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حالة الدليل والغرض منه

[ ذو القعدة ] 

•

فائــدة للمســتخدم النهــائي.

ــم  ــوزارة. ويجــب الرجــوع إلى هــذه الوثيقــة لإرشــادات التقيي ــح ال ــراج الاتصــالات لصال ــم الإيجــار الســوقي لمواقــع تأجــر أب ــة دليــل منفصــل لتقيي أصــدرت الهيئ

الخاصــة بمواقــع الاتصــالات.
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التعريفات 

الملكية المبنية: حقوق في عقار )قطعة أرض( تم تطويره بمباني أو منشآت أخرى.

معدل الخصم: معدل العائد عى رأس المال المستخدم لتحويل المدفوعات أو الإيرادات المستقبلية إلى قيمة حالية، ويعُرف أيضاً باسم عائد الاستثار. 

العقار الاستثماري: نوع من العقارات يمتلكه المالك لكسب دخل إيجاري أو لزيادة رأس المال أو لكليها.

.  :(IVS

الملكية العقارية: الحقوق أو المصالح في أحد العقارات، والتي قد تكون في الأرض بمفردها أو في العقار المبني. 

اللائحة: لائحة الترف بالعقارات البلدية الصادرة بتاريخ 1441/08/03 هـ

العقار المتخصص: العقار المبني الذي صُمم لنوع من العمليات التجارية ولا يمكن استخدامه في أعال تجارية أخرى بدون تعديل جوهري. 

 سنوات الشراء: عدد السنوات التي سيستغرقها الدخل السنوي ليصل إلى القيمة الرأسالية التي ينتجها أصل يعكس القيمة الزمنية للنقود.

محتوى الدليل 

تتطلــب السياســات إجــراء التقييــات بموجــب اللائحــة باســتخدام التعريفــات المعمــول بهــا وأســاليب وطــرق التقييــم في معايــر التقييــم الدوليــة. وتقــدم السياســات 

تعريفــات معايــر التقييــم الدوليــة لمختلــف أســس القيمــة التــي قــد تطلبهــا البلديــات عنــد تقييــم العقــارات. كــا تصــف السياســات أســاليب التقييــم الرئيســة 

المحــددة في معايــر التقييــم الدوليــة. ويتنــاول هــذا الدليــل أســاليب وطــرق التقييــم المعــرف بهــا بمزيــد مــن التفصيــل ويوضــح كيفيــة تطبيقهــا لتقديــر قيمــة أنــواع 

مختلفــة مــن العقــارات.

يتنــاول القســم الأول أســاليب التقييــم الرئيســة الثلاثــة في معايــر التقييــم الدوليــة ثــم الطــرق الشــائعة التــي تطبــق مــن خلالهــا هــذه الأســاليب لتقييــم العقــارات. 

ثــم يــرح كيفيــة اســتخدام هــذه الأســاليب لتقديــر أســاس القيمــة الســوقية، والأســاس المطلــوب للتــرف فيهــا بموجــب اللائحــة ومــا يعادلهــا في حالــة التأجــر 

بالإيجــار الســوقي.

 يناقــش القســم الثــاني أي مــن الطــرق الموضحــة في القســم الأول والتــي يمكــن اســتخدامها لتقييــم الأراضي لأغــراض التنميــة بمــا في ذلــك المدخــلات المطلوبــة والأمــور 

التــي يجــب بحثهــا أو النظــر فيهــا عنــد اســتخدام هــذه الطــرق لتقديــر القيمــة. ويتضمــن الملحــق )1( أمثلــة توضيحيــة لكيفيــة تطبيــق هــذه الأســاليب.

 يناقــش القســم الثالــث أي مــن الطــرق الموضحــة في القســم الأول التــي يمكــن اســتخدامها لتقييــم أنــواع مختلفــة مــن العقــارات المبنيــة المؤجــرة للقطــاع الخــاص. 

يشــر إلى الطريقــة أو الطــرق الأكــر ملاءمــة لتقييــم نــوع الملكيــة، والمدخــلات المطلوبــة والخصائــص الرئيســة التــي تؤثــر عــى القيمــة.

 يتنــاول القســم الرابــع في الأمــور التــي قــد تحتــاج إلى النظــر فيهــا مــن قبــل لجنــة التقديــر عنــد تحديــد إيجــار العقــار المؤجــر للقطــاع العــام أو الخــاص لاســتخدام 

محــدد في اللائحــة ووفقــاً للــادة 15 مــن اللائحــة.

يحتوي الملحـق  )1( عى أمثلة لتوضيح تطبيق الطرق المختلفة التي يمكن استخدامها لتقييم الأرض الفضاء)البيضاء(. 

يحتوي الملحـق  )2( عى أمثلة لتوضيح تطبيق الطرق المختلفة التي يمكن استخدامها لتقييم العقارات المبنية.

يحتوي الملحـق  )3( هو جدول يلخص الأساليب التي تمت مناقشتها أو توضيحها في هذا الدليل والتي عادة ما يتم تطبيقها عى أنواع العقارات.

يحتوي الملحـق  )4( هو دليل لمحتويات تقرير التقييم الذي يتاشى مع معاير التقييم الدولية، مع شرح عدة تغرات تظُهر كيفية تغر التقييم بناءاً عى الطريقة 

المستخدمة. 



القسم الأول:
أساليب وطرق التقييم 
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1.1  نظرة عامة 

تحدد معاير التقييم الدولية ثلاثة أساليب رئيسة للتقييم، وهي أسلوب السوق، وأسلوب الدخل وأسلوب التكلفة )انظر السياسات، القسم الخامس(.

لــكل مــن أســاليب التقييــم في معايــر التقييــم الدوليــة طــرق مختلفــة يمكــن مــن خلالهــا تطبيــق المبــادئ الأساســية للأســلوب، والتــي تختلــف باختــلاف فئــات الأصــول. 

والهــدف مــن اختيــار أســلوب )أو أســاليب( تقييــم للأصــل هــو العثــور عــى الطريقــة الأنســب في ظــل ظــروف معينــة.

 ينص معيار التقييم الدولي 105 عى أنه يجوز للمُقيَم تطبيق طريقة أو أكر من طرق التقييم بناءً عى:

الغرض من التقييم.	 

الأساس )الأسس( المناسبة للقيمة.	 

طبيعة الأصل محل التقييم.	 

نقاط القوة والضعف للأساليب والطرق الممكنة.	 

الأسلوب المعتاد الذي يستخدمه المشاركون في السوق المحي. 	 

توفر المعلومات الموثوقة )في السوق المعني( اللازمة لتطبيق الطريقة )أو الطرق(.	 

يــرح هــذا القســم المبــادئ الأساســية للأســاليب الثلاثــة الرئيســة والطــرق التــي ســتطبق عــادة لتطبيــق هــذه المبــادئ عــى أنــواع مختلفــة مــن العقــارات. ثــم يبحــث 

القســم الثــاني تطبيــق هــذه الطــرق عــى أنــواع مختلفــة مــن العقــارات.

2.1 أسلوب السوق 

ــال  ــات رأس الم ــن تقيي ــا عــى كل م ــي يمكــن تطبيقه ــارات، والت ــم العق ــذا الأســلوب لتقيي ــق الشــائع له ــات« هــو التطبي ــة المبيع ــة »مقارن ــدُ اســتخدام طريق يعَ

والإيجــارات. ســيتم شُرح أســلوب الســوق في القســم 2.6 مــن وثيقــة سياســات التقييــم المرفقــة، بالإضافــة إلى الحــالات التــي يكــون فيهــا الأســلوب الأنســب للإســتخدام.

1.2.1 طريقة مقارنة المبيعات

تتضمــن هــذه الطريقــة إجــراء مقارنــات بــن خصائــص العقــار التــي تؤثــر عــى الســعر أو الإيجــار المتفــق عليــه وخصائــص العقــار محــل التقييــم. فعــى ســبيل 

المثــال، قــد يشــر تحليــل المعامــلات الأخــرى إلى أن أســعار العقــارات الماثلــة في مواقــع مختلفــة تختلــف بنســبة ٪10 أو أن المواقــع الأكــر لهــا معــدل لــكل مــر 

مربــع أقــل بنســبة ٪15 مــن معــدل المــر المربــع للمواقــع الأصغــر. الأســعار المتفــق عليهــا في ســنة واحــدة قــد تكــون في المتوســط ٪5 أكــر مــن تلــك المتفــق عليهــا في 

العــام المقبــل. ويجــب النظــر في جميــع الاختلافــات بــن المعاملــة التــي تسُــتخدم كدليــل لتقييــم الموقــع محــل التقييــم مــن الناحيــة الكميــة أو النوعيــة والتعديــلات 

المناســبة التــي تــم إجراؤهــا.

 الخطوات الرئيسة في طريقة مقارنة المبيعات هي:

تحديــد وحــدات المقارنــة. وتكــون هــذه القيمــة، بالنســبة لمعظــم العقــارات، لــكل مــر مربــع ولكــن قــد تكــون وحــدات المقارنــة الأخــرى مناســبة 	 

لأنــواع معينــة مــن العقــارات.  

تحديد المعاملات المقارنة ذات الصلة وتحليلها لحساب وحدة المقارنة المناسبة.	 

عمــل تحليــل مقــارن لأوجــه التشــابه والاختــلاف بــن كل مــن العقــارات القابلــة للمقارنــة. وقــد يتضمــن ذلــك تحليــلاً كميــاً، ولكــن غالبــاً مــا يمكــن 	 

إجــراء تقييــم نوعــي للاختلافــات المهمــة بــن العقــار محــل التقييــم والعقــارات القابلــة للمقارنــة. حتــى إذا تــم اســتخدام التحليــل الكمــي، فمــن 

المهــم دائمــاً إجــراء مراجعــة نوعيــة لتوضيــح أســباب الاختلافــات بــن كل عقــار قابــل للمقارنــة والعقــار محــل التقييــم بشــكل صحيــح.

 يجــب الحــرص، عنــد إجــراء هــذه التعديــلات، ألا تكــون صارمــة أو حتميــة. وهــذا هــو الحــال مــع العقــارات ذات الخصائــص المتعــددة، والتــي تــرر كل خاصيــة منهــا 

زيــادة أو نقصــان في القيمــة عنــد مقارنتهــا بمعاملــة أخــرى. وعــى الرغــم مــن أنــه قــد يكــون هنــاك دليــل لدعــم تعديــل بنســبة ٪5 لخاصيــة واحــدة، وتعديــل بنســبة 

٪15 لخاصيــة أخــرى، وتعديــل بنســبة ٪10 لخاصيــة ثالثــة، ســيكون مــن الخطــأ اســتنتاج أن التعديــل الإجــالي بنســبة ٪30 تعديــلًا مناســبًا. فمــن الــروري النظــر في 

الأمــور بشــكل كي وعــدم الإكتفــاء بالحســابات الرياضيــة، والنظــر فيــا إذا كان الرقــم الناتــج ســيمثل بالفعــل مــا ســيدفعه شــخص مــا في الســوق.

