الأول للدخل العقاري الأوروبي )"الصندوق"( كما في 
 
 

 ملخص الصندوق

كشنرك  غللق  اا  غسنلولي  غحدو م غعةام في ر ر   2017تم إطلاق صنندوق المسنتثمر الأول للدخل العقاري الأوروبي )"الصنندوق"( في العام  
كايمان وغقوغ  باليورو. واللرض غن الصننندوق  و الاسننتثمار في غ اني غ اتا يقاري  غدرلم للدخل في غناق  اليورو يلا  سنناف غتواف  غ   

، اسننتحوا الصننندوق يلا ر   غن حصننش في غشنناري   2018 يسننم ر   31يع  الإسننلاغي . وايت ار ا غن تاريا الإقلاق النئا ي في   ح ام الشننر
 .غليون يورو 152في باريس( بإرمالي    1في  لمانيا و 4 صول ) 5غشترك  تمتلك  

 
 صنول  5. وتم تقسنيم اكتتاب المسنتثمرين بين  مليون يورو  38.6بلغ غ لغ الاكتتاب )التراكمي( في الصنندوق ايت ار ا غن تاريا الإقلاق النئا ي  

ا لللك غن الدخل الممم  اللي حققت  رمي  الأصنول لانمان الت افل بين المسنتثمرين.  العمل   تم الاسنتحواا يليئا ر  ي ا ويتم تويي  العوا د وفق 
 .الر يسي  للصندوق  ي اليورو

 
. وغ  الك، ونظر ا لظروف السننوق الصننع  ، فقد 2018 يسننم ر  31سننن ، ايت ار ا غن تاريا الإقلاق النئا ي في  1+1+3المدم الأولي  للصننندوق  

 .تقرلر تمديد غدم الصندوق إلا حين وضع  قيد التصةي 
 

ا اسننت مال خاة إيا م الت رير. لقد  في الأصننل، لقد كان  لا الاسننتحقاق الأولي غتوافق ا غ  اسننت مال خاة إ ارم الأصننول ل ل  صننل، وتحديد 
(، وحرب  وكرانيا  2020)غارف    19-، و بري ا: را ح  كوفيد2020شننن لل سنننلسنننل  غن الأحدال اللير المتوقع  تحدي ا لتوقيل التعار  غنل يام  

ر المدم المت قي  غن يقو   2022(، والتانننعم اللي  يقا الك وال يا ا  ال  يرم في  سنننعار الةا دم )غنل يونيو  2022  )ف راير (، إضننناف   إلا قرصننند
للعار،  الإيمار الحالي . وقد فرضل  له التحديا  ضلوط ا ك يرم يلا  سواق العقارا  في  وروبا يموغ ا ويرلضل خا  التصةي  و  ا  الاستثمارا  

 .يث ت ثر  قيم التعار  والسيول ح
 

في ضنو  غا سن  ، قرر  يانا  غملس الإ ارم  ن  غن غصنلح  الصنندوق، اللي  و غلسنس في ر ر ال ايمان،  ن تسنتمر غدم الاسنتثمار حتا  
 التاريا اللي يتم في  وض  الصندوق تحل التصةي  الاويي  وسيستمر  ياا  غملس الإ ارم في غراق   الاستثمارا  ل قي  فترم الاستثمار.

 
 

 المستجدات الاستراتيجية
 

، تلقينا إخاار ا رسنمي ا غن شنرك  "كاريا "، المسنت رر الر يسني لعقار كوشنينغ،  كد  في  يدم نيتئا غمارسن  خيار تمديد يقد  2026غايو   12في 
اع  . وفي ضنو  غا اسنتمد، سني د  غدير الأصنول المحلي للصنندوق في  لمانيا  راسن   وضن2027نوفم ر   30الإيمار لما بعد تاريا انتئا   الحالي في  

السوق والتواصل غ  غست ررين غحتملين في الوقل المناسا، بئدف استقااب غست ررين غناس ين وإبرام يقو  إيمار ق ل انتئا  يقد الإيمار  
ا  ترتيالحالي. كما تم إبلاقنا ب ن شنننرك  "كاريا " قد ت ون غئتم  باسنننتسمار غسننناح   صنننلر غن العقار بعد انتئا  العقد الحالي. ولا ي ال  لا ال
وضناع  المحتمل في غراحل  الأولي ، إا سنيعان  لتقييم  قي  غن ق ل فري  إ ارم الأصنول، غ  الأخل في الايت ار الشنروط التماري  المقترح ، والأ

 السا دم في السوق، وفرص الت رير ال ديل ، والمصالح العليا لمستثمري الصندوق.
 