هنــاك عامــل آخــر يمكــن أن يؤثــر عــى الســعر أو الإيجــار المتفــق عليــه وهــو مــا إذا كانــت المعاملــة تتــم وفقــاً لنفــس شروط القيمــة الســوقية أو الإيجــار الســوقي، 

أي المتفــق عليهــا بــن طرفــن يترفــان »عــى أســاس محايــد« مــع معرفــة كاملــة بالعقــار ودون إكــراه )انظــر 5.2 والملحــق )2( مــن السياســات(. فــإذا تــم الاتفــاق 

عــى المعاملــة بــن أطــراف ذات علاقــة أو حيــث كان للعقــار قيمــة خاصــة أو تكامليــة مــع مشــر معــن، فقــد لا تكــون المعاملــة مــؤشراً موثوقــاً للقيمــة الســوقية أو 

الإيجــار الســوقي. إلى جانــب معرفــة حجــم العقــار الــذي تــم التعامــل معــه والســعر أو الإيجــار المتفــق عليــه، يمكــن الاعتــاد عــى دليــل المعاملــة بشــكل كبــر إذا 

كانــت ظــروف الأطــراف معروفــة أيضــاً.
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يمكــن اســتخدام طريقــة مقارنــة المبيعــات لتقديــر القيمــة الســوقية، أو ســعر تبــادل مصلحــة في العقــار، أو الإيجــار الســوقي، وهــو دفعــة منتظمــة لاســتخدام العقــار 

بموجــب عقــد إيجــار لفــرة محــددة.  ومــن المارســات الجيــدة اســتخدام الأســعار المتفــق عليهــا فقــط في بيــع )تبــادل( مصلحــة ماثــل لتحديــد القيمــة الســوقية 

والإيجــارات المتفــق عليهــا لعقــود الإيجــار الأخــرى لتحديــد الإيجــار الســوقي. وعــى الرغــم مــن وجــود صلــة بــن الإيجــار والســعر الــذي يمكــن الحصــول عليــه لنقــل 

مصلحــة المؤجــر، فــإن محاولــة اســتخدام دليــل الأســعار لتقديــر الإيجــارات أو العكــس هــو أمــر غــر مستحســن مــا لم يكــن مــن الممكــن دعــم ذلــك بأدلــة أخــرى. إن 

ســنوات الــراء المناســبة لتحويــل الإيجــار الســوقي إلى قيمــة ســوقية ليســت واضحــة ليتــم تحديدهــا )انظــر القســم الثــاني - أســلوب الدخــل( ويقــدم متغــراً آخــر 

في أي تحليــل. وإنالســبب الرئيــس وراء تجنبــه عندمــا يتوفــر دليــل مبــاشر عــى إيجــارات الســوق هــو أن ســوق عقــود الإيجــار يختلــف تمامــاً عــن ســوق تحويــلات 

رأس المــال إمــا لحقــوق الملكيــة أو حقــوق الإيجــار طويلــة الأجــل. 

ــر الإيجــار الســوقي، مــن المهــم تحديــد شروط عقــد الإيجــار الأساســية التــي تنطبــق عــى أي إيجــار آخــر يمكــن  ــة المبيعــات لتقدي ــد اســتخدام طريقــة مقارن عن

ــوق ومســؤوليات الأطــراف عــى الإيجــار الســوقي. ــادة الإيجــار، وحق ــد الإيجــار، وأحــكام زي ــدة عق ــات في م ــر الاختلاف ــل. وتؤث اســتخدامه كدلي

3.1 أسلوب الدخل 

الفرضيــة الأساســية لأســلوب الدخــل هــي تقديــم مــؤشر للقيمــة عــن طريــق تحويــل سلســلة مــن المدفوعــات المســتقبلية المتوقعــة )أو »التدفقــات النقديــة«( إلى 

قيمــة حاليــة واحــدة. في تقييــم العقــارات، يسُــتخدم هــذا الأســلوب في الغالــب لحســاب القيمــة الرأســالية الحاليــة لحــق المالــك في اســتلام الإيجــارات، إمــا لفــرة 

محــددة مــن عقــد الإيجــار أو إلى الأبــد. ويمكــن أيضــاً اســتخدام تحليــل التدفقــات النقديــة في مواقــف معينــة لتقديــر الإيجــار الســوقي.

يحســب صــافي القيمــة الحاليــة )NPV( لــكل صــافي اســتلام مســتقبي مــن خــلال تطبيــق »معــدل الخصــم« عــى مــدار الفــرة حتــى يحــن موعــد اســتلامه. لتحديــد 

القيمــة الرأســالية الحاليــة لمصلحــة المســتلم، ويضُــاف بعــد ذلــك صــافي القيــم الحاليــة الفرديــة لــكل فــرة مســتقبلية. ويمثــل معــدل الخصــم العائــد الــذي يتوقعــه 

المشــارك في الســوق عــى مبلــغ رأس المــال الأولي المســتثمر. وســيعكس هــذا المســتوى المتصــور للمخاطــر عــى تدفــق الدخــل في المســتقبل. ويمكــن أن تكــون المخاطــر 

خارجيــة، عــى ســبيل المثــال التوقعــات الاقتصاديــة الكليــة، أو التكلفــة الزمنيــة المتوقعــة للنقــود )التضخــم أو الانكــاش(. كــا يمكــن أن تكــون داخليــة، مثــل الوضــع 

المــالي للطــرف الــذي يقــوم بالدفــع أو خطــر حــدوث تغيــر في الطلــب المســتقبي عــى هــذا النــوع مــن العقــارات. 

عادة ما يكون أسلوب الدخل هو الأنسب عندما:

تعد إمكانات العقار المدرة للدخل من أهم الخصائص التي سيأخذها المشاركون في السوق في الاعتبار عند تحديد سعره. 	 

المعلومات المتعلقة بمبلغ وتوقيت الدخل المستقبي متاحة أو يمكن تقديرها بشكل موثوق.	 

عــى الرغــم مــن أن اســتخدام أســلوب الدخــل قــد لا يــزال مناســباً في الظــروف التاليــة، إلا أنــه يصبــح أكــر أهميــة كاســلوب مســاند للتحقــق مــن التقييــم باســتخدام 

ــلوب السوق:  أس

إذا لم تكــن القــدرة المـُـدرة للدخــل للأصــل محــل التقييــم هــي العامــل الوحيــد الــذي قــد يؤثــر عــى القيمــة مــن منظــور أحــد المشــارك في الســوق، 	 

عــى ســبيل المثــال إذا كان هنــاك إمكانيــة لاســتخدام بديــل أكــر قيمــة. 

إذا كان هنــاك عــدم يقــن كبــر فيــا يتعلــق بمبلــغ وتوقيــت الدخــل المســتقبي، عــى ســبيل المثــال حيــث لا يوجــد نمــط محــدد للتدفقــات النقديــة 	 

ويمكــن فقــط عمــل التقديــرات المتوقعــة.

هنــاك عــدد مــن طــرق التقييــم التــي يشــيع اســتخدامها لتطبيــق مبــادئ أســلوب الدخــل عــى العقــارات. وأكــر التطبيقــات شــيوعاً هــي اســتخدام طريقــة »رســملة 

الدخــل« أو طريقــة »التدفقــات النقديــة المخصومــة«. ومــع ذلــك، تسُــتخدم هــذه الطــرق بشــكل أســاسي لتقديــر قيمــة رأس المــال، أي القيمــة الســوقية بــدلاً مــن 

الإيجــار الســوقي. ونظــراً لأن معظــم عمليــات التــرف في العقــار بموجــب اللائحــة تنطــوي عــى منــح عقــد إيجــار، فــإن هاتــن الطريقتــن موصوفتــان بإيجــاز فقــط 

في هــذا الدليــل. وهنــاك طريقتــان في إطــار أســلوب الدخــل يمكــن اســتخدامها لتقديــر الإيجــار الســوقي أو القيمــة الســوقية وهــا »طريقــة الأربــاح« و »طريقــة 

القيمــة المتبقيــة« ويتــم تناولهــا بمزيــد مــن التفصيــل.

1.3.1 طريقة رسملة الدخل 

تطبــق هــذه الطريقــة ســنوات الــراء عــى دخــل فــرة واحــدة لأي فــرة معينــة حتــى الأبــد. وتمثــل ســنوات الــراء عــدد الســنوات التــي سيســتغرقها المســتثمر 

لاســرداد رأس المــال المســتثمر بمعــدل الخصــم المســتهدف طــوال عمــر الاســتثار. ويطُلــق عــى معــدل الخصــم هــذا أحيانــاً اســم »عائــد المخاطــر الــكي« لأنــه يتــم 

دمــج جميــع المخاطــر المســتقبلية مــع الدخــل أو رأس المــال في رقــم واحــد. مثــلًا، إذا كان معــدل العائــد المطلــوب هــو ٪6، فــإن ســنوات الــراء ســتكون

100/6= 16.67. وتقــدم هــذه الطريقــة البســيطة مــؤشراً جيــداً للقيمــة عندمــا يكــون كل مــن الدخــل والمخاطــر متســقة في المســتقبل، ولكــن لا يكــون هــذا هــو 

ــإن اســتخدام طريقــة  ــاك حــدث مســتقبي يغــر المخاطــر بشــكل جوهــري، ف ــا يكــون مــن المتوقــع أن يتغــر الدخــل الحــالي أو ســيكون هن الحــال دائمــاً. فعندم

ــة للقيمــة. ــراً أكــر موثوقي ــة المخصومــة يقــدم تقدي التدفقــات النقدي
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 يفــرض الحســاب البســيط لســنوات الــراء أعــلاه أن عائــد الاســتثار سيســتمر إلى أجــل غــر مســمى. فعندمــا يكــون للأصــل العقــاري عمــر محــدود، مثــل أن تكــون 

المصلحــة محــل التقييــم عقــد إيجــار أو أصــل مهلــك مثــل موقــع دفــن النفايــات، فــإن هــذا الحســاب البســيط غــر مناســب. يمكــن تحقيــق رأس المــال المســتثمر 

في الأصــول ذات العمــر غــر المحــدود في أي وقــت، مــع مراعــاة تقلبــات الســوق، والتــي تنعكــس مخاطرهــا في معــدل العائــد المطلــوب. وعندمــا يتــم الاســتثار في 

عقــار ذي عمــر محــدود، فــإن رأس المــال المســتثمر ســينخفض إلى الصفــر في نهايــة تلــك الحيــاة. ولحســاب ســنوات الــراء المطلوبــة لتوفــر العائــد المطلــوب، مــن 

الــروري افــراض أن المســتثمر ســيخصص مبلغــاً كل عــام لاســتبدال رأس المــال الأولي في نهايــة عمــر الأصــل، والمعــروف باســم صنــدوق الاســتهلاك. ونظــراً لاختــلاف 

معــدل العائــد المطلــوب عــى الاســتثار، و«معــدل التعويــض«، والمعــدل الــذي ســيراكم عنــده صنــدوق الاســتهلاك، »المعــدل الراكمــي«، يجــب اســتخدام مــا يعــرف 

بأســلوب المعــدل المــزدوج. 