لشننرا  يقار نوي إي ن ورم غقابل   (Diok One AG) فترم تسننوي ، خااب نوايا غن شننرك   يون وان  ي  ري عدب، تلقينا،  2026وبنئاي  شننئر غايو  
غليون يورو. وقد طلا المشنتري المحتمل، اللي كان المسنتثمر  26.5غليون يورو، و و سنعر يقل ين السنعر المحد  في تةويا ال ي  وال الغ   24

الممتدم لثلاث   شننئر، ونشننئد  الوحيد اللي  بدى ا تماغ ، غنح  ح  الحصننري  فيما يتعل  بالاسننتحواا يلا الأصننل خلال فترم العناي  الوار    
ا إيمابي ا في  لا الصنند . وبالتوايي غ  الك، تمري غناقشنن  ورق  شننروط غ  بنك شننئر ا بعد  قسنناس  18لتمديد التمويل لمدم  DZHYP تقدغ 

ا ، والك ر نا  ب ي  يقار نوي إي ن ورم وإررا2026   خةا غ د ي لمديوني  يقاري كوشنينغ وشنتوتلار  باسنتعدام الأرصندم القا م  المحتم م نقد 
 .وغتحصلا  بي  يقار نوي إي ن ورم

 
 Advenis(  يوى ضنند شننركتي   فينيس  لمانيا ري إم بي إت  )Europe Hannover،  قاغل شننرك  يوروب  انوفر )2026 قسنناس   5بتاريا  

Germany GmbH( . وإنوفناليس إف. إين )INOVALIS S.A  غليون    3.94.(  غنام المح من  الإقليمين  في فران ةور   م غناين، غانال ن   بم لغ قندره
لأغر  يورو، بالإضنناف  إلا الةوا د والمصنناريت. وتتعل  الديوى بإخةاقئما الم يوم في ضننمان التوقي  الصننحيح والنافل يلا تعديل يقد الإيمار، ا

 ( إنئا  يقد الإيمار غ  ر ا، و  ى إلا انعةاض قيم  العقار.NordLBاللي يُدليا  ن   تاح ل نك نور  إل بي )
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 صافي قيمة أصول الصندوق 

 يسم ر   31يورو في    100يورو غقابل صافي قيم   صول  ولي     21.13،  2026  يونيو  30بلغ صافي قيم  الأصول المقدرم ل ل وحدم ايت ار ا غن  
، % 41.43 حوالي التي بللل    المويي  الأرباح    احتساب   ،  ون %78.87لية بنحو  في صافي قيمة الوحدة الأو  ملحوظ  انخفاضأي ب،  2018
بنحالسدا   ال  وكللك المال  لر ف  فو  %. 5و  م  ي  الموزّعة بذلك،  الأرباح  فيه  )بما  الاستثمار  على  الإجمالي  العائد  معدل  بلغ   قد 

 .يورو للوحدة  67.56 والتوزيعات(

 صافي قيمة الأصول المقدرة لكل وحدة 
 2018ديسمبر  31اعتبارًا من 

 صافي قيمة الأصول المقدرة لكل وحدة 
 2026يونيو  30اعتبارًا من 

 في   الربح /الخسارة
  صافي قيمة الأصول المقدرة لكل وحدة

 (والتوزيعاتباستثناء الأرباح الموزّعة )

 في  الربح /الخسارة
 صافي قيمة الأصول المقدرة لكل وحدة 

 (والتوزيعاتباستثناء الأرباح الموزّعة )

100 21.13 %78.87- %32.44- 

 

غ   ين غستح    (،غليون يورو  97.8غليون يورو )غقارن  بم لغ    90.5( يند   انوفر)باستثنا     المت قي   ، بلغ تقييم الأصول2026  يونيو  30ايت ار ا غن  
غليون يورو تقري  ا    8.165 يند  ل  صل غن ق ل الصندوق، بلغ صافي قيم  الأصول للصندوق  لبنا   يلا المل ي  الم  ي  وغليون يورو.  72.04قدره 

وغن المئم الإشارم إلا  ن صافي قيم   .2018 يسم ر  31غليون يورو، ايت ار ا غن  38.6 لغ تغقابل صافي قيم   صول  ولي   2026يونيو  30في 
 الأصول الملكور لا يع س القيم  المعروض  لسعر السوق، فئو غمر  تقدير يعتمد يلا آخر تقييم للقيم  السوقي  العا ل  يلا النحو المقدم 

النحو المةصلل في  ،  2026في يونيو    غن المقيمين.  إي ن ورم وبانتان، يلا  انعةال قيم  الأصول نتيم  انعةاض قيم  يقارا  كوشينغ ونوي 
 . وقد تتلير  له القيم  بش ل ك ير يند التعار  بش ل إيمابي  و سل ي، خاص  يند النظر إلا ر ي الوساا  القسم التالي.