إن صيغــة حســاب معــدل الرســملة المــزدوج معقــدة ولكــن جــداول التقييــم والآلات الحاســبة متوفــرة وتوفــر المضاعــف لعــدد معــن مــن الســنوات بمعــدلات تراكميــة 

وتعويضــات مختلفــة. فعــى ســبيل المثــال، ســنوات الــراء لاســتثار مدتــه 10 ســنوات حيــث يلــزم معــدل تعويــض بنســبة ٪6 وينمــو صنــدوق الاســتهلاك بنســبة 3٪ 

هــو 6.79. ويتــم مقارنــة ذلــك بمعــدل الأصــول ذات العمــر غــر المحــدد والتــي تحقــق ٪6 مــن 16.67.

2.3.1 طريقة التدفقات النقدية المخصومة 

تســمح هــذه الطريقــة تدفقــات النقديــة المخصومــة بإجــراء تحليــل أكــر دقــة مــا هــو ممكــن باســتخدام طريقــة رســملة الدخــل. وتســمح بالتغيــرات المســتقبلية 

المتوقعــة في الدخــل أن تنعكــس بشــكل صريــح وتطبــق مخاطــر مختلفــة عــى الدخــل. وفي ســياق العقــار، يســمح ذلــك بحســاب صــافي القيمــة الحاليــة للتغيــرات 

المســتقبلية المتوقعــة في الإيجــار بشــكل منفصــل. فعــى ســبيل المثــال، يمكــن منــح عقــد إيجــار مــع فــرة إيجــار أوليــة مجانيــة تليهــا مدفوعــات الإيجــار التــي تتزايــد 

بمقــدار محــدد عــى فــرات عقــد الإيجــار. وتســمح طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومــة أيضــاً بتطبيــق معــدلات خصــم مختلفــة لــكل فــرة مســتقبلية إذا تغــرت 

ــلاً، إذا كان عقــد عقــد الإيجــار ســينتهي في غضــون خمــس ســنوات، فقــد يكــون للمؤجــر فــرة بــدون دخــل حتــى يتــم الاتفــاق عــى عقــد إيجــار  المخاطــر. فمث

جديــد، وســتكون هُويــة المســتأجر المســتقبي ومبلــغ الإيجــار الــذي ســيدفعه غــر معروفــن. وتســمح التدفقــات النقديــة المخصومــة بالفــرة المحتملــة بــدون دخــل، 

إلى جانــب المخاطــر المتزايــدة المرتبطــة بالدخــل المســتقبي غــر المعــروف وهُويــة المســتأجر المســتقبي لتنعكــس في القيمــة الحاليــة. 

هنــاك نوعــان رئيســان مــن نمــوذج التدفقــات النقديــة المخصومة.وتتوقــع نمــاذج النمــو الضمنــي جميــع التدفقــات النقديــة المســتقبلية باســتخدام القيــم الحاليــة 

ــة المســتقبلية  ــات النقدي ــل التدفق ــة التضخــم أو الانكــاش في المســتقبل. وتعمــل نمــاذج النمــو الريحــة عــى تعدي ويســتخدم معــدل الخصــم لتعكــس احتالي

للتضخــم أو الانكــاش المتوقــع ولا يشــمل معــدل الخصــم المسُــتخدم المخاطــر أو الفرصــة الناتجــة عــن التغــرات المســتقبلية في قيمــة الأمــوال. ومــن المهــم أن نفهــم 

أي نــوع مــن النــاذج يسُــتخدم وأن توقعــات التدفقــات النقديــة ومعــدلات الخصــم متوافقــة معــه. قــد يــؤدي خلــط التدفقــات النقديــة الريحــة مــع معــدل 

الخصــم الضمنــي للنمــو إلى حــدوث خطــأ كبــر في صــافي القيمــة الحاليــة. 

ــدل  ــة المســتقبلية المتوقعــة في النمــوذج، ولكــن لا تعُ ــات النقدي ــي للنمــو، وتســتخدم التدفق ــتخدم نمــوذج ضمن ــاري، يسُ ــم العق ــات التقيي بالنســبة لمعظــم عملي

ــالي فهــو يعتمــد عــى تصــور المشــاركن في الســوق للمخاطــر أو  ــل المعامــلات وبالت للتضخــم أو الانكــاش. عــادة مــا يشــتق معــدل الخصــم المســتخدم مــن تحلي

الفرصــة الناشــئة عــن التضخــم أو الانكــاش.

 هناك عدة تطبيقات مستخدمة لطريقة التدفقات النقدية المخصومة وعدة برمجيات مختلفة، ويعتر برنامج الإكسيل )Excel(  كافٍ لمعظم التطبيقات.

ــم أنــه يمكــن  التدفقــات النقديــة المســتقبلية للعقــار إمــا تعاقديــة، مثــل التزامــات الإيجــار المســتقبلية في عقــد الإيجــار، أو مقــدرة، أي الإيجــار الــذي يعتقــد المقُيَ

توقعــه بشــكل معقــول لــكل فــرة مســتقبلية. يجــب أيضــاً تخصيــص مبالــغ لأي تكاليــف متوقعــة غــر قابلــة للاســرداد، مثــل التكاليــف المســتقبلية التــي ســيتكبدها 

المؤجــر والتــي لا يمكــن اســردادها مــن المســتأجر. وبمجــرد توقــع اســتقرار التدفقــات النقديــة المســتقبلية، أي أنــه لا يمكــن توقــع أي تغيــرات بشــكل معقــول مــن 

فــرة إلى أخــرى، فمــن الطبيعــي إدخــال قيمــة نهائيــة تمثــل القيمــة الرأســالية للعقــارات في ذلــك التاريــخ كتدفــق نقــدي نهــائي لحفــظ حســاب كل فــرة عــى حــدة 

إلى الأبــد.

بمجــرد تحديــد التدفقــات النقديــة الصافيــة لــكل فــرة مســتقبلية، يجــب تطبيــق معــدل الخصــم. وســيكون معــدل الخصــم المناســب هــو معــدل العائــد الــذي يعــوض 

المســتثمر بشــكل مناســب عــن المخاطــر التــي يتعــرض لهــا. ومــع ارتفــاع المخاطــر، يجــب أن يرتفــع التعويــض المطلــوب لمســتوى المخاطــر أيضــاً عــن طريــق رفــع 

معــدل الخصــم.

ــة أيضــاً  ــر مخاطــر الســوق، المعروف ــث تؤث ــن مخاطــر الســوق والمخاطــر المحــددة. حي ــز نمــوذج تســعر الأصــول الرأســالية )CAPM( ب ــة، يمي ــة المالي في النظري

بالمخاطــر النظاميــة، عــى جميــع الأصــول ولا يمكــن القضــاء عليهــا مــن خــلال التنويــع. ومــع ذلــك، فــإن المخاطــر المحــددة هــي فريــدة مــن نوعهــا لــكل أصــل وبالتــالي 

فهــي غــر مرتبطــة بالســوق.
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ويكافــئ هــذا النمــوذج مخاطــر الســوق بزيــادة في معــدلات الخصــم فقــط لأنــه يمكــن تنويــع المخاطــر المحــددة. ومــع ذلــك، تشــر تحليــلات المعامــلات العقاريــة 

الاســتثارية إلى وجــود اختلافــات في المخاطــر والمكافــآت بطريقــة لا يتوقعهــا نمــوذج تســعر الأصــول الرأســالية. والســبب الرئيــس لذلــك هــو عــدم تجانــس العقــارات 

- فــلا يوجــد عقــاران متاثــلان- حيــث ســيكون لــكل منهــا ملــف تعريــف مخاطــر فريــد مــن نوعــه نظــراً لاشــتقاق معــدلات الخصــم في التقييــات العقاريــة مــن 

حســاب العائــد الإجــالي، أو معــدل الخصــم »الشــامل«، الــذي يمثلــه الســعر المدفــوع نظــراً لوجــود القليــل مــن الأدلــة الموثوقــة حــول كيفيــة تســعر الســوق لأنــواع 

معينــة مــن المخاطــر.

ــواع المختلفــة مــن المخاطــر التــي يعكســها.  ــه مــن المهــم أيضــاً فهــم الأن ــم العقــاري، إلا أن عــى الرغــم مــن أن معــدل الخصــم »الإجــالي« هــو الشــائع في التقيي

فقديشــر تغيــر كبــر في أي مــن هــذه إلى الحاجــة إلى تعديــل المعــدل الإجــالي، أو قــد تنعكــس بعــض أنــواع المخاطــر بشــكل أفضــل مــن خــلال تعديــل التدفقــات 

النقديــة بــدلاً مــن محاولــة عكســها في معــدل الخصــم. وفيــا يــي الأنــواع الرئيســة للمخاطــر المتعلقــة بالعقــار:

معدل الاستثمار الخالي من المخاطر:

عــادةً مــا يكــون العائــد الخــالي مــن المخاطــر هــو عائــد الاســرداد الإجــالي عــى الســندات الحكوميــة متوســطة الأجــل. ولكــن عــى مــدى العقــد المــاضي، انخفــض 

العائــد عــى الســندات الحكوميــة إلى مســتويات منخفضــة تاريخيــاً وكان في بعــض الحــالات ســلبياً. في حــن أن انخفــاض العوائــد عــى الســندات الحكوميــة ارتبــط 

بانخفــاض عوائــد أو معــدلات خصــم العقــارات، وبالتــالي ارتفــاع الأســعار في العديــد مــن الأســواق، ويــرى الكثــرون بــأن مفهــوم المعــدل الخــالي مــن المخاطــر عــى 

أســاس الســندات معيــب الآن.

مخاطر السوق:

o عدم السيولة عند البيع )مثل حجم قطعة الأرض، وأوقات المعاملات وتوافر التمويل(.

o  عدم تلبية توقعات السوق الإيجارية )النمو الإيجاري المتوقع(.

o عدم تلبية توقعات عائد السوق )التغر في العائد المتوقع(.

o  مخاطر الاستهلاك المحي والاقتصادي والمادي والوظيفي من خلال التغير الهيكي.

o  المخاطر المرتبطة بالتغير التريعي مثل التغيرات في السياسة المالية.

مخاطر خاصة بالعقارات:

o تخلف المستأجر عن سداد الإيجار.

o  خطر عدم تجديد أو الموافقة عى عقد إيجار جديد.

o  تكاليف الملكية والإدارة.

o  اختلاف هياكل الإيجار )مثل هيكل مراجعة الإيجار، والفرات التي يوافق فيها المؤجر عى إنهاء عقد الإيجار بالكامل وتوقيع عقد آخر جديد مع مستأجر جديد(.

هناك تقاطع بن عوامل الخطر وبالتالي يجب الحرص عى تجنب الحساب المزدوج للمخاطر. ومن المارسات الشائعة دمج المخاطر الخاصة بالعقارات في التدفقات 

النقدية، مثل عكس مخاطر الفرات المستقبلية دون دخل عند فرة البحث عن مستأجر جديد. لذلك، في حن أن مخاطر السوق مدرجة عادةً في معدل الخصم، فإن 

مخاطر العقارات غر السوقية تكون، حيثا أمكن، مدمجة في التدفقات النقدية.

قد تسُتخدم معدلات الخصم بأساليب مختلفة في نموذج التدفقات النقدية المخصومة للعقارات، وتتضمن هذه الأساليب:

معــدل خصــم واحــد لــكل فئــة مــن العقــارات - إمــا عــن طريــق الاســتخدام )المكاتــب، المتاجــر، إلــخ(، حســب النــوع الفرعــي )متاجــر الوحــدات، 	 

مراكــز التســوق، إلــخ( أو حســب الموقــع.

معدل خصم يعكس مخاطر عقار محدد أو تدفقات نقدية معينة.	 

ــى 	  ــدي حت ــار التعاق ــال، الإيج ــبيل المث ــى س ــا - ع ــاً لمخاطره ــة وفق ــات النقدي ــة للتدفق ــات المختلف ــى المكون ــق ع ــة تطُب ــم مختلف ــدلات خص مع

انتهــاء عقــد الإيجــار )تعتمــد المخاطــر عــى القــوة الماليــة للمســتأجر(، والإيجــار في مراجعــات الإيجــار المســتقبلية )تعتمــد المخاطــر عــى المســتأجر 

ــرادات الإيجــار بعــد انتهــاء عقــد الإيجــار )تعتمــد المخاطــر عــى مســتأجر غــر معــروف، والتغــرات في ظــروف  وتغــرات الإيجــار الســوقي( وإي

الســوق واحتــال الفــرة التــي لا يوجــد فيهــا دخــل(.

ــد  ــدور المتزاي ــإن ال ــال، ف ــبيل المث ــى س ــت. فع ــرور الوق ــر مســتقرة بم ــا غ ــن إجراؤه ــي يتع ــبة الت ــلات المناس ــر والتعدي لاحــظ أن تصــورات المســتثمرين للمخاط

للمســتثمرين الدوليــن عــر أســواق العقــارات يركــز عــى نطــاق أوســع مــن العوامــل مــا كان عليــه الحــال في المــاضي. والأهــم مــن بينهــا شــفافية الســوق، والحوكمــة، 

والمخاطــر السياســية ومخاطــر العمــلات.
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3.3.1 طريقة الأرباح

طريقــة الأربــاح هــي طريقــة تقييــم موثوقــة للعقــارات المبنيــة المتخصصــة، مثــل الفنــادق والمســارح والمستشــفيات ودور الرعايــة ومحطــات الوقــود وغرهــا مــن 

العقــارات الرفيهيــة التــي يصُمــم فيهــا المبنــى بشــكل يناســب للاســتخدام مــن قبــل نــوع واحــد محــدد مــن الأعــال التجاريــة. وترتبــط قيمــة هــذا العقــار المبنــي 

ارتباطــاً مبــاشراً بالدخــل الــذي يمكــن تحقيقــه مــن خــلال نــوع العمــل الــذي صُمــم مــن أجلــه. ولا تناســب طريقــة الأربــاح تقييــم العقــارات التــي تسُــتخدم  لعــدة 

أعــال ذات إمكانــات مختلفــة في الربــح، مثــل الأراضي الشــاغرة أو محــلات البيــع بالتجزئــة أو المكاتــب أو الوحــدات الصناعيــة.

يعتمــد مبــدأ طريقــة الأربــاح عــى تقديــر الدخــل والنفقــات المعتــادة التــي ســيتم تكبدهــا في تشــغيل الأعــال، باســتثناء الإيجــار. ويقــدم الفــرق بــن الاثنــن المبلــغ 

المتــاح لدفــع الإيجــار وتقديــم العائــد لصاحــب الأعــال.

بعــد تحديــد النــوع الوحيــد مــن الأعــال التجاريــة التــي يمكــن أن تســتخدم العقــارات، يجــب تقديــر مبالــغ التــداول التــي يمكــن تحقيقهــا بواســطة مشــغل فعــال 

بشــكل معقــول. و يتطلــب ذلــك معرفــة مفصلــة بقطــاع الأعــال المعنــي وتحليــل أعــال كافيــة لفهــم مســتويات الدخــل والإنفــاق المعتــادة. ويجــب توخــي الحــذر 

لاســتبعاد القيــم المتطرفــة. فعــى ســبيل المثــال، يجــب أن يســتبعد مــن التحليــل أي عمــل يتفــوق عــى أقرانــه بســبب عوامــل تقتــر عــى ذلــك المشــغل أو العمــل 

الــذي يـُـدار بطريقــة ســيئة. وفي حالــة التــداول، مــن الواضــح أن أداء العمــل في العقــار محــل التقييــم هــو مــؤشر رئيــس لإمكانيــة التــداول مــا لم يكــن مــن الواضــح 

أنــه أكــر أو أقــل كفــاءة مــن المتوســط في القطــاع، ولكــن يجــب توخــي الحــذر لتعديــل الرقــم الفعــي لأي بنــود اســتثنائية.

غالبــاً مــا يمكــن اســتخدام معايــر الأداء للتحليــل والمقارنــة، مثــل الإيــرادات النموذجيــة لــكل غرفــة لفئــة معينــة مــن الفنــادق أو الموظفــن النموذجيــن وتكاليــف 

التمويــن في مستشــفى أو دار رعايــة. ومــع ذلــك، يجــب ألا تتجاهــل هــذه الميــزات أي ميــزات محــددة للعقــارات المعنيــة يمكــن أن تــؤدي إلى اختــلاف الإيــرادات أو 

النفقــات عــن القاعــدة.

هنــاك عامــل آخــر مهــم بشــكل خــاص للمبــاني أو المشــاريع الجديــدة وهــو فهــم الوقــت المطلــوب عــادةً للمشــغل لبنــاء الأعــال. قلــة مــن المؤسســات الجديــدة 

تصــل إلى كامــل طاقتهــا أو طاقتهــا فــور الافتتــاح، لذلــك قــد يلــزم إجــراء بعــض التعديــلات عــى التوقعــات الماليــة للمرحلــة المبكــرة لتعكــس ذلــك. عندمــا يتُوقــع 

أن يتغــر الدخــل أو المروفــات في الســنوات القليلــة الأولى، أو عندمــا يكــون للأصــل عمــراً محــدوداً، فــإن ذلــك ينعكــس بشــكل أفضــل باســتخدام نمــوذج التدفقــات 

النقديــة المخصومــة، انظــر 2.3.1 أعــلاه، والــذي يســمح لصــافي القيمــة الحاليــة لسلســلة مــن الأرقــام المتغــرة تحســب لــكل بنــد مــن بنــود الدخــل أو النفقــات.

تعــد الحاجــة إلى معرفــة جيــدة بالإيــرادات والنفقــات لقطــاع الأعــال المعنــي أمــراً بالــغ الأهميــة بحيــث يمكــن النظــر بشــكل حاســم في أي أرقــام يقدمهــا المشــغل 

الفعــي مقابــل مشــغلن آخريــن في القطــاع.

بموجــب اللائحــة، فــإن المهمــة الأكــر شــيوعاً هــي تقديــر المبلــغ الــذي يمكــن للمشــغل العــادي دفعــه كإيجــار. وللقيــام بذلــك، تحُتســب الأربــاح قبــل الرائــب 

والإهــلاك والإســتهلاك عــن طريــق خصــم جميــع النفقــات الأخــرى المتكبــدة في تشــغيل الأعــال مــن إجــالي الإيــرادات. يعُــرف هــذا أحيانــاً باســم »الرصيــد القابــل 

للقســمة.«

يوفــر الرصيــد القابــل للقســمة المبلــغ المتــاح لدفــع الإيجــار للبلديــة )المؤجــر( والعائــد إلى المشــغل )المســتأجر( لاســتثاره في المبنــى والأعــال. وتمثــل مصلحــة المؤجــر 

مــن الرصيــد القابــل للقســمة الإيجــار الســوقي. وســيختلف التقســيم بــن المؤجــر والمســتأجر اعتــاداً عــى المخاطــر والمكافــأة الخاصــة بــكل منهــا، فمثــلًا إذا كان 

المســتأجر قــد اســتثمر بشــكل كبــر في تجهيــز المبنــى لأعالــه، فــإن حصتــه مــن الرصيــد القابــل للقســمة ســتكون أعــى مــا لــو كان المؤجــر قــد قــدم بالكامــل مبنــى 

مجهــز. وتحــدد مارســات الســوق التوزيــع الأنســب في كل حالــة.

4.3.1 طريقة القيمة المتبقية 

طريقة القيمة المتبقية هي شكل من أشكال أسلوب الدخل الذي يستخدم عادة لحساب القيمة الرأسالية للعقارات المخصصة للتطوير أو إعادة التطوير. 

وفي كثــر مــن الحــالات، يمكــن تقديــر قيمــة هــذه العقــارات، وخاصــة الأراضي الفضــاء، بشــكل أكــر موثوقيــة باســتخدام أســلوب الســوق. ومــع ذلــك، فــإن طريقــة 

القيمــة المتبقيــة مفيــدة عندمــا يكــون التطويــر المقــرح مميــز أو لا يمكــن مقارنتــه بســهولة مــع العقــارات الأخــرى في المنطقــة. وغالبــاً مــا تكــون الطريقــة مفيــدة 

في مراكــز المــدن، حيــث تعتمــد قيمــة الموقــع عــى تفاصيــل التطويــر المســموح بهــا أكــر مــن منطقــة الموقــع. ومــن الأمثلــة عــى ذلــك منــح الإذن لبنــاء بــرج مرتفــع 

جــداً في موقــع لإنشــاء »مبنــى رئيــس معــروف« ولكــن في المواقــع الأخــرى في المنطقــة يكــون الارتفــاع محــدوداً.

عــى الرغــم مــن أن طريقــة القيمــة المتبقيــة تنتــج قيمــة رأســالية للعقــارات محــل التقييــم، فقــد يكــون هــذا مــؤشراً مفيــداً للإيجــار الســوقي إذا كان مــن الممكــن 

اســتخدام أســلوب الســوق لتحديــد معــدل رأس المــال المناســب لتحديــد النســبة بــن القيمــة الســوقية والإيجــار الســوقي. ولكــن يجــب توخــي الحــذر عنــد القيــام 

بذلــك كــا هــو موضــح لاحقــاً في الدليــل.
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تتضمــن طريقــة القيمــة المتبقيــة تقديــر قيمــة التطويــر المكتمــل ثــم خصــم التكاليــف الإجاليــة للتطويــر، بمــا في ذلــك الربــح الــذي ســيطلبه المطــور مقابــل مخاطــر 

القيــام بالتطويــر. ويمثــل المبلــغ المتبقــي، مــن الناحيــة النظريــة، مــا ســيدفعه المشــارك في الســوق مقابــل الموقــع، أي »القيمــة المتبقيــة«. وفيــا يــي المدخــلات المطلوبة 

ــذه الطريقة: له

القيمــة الســوقية للتطويــر المكتمــل: ســتكون هــذه هــي القيمــة الســوقية الحاليــة عــى افــراض خــاص بــأن التطويــر قــد اكتمــل بالفعــل. يشــار إلى هــذا أحيانــاً باســم 

القيمــة الإجاليــة للتطويــر. ونظــراً لاســتخدام هــذا المصطلــح في معايــر التقييــم الدوليــة والمــواد التدريبيــة، فــإن هــذا الدليــل يســتخدم نفــس المصطلــح. ويمكــن 

ــاح  ــة المخصومــة أو طريقــة الأرب ــة المبيعــات أو طريقــة رســملة الدخــل أو طريقــة التدفقــات النقدي ــر باســتخدام طريقــة مقارن ــة للتطوي ــر القيمــة الإجالي تقدي

للعقــارات المتخصصــة فقــط.