( خسا ر  وتوييعا  ر ف المالوغنل توظيت ر ف المال لأول غرم، بلغ إرمالي العا د السنوي للمستثمرين )بما في  الأرباح المويلي  المدفوي   
ا  نل  كان قد تم سدا  حوالي  8.07بحوالي    و فعا  ر سمالي .  % غن المسا م  الأولي  للمستثمرين يلا ش ل  رباح غويلي 46.43% سنوي ا، يلم 

 
 التخارج 

غن الأصول بشروط يلا الرقم غن التحديا  الاقتصا ي  والتماري ، تواصل شرك  المستثمر الأول وغدير الأصول والعقارا  العمل يلا التعار   
ولا يم ن لشرك  المستثمر الأول  ن تامن للمستثمرين في  .  نوي إي ن ورمقمنا بتوقي  اتةاقي  حصري  ل ي     وفي  لا الصد ،.  غلاتي ، إن  غ ن 

 . خلال يام واحد  الاستثمارا   ي وقل  نل  ستتم إيا م ر سمالئم المستثمر بال اغل  و  نل الصندوق سيتعار  غن رمي
 

الت رير وال ي ، الأغر اللي يواصل الالة يلا قيم    يإلا  ن  يوار  تحديا  ك يرم يلا صعيد   شارممدر الإتلعقار الواق  في بانتان، فل  بالنس  غا  
   ف وتوقت ين    2025في  بريل    الم نا ل. وقد  خلا  حد المست ررين  و، والك كما  و غوضح في غلعش الأصاضاراري العقار وقد يل ي إلا بي   

المح م    قال. وبنا   يلي ،  2026 يسم ر  ،  ي  الإيمارغدم  حتا نئاي     المستح   الإيمار   لتحصيل الإيمار؛ ويلا إثر الك تم اتعاا إررا ا  قانوني   
، 2027 و بداي  يام   2026الأصل ق ل نئاي  يام   لا   بي    غن قير المتوق . كما تمدر الإشارم إلا  ن2025 كتوبر  9يقد الإيمار ايت ار ا غن بإنئا   

 .2026 الرب  الثالثفي العقد  وت ا ل نسا المل م إلا  ن  قد يتم توقي  يقد ال ي  
 
يورو. وقد بد  تويي  صافي غتحصلا    غليون  15.9بسعر بي  إرمالي قدره    2025غايو   27، فقد تم إتمام يملي  ال ي  في   انوفر  عقار فيما يتعل  بو

الراب    الرب   في  يمثل  2025ال ي   بما  و  غ لغ غن    %5  حوالي،  الأولي.  بي   س الاستثمار  غتحصلا   تويي   ا  يقار  نواصل  ت اي  قيام    فور انوفر 
المستثمرين الذين لم يقوموا بعد بتحديث بياناتهم بضرورة  بقية  ونود تذكير  المستثمرين بتحديث بياناتئم وتقديم النماا  المالوب .  

 .مستحقاتهماستلام  ليتمكنوا منالقيام بذلك في أقرب وقت ممكن 
 

وتمري حالي ا رئو  غستمرم لتحسين  وضاع الأصول المت قي  بش ل فعلال، بما يتماشا غ  الئدف المتمثل في السعي إلا تعظيم قيمتئا قدر  
ا للتعار  المحتمل   . في المستق لغنئا الإغ ان تمئيد 

 
 

 توزيع الأرباح 

، ويرر  الك بش ل ر يسي إلا انعةاض صافي الدخل غن  نشا  الإيمار، واللي يعو  بش ل 2026لن يقوم الصندوق بتويي   رباح للرب  الثاني 

قا  ر يسي إلا ارتةاع ت اليت خدغ  الدين وييا م غتال ا  النةقا  الر سمالي  واشتراطا  ال نون بالاحتةاظ بالسيول  في حساب احتماي التدف

(. وبالإضاف  إلا الك، فقد سا مل غصاريت إيا م الت رير وشروط إيا م التمويل وبدلا  التحسين للمست رر في انعةاض cash trapنقدي  )ال

 صافي الدخل والسيول . 

  



 
 نبذة عن الأصول 

 نوي إيزنبورغ: المستأجر الرئيسي "آرو" ألمانيا، 

م المت قي  غن يقد الإيمار  –% 96غعدل الإشلال    3.1الوسة المررلح للمدل

المررلح    –  سنوا  غن  الوسة  المست رر  ن  يتم ل حتا  المت قي   م  للمدل

 سنوا . 2.3الإنئا  الم  ر لعقد الإيمار   غمارس  خيار

بس ا انعةاض صافي    2023  غنل الرب  الأول  الأرباح غعللق   توييعا  -

التمديد   نتيم   التشليلي  إيمار    %(80)  الجزئيالدخل  لعقد 

الر يسي التمويل      2023يام  في  "  آرو "  المست رر  إيا م  وشروط 

كاغل) النقدي     احتماي  غقيد  حفي  التدفقا   الممنوحساب  القرض  إيا م سدا    full)  لامان 

cash trap)بسدا  غ لغ  ، وغعصلصا  الاحتياطي النقدي، إضاف  إلا خةا إرمالي حمم الدين  

 . (2024في يناير   ول تمديد للقرضيند فور ا  غليون يورو  1.4

إرمالي غساح  العقار(  غن    %16  ( )واللي يشللFedEx)   فيدي س  انتقل المست رر المديد -

)غ  خيار تمديد لمدم  سنوا    10بمورا يقد إيمار لمدم  2025ايت ار ا غن نوفم ر  الم رور إلا 

  DZHyp. وقد واف  بنك  للعقد( ي حال تةعيل خيار الإنئا  الم  رقراغ  فو ف    إضافي سنوا   5

ال الل    الانتقال  ت اليت  المست رر  )وتشملغليون يورو    2.1يلا تمويل  والنةقا  تحسينا    ،  