ــح  ــل تكاليــف الحصــول عــى التصاري ــاء الرئيــس، مث ــل عقــد البن ــة قب ــة مطلوب ــك أي أعــال تحضري ــأي عمــل بعــد، ســيتضمن ذل ــدء ب ــل الب ــاء: قب تكاليــف البن

ــع. ــز خــارج الموق ــدم أو أعــال التجهي ــة أو أعــال اله ــص قانوني والراخي

أتعاب الاستشاريون: تشمل التكاليف القانونية والمهنية المعقولة التي سيتكبدها مشارك في السوق في مراحل مختلفة حتى اكتال المروع.

 تكاليــف التســويق: إذا لم يكــن هنــاك مشــر أو مســتأجر محــدد للمــروع المكتمــل، فســيكون مــن المناســب الســاح بالتكاليــف المرتبطــة بالتســويق، بمــا في ذلــك 

أي رســوم للاستشــارين يتــم تكبدهــا.

الجــدول الزمنــي: مــدة المــروع مــن تاريــخ التقييــم إلى التاريــخ المتوقــع للإنجــاز الفعــي للمــروع، إلى جانــب مراحــل جميــع التدفقــات النقديــة، عــى ســبيل المثــال 

تكاليــف البنــاء وأتعــاب الاستشــارين واســتلام الدخــل بعــد الانتهــاء.

تكاليــف التمويــل: تمثــل تكلفــة التمويــل للمــروع مــن تاريــخ التقييــم حتــى اكتــال المــروع، بمــا في ذلــك أي فــرة مطلوبــة بعــد الإكــال الفعــي إمــا لبيــع الفائــدة 

أو تحقيــق إشــغال ثابت.

ربــح التطويــر: يجــب تخصيــص مبلــغ لأربــاح التطويــر، أي العائــد الــذي ســيطلبه المشــري لعقــار التطويــر في الســوق لتحمــل المخاطــر المرتبطــة بإنجــاز المــروع في 

تاريــخ التقييــم. وسيشــمل ذلــك المخاطــر التــي ينطــوي عليهــا تحقيــق الدخــل المتوقــع أو قيمــة رأس المــال بعــد الانتهــاء الفعــي للمــروع.

ــع  ــدل خصــم عــى جمي ــق مع ــة تطبي ــة المتبقي ــة القيم ــب طريق ــم، تتطل ــخ التقيي ــار في تاري ــر العق ــة تطوي ــؤشر لقيم ــن أجــل الوصــول إلى م ــدل الخصــم: م مع

التدفقــات النقديــة المســتقبلية مــن أجــل الوصــول إلى صــافي القيمــة الحاليــة، أي القيمــة الحاليــة مــن جميــع التدفقــات النقديــة المتوقعــة للداخــل مطروحــاً منهــا 

ــة المتوقعــة. ــع التدفقــات النقدي ــة لجمي القيمــة الحالي

يحتــوي هــذا الافــراض البســيط عــى العديــد مــن الاختلافــات التفصيليــة في المارســة. وغالبــاً مــا تســتخدم برامــج احتكاريــة لحســاب القيمــة المتبقيــة لمــروع تطويــر 

ــم لقيمــة المــروع المكتمــل، وتكاليــف البنــاء، وأتعــاب استشــاريي البنــاء، وتكاليــف التمويــل، والربــح  مقــرح أو مــروع قيــد الإنشــاء بنــاءاً عــى مدخــلات المقُيَ

المطلــوب وكيــف يتــم كل ذلــك عــى مراحــل بمــرور الوقــت. وهــي الطريقــة المعتــادة التــي تحُــدد بهــا جــدوى أي مــروع كبــر.

تتمثــل المشــكلة الأساســية لطريقــة القيمــة المتبقيــة في أن قيمــة الأرض المتبقيــة عــادة مــا تكــون نســبة صغــرة مــن القيمــة الإجاليــة للمــروع وتكاليــف اســتكاله، 

ــة المــروع بنســبة ٪10 إلى  ــادة تكلف ــؤدي زي ــال، يمكــن أن ت ــف. فعــى ســبيل المث ــة والتكالي ــة المكتمل ــة للتغــرات الصغــرة نســبياً في القيم ــي حساســة للغاي فه

انخفــاض بنســبة ٪50 في القيمــة المتبقيــة. وبالتــالي، فإنــه يرتــب عــى ذلــك أنــه كلــا زادت درجــة التأكــد مــن التكاليــف، كلــا كان تقييــم الأرض أكــر موثوقيــة، 

ــة القيمــة  ــد اســتخدام طريق ــوصى، عن ــر المقــرح. وي ــادة التطوي ــر أو إع ــاء للتطوي ــف البن ــة وتكالي ــدد الخطــط التفصيلي ــا تحُ ــك تسُتخدمبشــكل أفضــل عندم لذل

المتبقيــة، يــوصى بإجــراء تحليــل للحساســية لتوضيــح التأثــر عــى القيمــة المتبقيــة لأي تغيــرات في القيمــة المكتملــة للمــروع أو التكاليــف المتضمنــة.

 عــى الرغــم مــن الإشــارة أعــلاه إلى أن طريقــة القيمــة المتبقيــة قــد تكــون مفيــدة لتحديــد الإيجــار الســوقي لموقــع التطويــر، فــإن هــذا يتضمــن إضافــة متغــر آخــر 

إلى الحســاب الــكي والــذي يمكــن أن يؤثــر ســلباً عــى موثوقيتهــا. وحيثــا أمكــن، يجــب مراجعــة الطريقــة مــع التقديــر الناتــج باســتخدام أســلوب الســوق.
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4.1 أسلوب التكلفة 

أســلوب التكلفــة قابــل للتطبيــق فقــط لتقديــر القيمــة الرأســالية للعقــار حيــث تكــون المبــاني أو الهيــاكل الأخــرى متخصصــة ولا تنتــج دخــلاً ينُســب مبــاشرة إلى ذلــك 

الأصــل. ولذلــك يســتخدم أســلوب التكلفــة عــادة عندمــا لا يمكــن تطبيــق أســلوب الســوق أو الدخــل. وتشــملالأمثلةالمباني المناســبة فقــط لعمليــة صناعيــة واحــدة، 

والمبــاني المتخصصــة لتقديــم الخدمــات العامــة التــي لا تــدر دخــلاً أو مبــاني المرافــق العامــة، مثــل معالجــة الميــاه. ولذلــك ســيكون مــن النــادر اســتخدامه للتقييــات 

المطلوبــة بموجــب اللائحــة.

مــن المهــم أيضــاً ملاحظــة حقيقــة أن أصــل العقــار الــذي يمكــن اعتبــاره متخصصــاً لا يعنــي تلقائيــاً أنــه يجــب اعتــاد أســلوب التكلفــة. إلى الحــد الــذي يمكــن فيــه 

تطبيــق أســلوب الدخــل أو الســوق، مــن المناســب النظــر فيهــا إمــا كأســلوب أســاسي أو للتحقــق مــن أســلوب التكلفــة.

1.4.1 تكلفة الاستبدال المهلكة 

تكلفــة الاســتبدال المهلكــة هــي الطريقــة التــي تسُــتخدم عــادةً لتطبيــق أســلوب التكلفــة عــى العقــارات. ويفــرض أســلوب التكلفــة أساسًــا أن المشــري لــن يدفــع 

للأصــل محــل التقييــم أكــر مــن تكلفــة شراء أو إنشــاء أصــل يقــدم نفــس الأداء الوظيفــي. ويرتــب عــى ذلــك أن تكلفــة إنشــاء أصــل جديــد يجــب عــادة تخفيضهــا 

لتعكــس عوامــل مثــل العمــر أو الكفــاءة أو الوظيفــة للأصــل محــل التقييــم. تعُــرف هــذه الانخفاضــات باســم »الاســتهلاك«. إذا كان إهــلاك الأصــل محــل التقييــم 

يــؤدي إلى عــدم قيــام المشــري بإعــادة إنشــائه لأنــه أصبــح مهمــلاً بشــكل فعــي، فقــد تقتــر القيمــة عــى قيمــة الخــردة أو القيمــة التخريديــة للمبنــى أو الهيــاكل 

المثبتــة بالإضافــة إلى أي قيمــة متبقيــة في الأرض لاســتخدام بديــل بعــد خصــم تكاليــف التخليــص وأي معالجــات مطلوبــة.

ــه  ــد وحديــث. يعنــي مفهــوم الأصــل المكافــئ الحديــث أن ــي تســتند إلى تكلفــة إنشــاء أصــل معــادل جدي ــر تكلفــة الاســتبدال الت ــل الخطــوة الأولى في تقدي  تتمث

ســيكون مــن نــوع ومواصفــات المبنــى أو الهيــكل الــذي ســيختاره المشــري في الســوق في حالــة إنشــاء مبنــى جديــد لنفــس الغــرض. قــد يكــون هــذا أصغــر، وأكــر 

كفــاءة في اســتخدام الطاقــة، وأرخــص في الصيانــة أو أكــر كفــاءة مــن العقــار محــل التقييــم، لــذا فــإن تكلفــة الاســتبدال ليســت مجــرد تكلفــة اســتبدال مــا هــو قائــم. 

ثم يتم اهلاك تكلفة الاستبدال لتعكس حقيقة أن العقار محل التقييم ليس المبنى أو الهيكل الذي سيختار المشري استبداله به. 

عادة ما يتم النظر في تعديلات الاهلاك للأنواع التالية من التقادم:

تقادم مادي.	 

تقادم وظيفي.	 

تقادم اقتصادي.	 

 التقــادم المــادي هــو أي خســارة في المنفعــة ناتجــة عــن التدهــور المــادي للأصــل أو مكوناتــه الناتــج عــن قِدمــه والاســتخدام العــادي الــذي ينتــج عنــه خســارة للقيمــة. 

عــادة مــا يكــون تعديــل الإهــلاك هــو نســبة العمــر الإجــالي المتوقــع المهلــك، والــذي يقُــاس مــن خــلال أخــذ عمــر الأصــل والعمــر المتبقــي المتوقــع بعــن الاعتبــار. 

ومــن المناســب عــادةً اســتخدام العمــر الفعــال للأصــل بــدلاً مــن عمــره الزمنــي. حيــث يعكــس العمــر الفعــال حالــة الأصــل وفائدتــه. فعــى ســبيل المثــال، إذا تمــت 

صيانــة الأصــل بشــكل ســيئ، فقــد يكــون عمــره الفعــال أكــر مــن عمــره الزمنــي في تاريــخ التقييــم أو إذا تــم تجديــده، فقــد يكــون عمــره الفعــال أقــل مــن عمــره 

الزمنــي. 