الوساط   و تعاب  الإف(  الر سمالي ،  خلال  غن  غن  ر    ين  التدفقا   را       النقدي احتياطيا  

وإي ن ورم   (غليون يورو  0.7)شتوتلار     يقاري يلاوالمتراكم    غليون يورو  2.8ال الل     المحتم م

 . (غليون يورو 0.7)

غ  شرك   - رديد  إيمار  يقد  توقي   )ك "  تم  بارتنري"  غحاغام( في    (Creda Partnersريدا  )غ تا 

غا يرف  نس    شاقرم،  الساحا   م% غن ال2يلا    2026في غارف    ي د  سريان ،  2025   يسم ر

     الر سمالي  وتحسينا  المست رر والك غقابل حد   نا فقة غن النةقا  %،96الإشلال إلا  

 . ( شئر(  3)اقتصر  يلا فترم إيةا  غن الإيمار لمدم ثلاث  )  المالوب 

ررسل -
ُ
حتا الرب  الراب     2028بش ن تمديد يقد الإيمار لما بعد يام    "آرو" مناقشا  غ  شرك   ال   

 ، غما يملل باتعاا قرار طرح الأصل في السوق.  2026

التمويل لمدم    DZHyp  بنك تمري غناقش  ورق  شروط غ    - بعد  قساس    شهرًا  18لتمديد 

كوشينغ  2026 يقاري  لمديوني   غ د ي  خةا  وإررا   إي ن ورم  نوي  يقار  ب ي   ر نا   والك   ،

ا وغتحصلا  بي  يقار نوي إي ن ورم  .وشتوتلار  باستعدام الأرصدم القا م  المحتم م نقد 

 لت    84، ولم يسةر إلا ين  ثر قدره  2023إلا    2021اختُتم التدقي  الاري ي ين الأيوام غن   -

ييد تقييم سعر الةا دم يلا قرض المسا مين غن  
ُ
% 8.7يورو يلا العسا ر المرحل  )حيث  

 %(.6.7إلا 

  ( Advenis)  و  فينيس  (NEO)نيو    غ  شركتي شئر  (  8)لمدم ثماني   تم توقي  تةويا وساط    -

غايو   19وفي  .  غليون يورو  26.5  بي  ي لغسعر  ، غ  استئداف  لتسوي  العقار  2025   كتوبر في  

 24عرضًا بقيمة  يتامن  (  DIOK" يون" ) غن شرك   ن  ، تم استلام خااب نوايا غحسل 2026

. وتتوق  الشرك  الحصول قري  ا يلا ورق  شروط تمويل غل غ ، غما سيسمح لئا  مليون يورو

%، يلا  5بتوقي  اتةاقي  بي  وشرا   ون شروط غتعلق  بالتمويل، غ   ف  يربون نقدي بنس   

 .2026 ن تستئدف إتمام الصةق  بحلول نئاي   كتوبر 

-  ( إل  إل  لتقييم شركة جيه  وفقًا  العادلة  السوقية  الثاني    (JLLالقيمة  :  2026للربع 

 . (2026مليون يورو في الربع الأول  26.5مليون يورو )مقابل تقييم قدره  27.2

 مليون يورو. 20.7قيمة البيع الاضطراري:  -

 مليون يورو  24العرض المستلم:  -

 مليون يورو 21.4  :مبلغ القرض المستحق

 كوشينغ: المستأجر الرئيسي "كارياد"ألمانيا، 

 اجن( ومجموعة فولكس )

لمدلم المت قي  غن يقد الإيمار  الوسة المررلح ل    –  %100غعدل الإشلال  
المررلح    / غن  الوسة  المست رر  ن  يتم ل حتا  المت قي   للمدلم 

 سن   1.4الإنئا  الم  ر لعقد الإيمار   غمارس  خيار

بنك   - غن  المقدم  للتمويل  الأولي  التمديد  غ  2026ف راير    28بتاريا    DZHYPاستح   رل   ،

  لت يورو كل ثلاث   شئر للاحتياطي النقدي. 130اشتراط تعصيش غ لغ قدره 

بنك   - غ   ورق  شروط  غناقش   لمدم    DZHypتمري  التمويل  بعد  قساس    شهرًا  18لتمديد 

كوشينغ  2026 يقاري  لمديوني   غ د ي  خةا  وإررا   إي ن ورم  نوي  يقار  ب ي   ر نا   والك   ،

النقدي    التدفقا   احتماي  آلي   بمورا  المحتم م  الحالي   الأرصدم  باستعدام  وشتوتلار  

 .وغتحصلا  بي  يقار نوي إي ن ورم

( في نئاي  المااف يدم غمارس  خيار ا بتمديد يقد الإيمار  CARIADقرر  شرك  »كاريا « ) -

. فعلا الرقم غن  ن المست رر  2026لمدم خمس سنوا ، واللي كان ساري ا حتا نئاي  غايو  

و ن  ت  لد غلخر ا نةقا  ر سمالي  إضافي     ( اللي شُيلد في الأصل وفق ا لمواصةات )  يةال الم نا 

(، تااره  Volkswagenفي الموق ، فإن الظروف التي توار  غسا م ، شرك  »فول س فاقن« )

 . 2027نوفم ر   30عقد في ال إلا النظر في تقليش يمليات  بصورم ك يرم. وبنا   يلي ، سينتئي 

إشلال    الحةاظ يلايمري حالي ا تقييم خيارا  إيا م ت رير المساحا  المتاح  وتقسيمئا، بئدف   -

نحو   ت لغ  ال الل     2,000غساح   العقار  ا. وقد   9,858غتر غرب  غن إرمالي غساح   غتر ا غربع 

  2027% غن المساح  بعد نوفم ر  20 بد  شرك  »كاريا « رق تئا في الاحتةاظ بما يصل إلا  

 .  (غتر غن المساحا  الم ت ي   500غتر غن غساحا  الورش، وربما نحو    1,400بما يشمل نحو  )

كعاوم  ولا  (،  CBRE" )سي بي آر إي الوسية العقاري المحلي، شرك  "   تعيين  حالي ا  يمري  -

غن  ا  خصوص  )   الالا   حمم وتقييم  بالعقار  للتواصل غ  الشركا  المورو م في المناق  المحيا   

السيارا  الدفايي  وصناي   الصنايا   المئو  بديم شرك  »ريةاكتو«  .  (قاايي  وتحظا  له 

(ReFacto  ،)   نظمنا غعئا ورش  يمل في الموق  بمشارك  رئا  غحلي   و ي شرك  استشاري

غن القاايين العاص والعام، بئدف توسي  نااق الاستعداغا  المم ن  لئلا الم نا، غ  التركي   

 يلا المدارف وغراك  التدريا. 

بتقييم    غقارن     %35بنس      في القيم    انعةاض ا   2026  ثاني لرب  ال للعقار في اتقييم   حدل   ظئر   -

غ  الأخل في الايت ار غلا رم المست رر يند انتئا  يقد الإيمار في نوفم ر  ،  2025  راب الرب  ال

2027 . 

، إا قد يل ي الك إلا بي  الأصل بسعر  قل  الحاليلا يُوصا بتسري  يملي  ال ي  في الوقل   -

 ( لقيم  ال ي  الاضاراري.JLL)ري إل إل    و و غا يع س  تقدير شرك ،  ب ثير غن قيمت  السوقي 

شئر ا، غتا    18يلا تمديد التمويل لمدم   DZHYP ر نا  ب ي  غ نا نوي إي ن ورم، قد يواف  بنك  -

بنحو   المديوني   خةا  شريا   الظروف،  )بواق     4.1سنحل  يورو  غن   1.7غليون  يورو  غليون 

غليون يورو غن الاحتياطي المتراكم بمورا آلي  احتماي    2.4غتحصلا  بي  يقار نوي إي ن ورم و

 التدفقا  النقدي (. 

-  ( إل  إل  لتقييم شركة جيه  وفقًا  العادلة  السوقية  الثاني  JLLالقيمة  للربع   )2026  :

 (. 2026مليون يورو في تقييم الربع الأول  18.5مليون يورو )مقابل  12.1

 مليون يورو. 8.7قيمة البيع الاضطراري:  -

 مليون يورو 12.88  :مبلغ القرض المستحق -

 
 شتوتغارت: المستأجر الرئيسي "دايملر تراك" ألمانيا،  

  / لمدلم المت قي  غن يقد الإيمار  الوسة المررلح ل  – %  100غعدل الإشلال  
ن المست رر غن غمارس  خيار الوسة المررلح   م المت قي  حتا يتم ل   للمدل

 سنوا   3.0الإنئا  الم  ر لعقد الإيمار  
رمي  - تعلي   تم  المديدم،  التمويل  لشروط  اللاحق   التوييعا     نتيم  

التدفقا  النقدي  المتاح     استعدام تم    إا،  2023الرب  الأول    لتوييعا 

 . الاحتياطيا  النقدي  وتمويلعدغ  الدين ل

، 2026بعد  قساس    شهرًا  18لتمديد التمويل لمدم    DZHYP  تمري غناقش  ورق  شروط غ  بنك  -

وشتوتلار    كوشينغ  يقاري  لمديوني   غ د ي  خةا  وإررا   إي ن ورم  نوي  يقار  ب ي   ر نا   والك 

باستعدام الأرصدم الحالي  المحتم م بمورا آلي  احتماي التدفقا  النقدي  وغتحصلا  بي  يقار  

 . نوي إي ن ورم

الوار ين في يقد إيمار شرك     2028و  2027لعاغي  للعقد  إللا  خياري الإنئا  الم  ر    نمحنا في -

 ". ايملر "

تعمل شرك   ايملر حالي ا يلا إنشا  غساح  غعصص  لل حث والتاوير في الااب  الأرضي يلا   -

 نةقتئا العاص . 