التقادم الوظيفي هو وجود تدهور في كفاءة الأصل محل التقييم يؤدي إلى فقدان القيمة مقارنة بالبديل النظري، ويمكن أن ينشأ لأحد الأسباب الآتية:

لم يعد تصميم الأصل أو مواصفاته الأكر ملائمة لتقديم الخدمة التي يقُصد بها الأصل في الأساس لأنه قد يكون غر ملائم أو كان هناك تعقيد في 	 

النواحي الهندسية بما ليس ضرورياً مقارنة ببديل جديد. 

استبدال التقنية المستخدمة في الأصل.	 

مزيج من كل من العوامل المذكورة أعلاه.	 

التقــادم الاقتصــادي حيــث تــؤدي العوامــل الخارجيــة للأصــل محــل التقييــم إلى خســارة في القيمــة. وتشــمل الأمثلــة التغيــرات المعاكســة في الطلــب عــى المنتجــات 

أو الخدمــات التــي ينتجهــا الأصــل أو الخســارة أو المــواد الخــام المطلوبــة للعمليــة. قــد تكــون هــذه العوامــل خاصــة بموقــع معــن أو قــد تكــون أكــر تمرســاً بشــكل 

عــام في اقتصــاد أكــر توســعاً.

عنــد اســتخدام طريقــة تكلفــة الاســتبدال المهلكــة، يجــب توخــي الحــذر عنــد عكــس القيمــة المنســوبة إلى عنــر الأرض. تتطلــب طريقــة تكلفــة الاســتبدال المهلكــة 

ــك  ــع الأخــرى، باســتخدام افراضــات متســقة، ســواء كان ذل ــاني أو التحســينات والمصن ــد تشــمل الأراضي أو المب ــي ق ــع الأصــول المرابطــة، والت ــم جمي ــم تقيي أن يت

للاســتخدام الحــالي أو البديــل.

عــادة مــا تســتند قيمــة الــكل عــى قيمــة الأرض التــي ســتكون مطلوبــة للأصــل المكافــئ الجديــد. قــد يكــون ذلــك في نفــس المــكان الــذي يوجــد فيــه العقــار محــل 

التقييــم، ولكــن إذا لم يعــد اســتخدام الموضــوع مناســباً لذلــك الموقــع، فســيكون المــكان الــذي مــن المرجــح أن يوجــد فيــه العقــار المكافــئ الحديــث.
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عندما يكون من المتوقع أن تكون قيمة الأرض للاستخدام البديل أعى بكثر من تلك المطلوبة لعقار مكافئ حديث، يلزم إتباع الإجراء الآتي:

أولاً، تقدير قيمة الكل باستخدام قيمة الأرض المطلوبة لأصل حديث معادل واستقطاعات مناسبة لاستهلاك المباني والتحسينات.

ــاني والتحســينات  ــة المبيعــات، انظــر 1.2.1. يتــم بعــد ذلــك تقييــم المب ــاً، تقييــم الأرض للاســتخدام البديــل باســتخدام أي طريقــة مناســبة، عــادةً مقارن ثاني

الأخــرى عنــد الصفــر مــا لم يكــن لبعضهــا قيمــة للاســتخدام البديــل المحــدد. يجــب بعــد ذلــك إجــراء خصــم ليعكــس تكلفــة أي هــدم وإصــلاح الموقــع الــذي 

قــد يكــون مطلوبــاً قبــل تنفيــذ الاســتخدام البديــل.

إذا تجاوزت القيمة الأولى القيمة الثانية، فهذا يمثل القيمة السوقية. وإذا تجاوزت القيمة الثانية الأولى، فهذه هي القيمة السوقية.

5.1 التطبيق على أسس مختلفة للقيمة 

تــم توضيــح الاختلافــات بــن الإيجــار الســوقي والقيمــة الســوقية في السياســات )القســم 2.4 والملحــق )2((. باختصــار، الإيجــار الســوقي هــو القيمــة المقــدرة للدفــع 

الــدوري لاســتخدام العقــار لفــرة محــددة، مــع بقــاء مصلحــة الملكيــة دون تغيــر. القيمــة الســوقية هــي مبلــغ رأس المــال المقــدر الــذي ســيُدفع مقابــل النقــل الدائــم 

لمصلحــة الملكيــة.

 تكــون القيمــة الرأســالية لمصلحــة البلديــة مطلوبــة فقــط بموجــب اللائحــة حيــث يتــم معاوضــة الأراضي، أو إذا تــم التــرف بزوائــد الأراضي عــى النحــو المحــدد في 

المــادة 3. وعــلاوة عــى ذلــك، يجــب تقييــم قيمــة الأراضي المعاوضــة وفقــاً لنظــام نــزع الملكيــة كــا هــو منصــوص عليــه في المــادة 6. وبالتــالي فــإن معظــم التقييــات 

المطلوبــة بموجــب اللائحــة هــي إيجــارات ســوقية.

 تمــت مناقشــة الخصائــص التــي تؤثــر عــى قيمــة كل عقــار في هــذا القســم والتــي تنطبــق عــى تقديــر الإيجــار الســوقي والقيمــة الســوقية. وتوجــد هنــاك اعتبــارات 

إضافيــة تنطبــق عنــد تقديــر الإيجــار الســوقي أو القيمــة الســوقية أيضًــا وســتتم مناقشــتها أدنــاه.

6.1 الإيجار السوقي

يعُرف الإيجار السوقي في معاير التقييم الدولية عى النحو التالي:

»المبلــغ التقديــري الــذي عــى أساســه ينبغــي تأجــر العقــار في تاريــخ التقييــم بــن مؤجــر راغــب ومســتأجر راغــب، بــروط تأجــر مناســبة، وفي إطــار معاملــة عــى 

أســاس محايــد بعــد تســويق مناســب حيــث يتــرف كلُّ طــرف مــن الأطــراف بمعرفــة وحكمــة دون قــر أو إجبــار«. 

يجب ملاحظة النقاط التالية فيا يتعلق بهذا التعريف:

الإيجــار الســوقي هــو تقديــر لأفضــل إيجــار يمكــن الحصــول عليــه بشــكل معقــول مــن قبــل المؤجــر والإيجــار الأكــر فائــدة الــذي يمكــن للمســتأجر 	 

الحصــول عليــه بشــكل معقــول مقابــل اســتخدام عقــار لفــرة محــددة. يســتثني هــذا الإيجــار الإيجــار المضخــم أو المنكمــش بســبب اعتبــارات خاصــة 

أو امتيــازات يمنحهــا أي مــن الطرفــن للطــرف الآخــر، أو أي إيجــار إضــافي يكــون المســتأجر المحــدد مســتعداً لدفعــه لأن شــغل العقــار يوفــر ميــزة 

فريــدة لــه، بمعنــى آخــر والتــي لــن تكــون متاحــة لأي مســتأجر محتمــل آخــر في الســوق.

»..... في تاريــخ التقييــم« تعنــي أن الإيجــار الســوقي المقــدر ســاري المفعــول في تاريــخ محــدد. نظــراً لأن الأســواق وظــروف الســوق قــد تتغــر، فقــد 	 

يكــون الإيجــار المقــدر غــر صحيــح أو غــر مناســب في وقــت آخــر.

 تعنــي عبــارة »..... بــن مؤجــر راغــب ومســتأجر راغــب » أن كلا الطرفــن لديهــم الدافــع للاتفــاق عــى عقــد إيجــار للعقــار بأفضــل إيجــار يمكــن 	 

الحصــول عليــه في الســوق مــن وجهــة نظرهــم، بغــض النظــر عــن هــذا الإيجــار. ليــس أي منهــا عــى اســتعداد للاســتمرار في إيجــار غــر معقــول 

في الســوق في تاريــخ التقييــم. ولا يتــم النظــر في الظــروف الحقيقيــة للأطــراف الفعليــة لأن الإيجــار هــو الــذي ســيتم الاتفــاق عليــه بــن أي مؤجــر 

ومســتأجر في الســوق.

»...... بــروط تأجــر مناســبة« تعنــي الــروط الشــائعة لهــذا النــوع مــن العقــارات في الســوق ذات الصلــة. وتؤثــر شروط عقــد الإيجــار، مثــل مــدة 	 

العقــد، وتكــرار دفعــات الإيجــار، والمســؤوليات الخاصــة بالمؤجــر والمســتأجر أو تكــرار وطريقــة تصعيــد الإيجارعــى الإيجــار الســوقي. وتنــص معايــر 

التقييــم الدوليــة عــى أنــه لا ينبغــي تقديــم مــؤشر للقيمــة الإيجاريــة الســوقية إلّا مــع الإشــارة إلى شروط وأحــكام عقــد الإيجــار الأســاسي الــذي تــم 

افراضه..

تعنــي عبــارة »عــى أســاس محايــد« أنــه لا توجــد علاقــة تربــط الاطــراف ببعــض وأن كل طــرف يســعى للحصــول عــى الســعر الأكــر فائــدة مــن 	 

وجهــة نظــره.

تعنــي عبــارة »... بعــد تســويق مناســب« أنــه مــن المفــرض عــرض فرصــة تأجــر العقــار في الســوق بالطريقــة الأنســب لجــذب المســتأجرين المحتملــن 	 

قبــل الموافقــة عــى الإيجــار. ولا تعُــد مــدة هــذا العــرض ثابتــة ولكنهــا تختلــف حســب نــوع العقــار وظــروف الســوق. »... 

»حيــث يتــرف كل طــرف مــن الأطــراف بمعرفــة وحكمــة« يفــرض أن كلا مــن المؤجــر والمســتأجر عــى علــم بطبيعــة وخصائــص العقــار الــذي ســيتم 	 

تأجــره، واســتخداماته الفعليــة والممكنــة، وشروط عقــد الإيجــار وحالــة الســوق اعتبــارًا مــن تاريخ التقييــم.«... 

»..... دون قسر أو إجبار« يثبت أن كلّ طرف من الطرفن لديه دافعٌ ورغبةٌ لإتمام المعاملة، ولكنه غر مجر أو ملزم عى إتمامها.	 
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أهمية شروط الإيجار 

ســيختلف الإيجــار الســوقي حســب شروط عقــد الإيجــار لــكل عقــار. تتطلــب معايــر التقييــم الدوليــة أن يكــون أي تقديــر للإيجــار الســوقي مصحوبــاً بمــؤشر لــروط 

الإيجــار المفرضــة. عــادة مــا تكــون هــذه الــروط التــي تقُــدم عــادةً في الســوق لهــذا النــوع مــن العقــارات ولكــن لا يــزال يتعــن ذكرهــا لتجنــب إســاءة تفســر الإيجار 

الســوقي. ويمكــن أن تؤثــر جميــع شروط الإيجــار التاليــة عــى الإيجــار الســوقي:

 تكــرار وتوقيــت دفعــات الإيجــار. يعتمــد دفــع الإيجــارات شــهرياً أو ربــع ســنوي أو ســنوياً عــى مارســات الســوق لهــذا النــوع مــن العقــارات. قــد يؤثــر أي 	 

خــروج عــن فــرات الدفــع المعتــادة عــى الإيجــار الســوقي إذا كان يعطــي ميــزة للمؤجــر أو المســتأجر.

 طــول عقــد الإيجــار. بالنســبة لبعــض أنــواع العقــارات، ســيفضل المســتأجرون عقــد إيجــار قصــر لأنــه يعطــي المرونــة وليــس التزامــاً طويــل الأجــل. ومــع ذلــك، 	 

عندمــا يطُلــب مــن المســتأجر القيــام باســتثارات كبــرة، عــى ســبيل المثــال في بنــاء مبنــى جديــد، فــإن المســتأجرين يفضلــون عقــد إيجــار أطــول بكثــر للســاح 

لهــم بالحصــول عــى عائــد عــى اســتثاراتهم.

ــة 	  ــؤدي الفواصــل الزمني ــا ت ــاً م ــك غالب ــة، لذل ــد في الإيجــار. يفضــل المســتأجر بشــكل عــام إصــلاح الإيجــارات لأطــول فــرة ممكن  تكــرار وطريقــة أي تصعي

ــادة الإيجــار الســوقي الأولي. إذا حــدد مبلــغ أي تصعيــد مســتقبي رقــم أقــل مــن توقعــات الســوق للنمــو المســتقبي، ســوف  الطويلــة بــن التصعيــد إلى زي

ــه يعرضهــم لدفــع رقــم أعــى مــن الإيجــار الســوقي في المســتقبل. ــه تأثــر معاكــس إذا اعتــره المســتأجرون أن ــادة الإيجــار الســوقي الأولي أو يكــون ل يميــل إلى زي

ــع الإصلاحــات 	  ــة، يكــون المســتأجر عــادةً مســؤولاً عــن جمي ــل البلدي ــة. بينــا في عقــود الإيجــار الممنوحــة مــن قب  الطــرف المســؤول عــن الإصــلاح والصيان

والصيانــة، إلا أن هــذا ليــس هــو الحــال دائمــاً، خاصــةً بالنســبة لعقــود الإيجــار الأقــر أجــلاً للمبــاني القديمــة. إذا تحمــل المؤجــر مســؤولية بعــض الإصلاحــات، 

فقــد يــؤدي ذلــك إلى زيــادة الإيجــار الســوقي. 

 المســؤولية عــن المصاريــف الأخــرى، مثــل الرائــب والتأمــن. في حــن أن مســؤولية المســتأجر بشــكل عــام، فــإن هــذا ليــس هــو الحــال دائمــاً، لذلــك يجــب 	 

ذكــره في كل حالــة.

 أي التزامــات خاصــة، مثــل إنشــاء مبنــى محــدد في تاريــخ محــدد. وهــذا شــائع عندمــا تُمنــح عقــود الإيجــار لــلأراضي الخاليــة مــن أجــل التطويــر. ويؤثــر طــول 	 

الفــرة الزمنيــة المســموح بهــا للبنــاء قبــل تطبيــق أي عقوبــة أو إذا تــم تخفيــض مدفوعــات الإيجــار أو تأجيلهــا خــلال هــذه الفــرة عــى الإيجــار الســوقي.

7.1 القيمة السوقية 

يتضمــن تقديــر القيمــة الســوقية اعتبــاراً إضافيــاً رئيســاً واحــداً مــن تقديــر الإيجــار الســوقي،وهو ســنوات الــراء الفعليــة أو الضمنيــة كــا هــو موضــح في 1.3.1. مــن 

هــذا الدليــل. حتــى إذا اســتخُدمت طريقــة مقارنــة المبيعــات وكان هنــاك دليــل عــى المعامــلات مــن عمليــات نقــل ملكيــة أخــرى ماثلــة تســمح بتحديــد الســعر 

لــكل مــر مربــع، فــإن الســعر المدفــوع في أي معاملــة رأســالية ســيعكس العائــد المتوقــع مــن قبــل المشــاركن في الســوق.

إذا كان هنــاك دخــل قابــل للتحديــد ســيحصل عليــه المالــك، فســيكون هــذا العائــد صريحــاً ويمكــن حســاب معــدل الخصــم أو ســنوات الــراء. حتــى في الحــالات التــي 

لا يوجــد فيهــا دخــل محــدد، مــن الناحيــة الماليــة لا يــزال مــن الممكــن قيــاس فوائــد الملكيــة لفــرة زمنيــة محــددة، ســنوياً مثــلًا، في الإيجــار الــذي توفــره الملكيــة. ومــع 

ذلــك، لا تقــل أهميــة عــن آراء المشــاركن في الســوق حــول مســتقبل العقــار. فــإذا اعتــر المشــاركون في الســوق أنــه مــن المرجــح أن تــزداد الفوائــد الســنوية للملكيــة 

في المســتقبل، فــإن الســعر الــذي ســيدفعونه ســيكون أعــى مــا لــو اعتــروا أن الفوائــد ســتنخفض بالقيمــة الحقيقيــة، لأن الطلــب ســينخفض أو لأن المبــاني أصبحــت 

قديمــة أو أكــر تكلفــة للصيانــة مثــلاً. في حــن أن توقــع المنافــع المســتقبلية قــد لا يذُكــر دائمــاً صراحــةً مــن الناحيــة الماليــة، إلا أنــه لا يــزال ضمنيــاً في القيمــة الســوقية.

هــذا التوقــع للعائــدات والمزايــا المســتقبلية متأصــل في الســعر المدفــوع لأي نقــل ملكيــة وســيختلف مــن عقــار إلى آخــر. ويجــب أن تأخــذ أي مقارنــة بــن الأســعار 

المتفــق عليهــا في المعامــلات الفعليــة والعقــارات محــل التقييــم العوامــل التــي يمكــن أن تؤثــر عــى الســعر المدفــوع والتــي لا تعتــر جــزءاً مــن تقديــر القيمــة الســوقية.

إذا كان للعقــار دخــل إيجــاري أو كان شــاغراً ولكــن يعُتــزم تأجــره لتحقيــق دخــل، فســيكون ضــان الدخــل بمــرور الوقــت عامــلاً مهــاً. إذا كان الدخــل مضمونــاً 	 

لأن عقــد الإيجــار لفــرة طويلــة ومــع وجــود مســتأجر ســليم ماليــاً، فســيكون الســعر المدفــوع أعــى مــن ســعر عقــار مشــابه مؤجــر لفــرة قصــرة فقــط أو إذا 

كان هنــاك خطــر مــن أن المســتأجر قــد يكــون غــر قــادر عــى الحفــاظ عــى مدفوعــات الإيجــار.

الآفــاق طويلــة المــدى للعقــار، عــى ســبيل المثــال إذا كان مــن المحتمــل أن تتغــر طبيعــة المنطقــة المحيطــة، ومــدى سرعــة تقــادم المبــاني وإمكانيــة تكييــف 	 

المبنــى لاســتخدامات أخــرى.



القسم الثاني:
تقييم الأراضي 
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1.2 الطرق القابلة للتطبيق 

يمكــن تقييــم الأراضي لأي اســتخدام تجــاري أو صناعــي باســتخدام اثنــن مــن الطــرق الرئيســة المعــرف بهــا الموضحــة في السياســات، وهــي أســلوب الســوق وأســلوب 

الدخــل. والطــرق المحــددة هــي طريقــة مقارنــة المبيعــات وطريقــة القيمــة المتبقيــة كــا هــو موضــح في الأقســام 1.2.1 و4.3.1. وقــد يكــون اســتخدام كلتــا الطريقتــن 

مناســباً في بعــض الحــالات، عــى ســبيل المثــال، قــد يتــم التحقــق مــن القيمــة المشــار إليهــا باســتخدام طريقــة القيمــة المتبقيــة مقابــل القيمــة لــكل مــر مربــع مــن 

المواقــع الأخــرى التــي لا يمكــن مقارنتهــا لمعرفــة مــا إذا كانــت تقــع ضمــن نطــاق معقــول عندمــا تؤخــذ الاختلافــات بــن المواقــع في الاعتبــار. 

طريقة مقارنة المبيعات 

عندمــا يكــون الاســتخدام المقصــود وشــكل التطويــر عــى الأرض مشــابهاً لــلأراضي الأخــرى التــي يوجــد بهــا دليــل عــى المعامــلات، فــإن طريقــة مقارنــة المبيعــات هــي 

عــادةً الأكــر موثوقيــة. ومــع ذلــك، عندمــا يكــون شــكل التطويــر فريــداً بالنســبة لذلــك الموقــع، يصبــح الدخــل الــذي يمكــن تحقيقــه مــن هــذا التطويــر دليــلاً أفضــل 

لقيمــة الأرض. في هــذه الظــروف، يقــدم اســتخدام طريقــة القيمــة المتبقيــة مــؤشراً أفضــل للقيمــة.

يتضمــن تطبيــق طريقــة مقارنــة المبيعــات إجــراء مقارنــات بــن الأرض محــل التقييــم والأرض الماثلــة التــي تــم بيعهــا أو تأجرهــا مؤخــراً. ولبــدء المقارنــة، يجــب 

معرفــة حجــم الأرض الخاضعــة للمعاملــة وكذلــك الســعر أو الإيجار،وهــذا يتيــح وضــع ســعر للمــر المربــع.

بعــد تحديــد ســعر المــر المربــع لــكل موقــع مــن المواقــع المشــابهة، يجــب إجــراء عمليــة مقارنــة، حيــث تحُــدد الاختلافــات في خصائــص كل موقــع ماثــل والعقــار 

محــل التقييــم. وتشــمل الخصائــص التــي يمكــن أن تؤثــر عــى قيمــة مســاحة الأرض مــا يــي:

الموقــع: ســتكون الأرض القريبــة مــن وســائل النقــل مثــل الطــرق الرئيســة أو في وســط المدينــة أكــر قيمــة مــن الأرض في مــكان بعيــد. وللاســتخدامات مثــل البيــع 

بالتجزئــة أو المكاتــب، يمكــن أن تكــون عوامــل الموقــع الأخــرى التــي تؤثــر عــى القيمــة هــي القــرب مــن الأعــال التكميليــة أو حتــى المنافســة. بالنســبة لــلأراضي 

الصناعيــة، فــإن قــرب المــوارد أو الإمــدادات أو توافــر العالــة الماهــرة بشــكل مناســب يمكــن أن يؤثــر أيضــاً عــى القيمــة.

الاســتخدام أو الاســتخدامات المســموح بهــا قانونيــاً: ســتجذب بعــض الاســتخدامات قيمــة أعــى مــن غرهــا. وإذا كانــت هنــاك قيــود كبــرة عــى اســتخدام الأرض، 

فســيؤدي ذلــك إلى انخفــاض القيمــة.

نــوع التطويــر المســموح بــه: ســيؤثر شــكل البنــاء وكثافــة التطويــر المســموح بــه عــى قيمــة الأرض. ســيكون الموقــع الــذي يحتــوي عــى طابــق أرضيًــا أعــى مســموح 

بهــا لنســبة مســاحة الأرض أكــر قيمــة مــن موقــع لــه نســبة أقــل، عــى ســبيل المثــال الموقــع الــذي يمكــن بنــاء بــرج طويــل عليــه ســيكون عــادةً أكــر قيمــة مــن 

نفــس الحجــم حيــث يكــون الحــد الأقــى الارتفــاع المســموح بــه هــو بضعــة طوابــق فقــط.