المناقشا  الأخيرم غ  المست رر  ن اتعاا قرار بش ن تمديد يقد الإيمار لما بعد يام    وقد  كد  -

يرت ة بعاا  الصنايي ، وكللك بالقرارا  المتعلق  بمقترحا  تحسين الم نا، بما في الك    2029

ياغلا    غا سي ون  و و  في  لمانيا،  الأخيرم  الحر  غورا   في  يقاب  الئوا   ت ييت  حلول   راس  

   . ساسي ا في نماح المةاوضا 

الرقم   - الموق  بعاة  يلا  يت ثر  لا  المررح  ن  حمم  تقليش  ل    ايملرغمموي   غن  ن  غن قير 

غوقع ا غرك ي ا قري  ا غن    تعُدل نظر ا لأن غناق  لاينةلدن    — لمانيا  وتسريح الموظةين في  الشرك   

للشرك    الر يسي  ا ال  يلا    المستثمرين  إق ال ن    إلال   —المقر    يشلل   صل غ ت ي    يلا  ضعية 

 .بال اغل غست رر يعمل في قااع السيارا 

ر نا  ب ي  غ نا نوي إي ن ورم واستعدام فا ا غتحصلا  ال ي  في خةا المديوني ، سيمنح بنك   -

DZHYP    ا لمدم ا غن الوقل للتةاوض    18تمديد  شئر ا للتمويل العقاري الحالي، غما سيتيح غ يد 

 ق ل استسناف تسوي  العقار. ( Daimler Truck)بش ن تمديد يقد إيمار شرك   ايملر ترن 

  37:  2026للربع الثاني    ( JLL)  القيمة السوقية العادلة وفقًا لتقييم شركة جيه إل إل -

 (. 2026مليون يورو في تقييم الربع الأول  37.7مليون يورو )مقابل  

 مليون يورو. 28.4قيمة البيع الاضطراري:  -

 مليون يورو. 24.6:  مستحقمبلغ القرض ال  -

 

 
   بانتان: متعدّد المستأجرينفرنسا،  

الإشلال   الإيمار  –%  42غعدل  يقد  غن  المت قي   للمدلم  المررلح    /الوسة 

المررلح   خيارالوسة  غمارس   غن  المست رر  ن  يتم ل حتا  المت قي   م    للمدل
 سن   1.7الإنئا  الم  ر لعقد الإيمار  

الأصل،   - يلا  الاستحواا  الاستثمار    ضاغنل  )صندوق  المسا مون 

إي  إنوفاليس إف   + )ريل(  المتداول    تمويلا  (  ( Inovalis SA)  العقاري 

استمراري     4  بقيم إضافي ا   وضمان  النقدي  العم   لسدل  يورو  غلايين 

 . المشروع المشترن

في    العقار( الم رور   غساح  % غن إرمالي  9.25  والتي تشلل)   ( Solabia)  "سولابيا" شرك     خلل -

غ   2026  يناير بمواصل ،  يوليو    31في    الإيمار  يقد  انتئا حتا  المستح   الإيمار     ف   الت اغئا 

2026 . 

رروب  "  لت يورو، سيتم إر ار شرك     171بعد إررا ا  غاولل  وتراكم إيمارا  قير غسد م بقيم    -

إنةيرونمان تشلل  Group Label Environnement)  "لابيل  التي  إخلا   3(،  يلا  العقار،  غن   %

 .2026الم نا في  قساس 

ال - "غن  المقدغ   عروض   سةر   )شركتي  آي"  تي  ) FTIإف  و"س وينس"   )seqens) )  عتين )التاب  

ين توقي  ثلاث  يقو  بي   ،  غليون يورو  17.4إرمالي بلغ  بي     بسعر  ((،Vinci)  فينشي  لممموي 

بتاريا   س تم ر    28ابتدا ي   في  الصةق   إتمام  يتم  يلا  ن  تصنيت  2027يوليو،  بتليير  ر نا    ،

استعمال العقار، والحصول يلا الموافق  يلا رخص  ال نا ، واستيةا  الشروط الإ اري  المعتا م  

 . الأخرى

الحصول يلا  ويلا نةق  المالك  الحاليين  ستظل الصةق  غشروط  بإخلا  رمي  المست ررين   -

غا يل ي إلا سعر بي  صافٍ  يورو،    غليون  1.4بنحو  وتقُدر ت اليت الإخلا  المتوقع   رخص  ال نا .  

  باستثنا  الت اليت المحتمل  للعرو  غن  ي ل المل ي  المشترك  )  غليون يورو   16.0غتوق  قدره  

 غليون يورو حتا إتمام الصةق (.  1.15والاحتيارا  غن التدفقا  النقدي  ال الل  

(  غمم نظام غل ي  غشترك  )) المل ي  المشترك     العرو  غن  ي لت لة      لغغن المتوق   ن ت  -

 . يورو غليون  0.15 ( نحووحدا  س ني   يام

حتا الرب     إطةا  الدين لمدم يام واحد يلا ت ريل   الممتاي    الإيماري  التمويلبنون  واف  تمم    -

السعي    . ورارٍ 2026حتا الرب  الثالث  التمويلتمديد  2026يناير لاحق ا في ، وقد تم  2025الثالث 

لث  المتوق  في الرب  الثا  حتا إتمام ال ي   المت قي  للحصول يلا تمديد إضافي لتلاي  الةترم  

 .للتقدم المحري في يملي  ال ي ا  ، والك وفق  2027

حين   - ت غينقفي  تم  اا    يمال  استمراري     د  الت ام    ي ربصعوب      العاص   الأقراض الشرك  

تمديد    "المستثمر الأول"فقد تم بمورا غلح  لاتةاقي  سندا المسا مين باا سيول  إضافي ،  

 .2027تاريا استحقاقئا حتا غايو 

استمراري   و - تواصل لامان  الشرك ،  )   يمال  للألماف  يارف   يم  (  AREF DIAMANTSشرك  

التابع    إلا رنا غ     ،SCI DELIZY DIAMANTSشركتئا  ،  INOPCI 1المسا م  الشريك  رن  ا 

 .(2027غايو حتا 

مليون    15.1:  2026القيمة السوقية العادلة وفقًا لتقييم شركة جيه إل إل للربع الثاني   -

 (. 2026مليون يورو في تقييم الربع الأول  15.1يورو )مقابل 

البيع   - يورو  14.75الابتدائية:  صافي قيمة عقود  ال الغ    مليون  ال ي     17.4)إرمالي سعر 

تمثل ت اليت الإخلا  والاحتيارا  غن التدفقا  النقدي   مليون يورو    2.65، بعد خصم  مليون يورو

 (. 2027حتا إتمام الصةق ، المتوق  في الرب  الثالث غن يام 

  مليون يورو 13.16:  مبلغ القرض المستحق -

 



 
 ة قانونيال إخلاء المسؤولية

 

عدّ 
ُ
مصرف قطر المركزي، حيث تعمل   وإشراف  خاضعة لرقابة  شركةوهي  . )"الشركة" أو "المستثمر الأول"(،  م.ق.م.ش  المستثمر الأول شركة    ر عنوصدهذا المستند    أ

المستند  ويعدّ  .  صندوق للصندوق  بصفتها مدير  الأول  ل  ملكًاهذا  والنشر المحمية بموجب حقوق  خاصة  وويحتوي على معلومات سرية  لمستثمر   هذا العرض   نّ وإ.  تأليف 

، سواء بشكل مباشر أو غير مباشر، دون عليم أو توزيعها نشرها ، كما لا يجوز لهم الاطلاع عليها، ولا يجوز لأشخاص معينّينصة والمعلومات الواردة فيه غير مخصّ  التعريفي
 .المستثمر الأولموافقة خطية مسبقة من الحصول على 

 
الواردة فيه غير مخصّ   التعريفي   هذا العرضإنّ   المتل  صةوالمعلومات  (، أو أي ولاية من تبعياتهاوبما في ذلك أقاليمها  )حدة الأمريكية  لأشخاص الموجودين في الولايات 

، لهم الاطلاع عليهاولا يجوز  ،  أخرى غير دولة قطر   دائرة اختصاص، أو المملكة المتحدة، أو أي  الأمريكية"(  الولايات المتحدة)"مقاطعة كولومبيا  الأمريكية والولايات المتحدة  
من قبل المستثمر   شكل عرضًا للبيع أو دعوةلا توالمعلومات الواردة فيه    التعريفي  هذا العرض. وأن  واء بشكل مباشر أو غير مباشر ، سعليم  أو توزيعهانشرها  كما لا يجوز  

 .هداخل أو للمالمركز قطر   أو من، خارج دولة قطر  دائرة اختصاصأي وحدات في الصندوق في أي   بيع  أو لشراء الأول أو نيابةً عنها
 

الأشخاص   وتطلب المستثمر الأول منيكون فيها هذا التوزيع غير قانوني أو قد يُعد كذلك.    دائرة اختصاصفي أي   التعريقي  لا يجوز توزيع المعلومات الواردة في هذا العرض
المفروضة هذه القيود  ي من  لأ  انتهاكأي مسؤولية قانونية عن أي    المستثمر الأول . ولا تتحمل  ومراعاتهاالقيود ذات الصلة    كافةالذين تصل إليهم هذه المعلومات الاطلاع على  

دائرة اختصاص  في أي  متواجدًا  وحدات الصندوق  ل  المشتري المحتملشراء وحدات في الصندوق من قبل أي شخص، سواء كان  لاستدراج  أو    ،أو عرض بيع   ،بيع   على أي 

 .شفهياً أو خطياً، بما في ذلك عبر البريد الإلكتروني الاستدراجخارج دولة قطر أم لا، وسواء تم هذا العرض أو 
 

أو بحيازة أو توزيع المعلومات الواردة في هذا المستند   وحدات الصندوق  طرحشأنه السماح ب  غير دولة قطر من  دائرة اختصاصلم يتم اتخاذ، ولن يتم اتخاذ، أي إجراء في أي  

، هاعأو بي  وحدات الصندوق  طرحاتخاذ مثل هذا الإجراء. وبناءً عليه، لا يجوز    القانون  دولة قطر حيث يتطلب  غير   دائرة اختصاصأو في أي مواد طرح أخرى في أي دولة أو  
بهذه الوحدات في   تتعلقأو في أي مواد طرح أو إعلانات أخرى    التعريفي  سواء بشكل مباشر أو غير مباشر، كما لا يجوز توزيع أو نشر المعلومات الواردة في هذا العرض

ن على ويتعيّ دائرة الاختصاص. المعمول بها في تلك الدولة أو   واللوائحجميع القواعد لأي من والامتثال  يترتبّ عليهاالحالات التي  إلاّ فيأو منها،  دائرة اختصاصأي دولة أو 
، بما هاوبيع  شراء وحدات الصندوقو  توزيع هذه المعلوماتمفروضة على  قيود  أي  على    الاطلاع  التعريفي  الأشخاص الذين تصل إليهم المعلومات الواردة في هذا العرض

  لا تشكلّ المعلومات . وتلكدائرة الاختصاص  المعمول بها في  ذات الصلة  للقوانين    انتهاكًا. وقد يشكلّ عدم الامتثال لهذه القيود  ، ومراعاتهاالقيود الواردة في الفقرات أدناهها  في

غير قانوني. ولا   الاستدراجيكون فيها تقديم مثل هذا العرض أو    دائرة اختصاصأي وحدات في الصندوق لأي شخص في أي  الواردة في هذا المستند عرضًا لبيع أو شراء  
 .المعمول بها اللوائحالقوانين وأي مسؤولية في حال قيام أي شخص بانتهاك  المستثمر الأول ل تتحمّ 

 
هذا الشأن. ولا ينبغي الاعتماد على أي من المعلومات الواردة  بأي إقرار أو ضمان، سواء صريحًا أو ضمنياً،    المستثمر الأول  تقدّمأدائه، ولا  ويمكن التنبؤ بنتائج الاستثمار  لا  

أو   المستند بوصفها وعدًا  أحداث مستقبلية  ب  إقرارًافي هذا  أو  أو  لنتائج  الشكلأصول الأساسية.  ا لصندوق  السابق  ولتفادي  الأداء  اا موثوقًا  مؤشرً   ليس، فإن  لأداء على 

إذا كانت  . لذا،  المستقبلي الصندوق تقييم مدى ملاءمة الاستثمارات بعناية لتحديد ما  المستثمرين في  الاستثمارية.    تتوافق معيتعين على  يكون وأهدافهم  أن  ينبغي 
وبالتالي قد يتلقى المستثمرون عند التخارج من الاستثمار مبلغًا أقل من المبلغ المستثمر ،  ات قد ترتفع أو تنخفض في أي وقتالمستثمرون على دراية بأن قيمة الاستثمار

ن لها أثر سلبي على قيمة لمستثمرين إدراك أنه، حيثما ينطبق ذلك، فإن تقلبات أسعار صرف العملات الأجنبية قد يكولكما ينبغي  .  هذا المستندفي    المفصح عنهأصلاً أو  

التقديري   . ولا ينبغي الاعتماد عل ماهالمتحقق من  دخلالأو  هما  أو سعر ووحداته،  الصندوق أو    المفصح عنهى صافي قيمة الأصول   إقرارًا في هذا المستند بوصفه وعدًا 
عدم اليقين مثل التطورات   بأحوالوعلاوة على ذلك، قد تتأثر الاستثمارات سلباً  .  صافي قيمة الأصول في المستقبل، إذ إنه مجرد تقدير كما في تاريخ إعداد هذا المستندب

، وغيرها من بلد المستثمر إلى    )الأموال(   ، والقيود المفروضة على الاستثمار الأجنبي وتحويل العملاتوالضرائبالسياسية الدولية، والتغيرات في السياسات الحكومية،  
 .، بالعوامل الاقتصادية العامة مثل مستويات أسعار الفائدةالاستثمار، ولا سيما الاستثمار العقاري  التطورات. كما قد يتأثر أداء

 
. ولا نطوي عليهايالتي  ، بما في ذلك المزايا والمخاطر  لصندوق الاستثمارعند اتخاذ قرار الاستثمار، يجب على المستثمرين الاعتماد على تقييمهم وتحليلهم الخاصين  لذا،  

لمستثمرين المحتملين استشارة  ل  ينبغيولذلك،    .لجميع المستثمرين  ملائمًا  تشكل المعلومات الواردة في هذا المستند مشورة ضريبية. وقد لا يكون الاستثمار في الصناديق
لمستثمرين المحتملين الراغبين في ل  ينبغيكما  المترتبة عليه.  والآثار القانونية والضريبية والاقتصادية  في الصندوق  مستشاريهم المهنيين بشأن مدى ملاءمة الاستثمار  

ال التأسيسية  الوثائق  مراجعة  الصندوق  في  بعنايةالاستثمار  بالصندوق  الأوقات  خاصة  جميع  الاستثمارية،  في  الأهداف  توضح  والتي  والرسوم  والعمليات،  والأتعاب، ، 
.لصندوق بناءً على طلب يُقدم إلى مدير الصندوقالخاصة باكن الحصول على التقارير المالية  والمصاريف، ومخاطر الاستثمار، وآليات إعداد تقارير الأداء للمستثمرين. ويم

   

  

  