الخصائــص الماديــة: ســيؤثر حجــم وشــكل الأرض عــى القيمــة. فعــى ســبيل المثــال، قــد يكــون مــن الصعــب اســتخدام قطعــة أرض غــر منتظمــة الشــكل بكفــاءة 

مقارنــة بقطعــة أرض مســتطيلة الشــكل. قــد يكــون لقطعــة أرض صغــرة ســعر مــر مربــع أعــى مــن ســعر قطعــة أرض أكــر بكثــر. كــا ســتؤثر العوامــل مثــل مــا 

إذا كانــت الأرض مائلــة أو مســطحة عــى القيمــة.

حالة الأرض: إذا كانت قدرة تحمل الأرض ضعيفة أو كانت ملوثة باستخدام سابق، فسيكون لذلك تأثر سلبي عى القيمة.

كل هــذه أمــور يجــب أخذهــا في الاعتبــار حيــث يمكــن لأي منهــا أن تؤثــر عــى الســعر أو الإيجــار المدفــوع في معاملــة أخــرى أو يكــون لهــا تأثــر عــى قيمــة الأرض 

محــل التقييــم.

 يشمل الملحق )1( أمثلة حول كيفية تطبيق طريقة مقارنة المبيعات عى الأراضي.



21

 طريقة القيمة المتبقية 

طريقــة القيمــة المتبقيــة موضحــة في 4.3.1. باختصــار، إنهــا طريقــة لتقييــم الأرض مــع إمكانيــة التطويــر مــن خــلال خصــم جميــع التكاليــف التــي ينطــوي عليهــا 

إنشــاء هــذا التطويــر مــن القيمــة المكتملــة للتطويــر.

ــد مــن المدخــلات ويمكــن أن  ــب حســاب العدي ــلأرض. يتطل ــر الإيجــار الســوقي ل ــة معقــدة، خاصــة إذا اســتخدمت لتقدي ــة القيمــة المتبقي يمكــن أن تكــون طريق

ــل الأرض والتــي  ــل عــى الإيجــارات المدفوعــة مقاب ــور عــى دلي ــة للتغــرات الصغــرة في بعــض هــذه المدخــلات. حيثــا يمكــن العث تكــون النتيجــة حساســة للغاي

يمكــن اســتخدامها في تطويــر ماثــل، فمــن الأفضــل اســتخدام طريقــة مقارنــة المبيعــات. ومــع ذلــك، عندمــا تسُــتخدم الأرض لتطويــر مبنــى متخصــص أو غــر مطابــق 

للتطــورات الأخــرى في الحــي، تكــون أحيانــاً الطريقــة الوحيــدة التــي يمكــن اســتخدامها. يعــد اســتخدامه أكــر شــيوعاً في مواقــع وســط المدينــة حيــث يمكــن أن يكــون 

هنــاك اختلافــات كبــرة بــن نــوع التطويــر المســموح بــه أو الممكــن، في مواقــع مختلفــة عــى مقربــة، عــى ســبيل المثــال مــن حيــث الارتفــاع المســموح بــه أو كثافــة 

المبــاني الجديــدة.

 لاستخدام طريقة القيمة المتبقية لتقدير الإيجار السوقي من أجل تطوير الأرض، يلزم ما يي:

ــام بذلــك باســتخدام 	  ــر - هــذه هــي القيمــة الســوقية لمصلحــة البلديــة عــى افــراض أن المــروع المقــرح قــد اكتمــل. يمكــن القي ــة للتطوي القيمــة الإجالي

ــواع العقــارات المخطــط لهــا. ــة المخصومــة، اعتــاداً عــى أن ــة المبيعــات أو طريقــة رســملة الدخــل أو طريقــة التدفقــات النقدي طريقــة مقارن

 التكاليــف الفعليــة أو المقــدرة للمــروع بمــا في ذلــك البنــاء والرســوم والتمويــل ومخصــص للربــح أو العائــد عــى تلــك التكاليــف التــي يتوقعهــا المطــور في 	 

الســوق.

 ســتكون القيمــة الإجاليــة لــلأرض هــي القيمــة الإجاليــة للتطويــر مطروحــاً منهــا التكاليــف، ومــن هــذا يمكــن حســاب القيمــة الســوقية لــلأرض. ثــم يلــزم 	 

إجــراء عمليــة تقييــم أخــرى لتقديــر الإيجــار الســوقي، والــذي يمكــن إجــراؤه مــن خــلال تطبيــق طريقــة رســملة الدخــل »العكســية« أو طريقــة التدفقــات 

النقديــة المخصومــة.

وهنــاك اعتبــار آخــر هــو النطــاق الزمنــي المقــدر للمــروع. بالنســبة للمــروع واســع النطــاق، ســيكون الوقــت المســتغرق لإكالــه كبــراً، وفي هــذه الحــالات يجــب 

تخصيــص بــدل في حســاب التوقيــت المتوقــع لجميــع التدفقــات النقديــة الخارجــة والتدفقــات الداخلــة عــن طريــق تطبيــق طريقــة التدفقــات النقديــة ليــس فقــط 

لحســاب القيمــة الإجاليــة للتطويــر ولكــن للمــروع بأكملــه.

 جميــع المتغــرات التــي تســببها هــذه التعقيــدات هــي الســبب في ضرورة تطبيــق طريقــة القيمــة المتبقيــة فقــط مــن أجــل حســاب الإيجــار الســوقي لــلأرض 	 

عندمــا لا يوجــد دليــل ذي صلــة يمكــن اســتخدامه لتطبيــق طريقــة مقارنــة المبيعــات، ويوجــد شرح لتطبيــق طريقــة القيمــة المتبقيــة في الملحــق )2(.
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يتنــاول هــذا القســم الطــرق المناســبة لتقييــم الأنــواع المختلفــة مــن العقــارات المبنيــة التــي تمتلكهــا عــادةً البلديــات. تقييــم العقــارات المبنيــة مطلــوب بموجــب 

ــده. ــد عقــد الإيجــار أو تمدي ــاني في تجدي اللائحــة عندمــا يكــون مــن الــروري إدراج قيمــة المب

تمــت مناقشــة الطريقــة أو الطــرق الأكــر ملاءمــة لاســتخدامها جنبــاً إلى جنــب مــع الإرشــادات حــول كيفيــة تطبيقهاعــى كل نــوع مــن أنــواع العقــارات المبينــة في هــذا 

القســم. كــا ســتقُدم قائمــة بالعوامــل الرئيســة التــي ســتؤثر عــى الإيجــار الســوقي لــكل نــوع مــن العقــارات. وقــد تكــون اعتبــارات وطــرق التقييــم المحــددة لأنــواع 

العقــارات المختلفــة ذات صلــة بتقديــر القيمــة الإجاليــة لــلأراضي لمــروع جديــد مقــرح إذا اســتخُدمت طريقــة القيمــة المتبقيــة لتقديــر قيمــة الأرض الفضــاء، انظــر 

القســم الثــاني.

1.3 عقارات البيع بالتجزئة
بالنســبة إلى اســتخدامات البيــع بالتجزئــة، عــادةً مــا تكــون طريقــة مقارنــة المبيعــات هــي الطريقــة الأنســب لتقديــر الإيجــار الســوقي، عــى الرغــم مــن أنــه بالنســبة 

لأنــواع معينــة مــن عقــارات البيــع بالتجزئــة المتخصصــة المناســبة لنــوع واحــد فقــط مــن الأعــال، فإنــه يمكــن اســتخدام »طريقــة الأربــاح« الموصوفــة في 1.3. في بعــض 

مراكــز البيــع بالتجزئــة التــي يديرهــا مالــك واحــد، أصبحــت »عائــدات تشــغيل الإيجــار« أكــر شــيوعاً. يطُلــب مــن المســتأجرين الإفصــاح عــن حجــم المبيعــات المتولــد 

كل عــام وتدفــع نســبة مئويــة منهــا، بالإضافــة إلى الإيجــار الأســاسي.

 يتطلــب تطبيــق طريقــة مقارنــة المبيعــات عــى عقــارات البيــع بالتجزئــة معرفــة مســاحات الأرضيــة لأجــزاء مختلفــة مــن العقــار محــل التقييــم وأي عقــار مســتخدم 

للمقارنة. 

عادةً ما تكون هذه الأجزاء المختلفة:

المساحة المخصصة للبيع. إذا كان مسطح هذه المساحة أكر من طابق واحد، فيجب تسجيل مساحات المسطح لكل طابق بشكل منفصل.	 

مناطق خدمات الموظفن وأي مناطق للمكاتب الخلفية.	 

 الســبب وراء أهميــة تقســيم كل طابــق أرضي داخــل مبنــى البيــع بالتجزئــة هــو أن معظــم تجــار التجزئــة عــادة مــا يضعــون قيمــة أعــى عــى مســطحات البيــع في 

الطابــق الأرضي ولكنهــم يعتــرون أي قبــو أو مناطــق طابــق علــوي أقــل طلبًــا. 

عــادةً مــا يكــون المبنــى الــذي تبلــغ مســاحته 1,000 مــر مربــع مــن مســطحات البيــع عــى مســتوى الطابــق الأرضي مرغوبــاً فيــه أكــر لمتاجــر التجزئــة مــن مبنــى 

بمســاحة مبيعــات تبلــغ 1,000 مــر مربــع مقســمة عــى طوابــق متعــددة.

ويزيــد التصميــم المنتظــم والمتناســب مــن القيمــة حيــث يقــدم لبائــع التجزئــة أقــى قــدر مــن المرونــة مــن ناحيــة تخطيــط واجهــات العــرض وممــرات الحركــة 

حــول منطقــة المبيعــات. ومــن المهــم وجــود واجهــة بــارزة، في مواقــع وســط المدينــة، للأماكــن التــي توجــد بهــا »حركــة مشــاة« عاليــة مــن العمــلاء المحتملــن. ولهــذا 

الســبب، فــإن العقــارات ذات »نســبة الواجهــة إلى العمــق« الجيــدة ســتكون أكــر قيمــة مــن تلــك الموجــودة في نفــس المنطقــة الضيقــة والعميقــة. يمكــن أن تكــون 

الوحــدات ذات الواجهــات عــى ناصيــة أكــر قيمــة أيضــاً. عــادةً مــا تقُيــم المســاحات الإضافيــة مثــل مســاحة التخزيــن وضيافــة الموظفــن والمكاتــب بســعر أقــل مــن 

منطقــة المبيعــات. 

لذلــك، هنــاك حاجــة إلى معلومــات حــول تخطيــط ونــوع الضيافــة داخــل مبنــى البيــع بالتجزئــة، إمــا لتحليــل دليــل المعامــلات الأخــرى أو لتطبيــق الســعر المناســب 

لــكل مــر مربــع عــى العقــار محــل التقييــم بشــكل صحيــح.

 يمكن أن تختلف قيمة مبنى البيع بالتجزئة أيضاً بشكل كبر للأسباب المذكورة أدناه:

الموقــع: هنــاك اختلافــات كبــرة في القيمــة بــن العقــارات التــي تقــع عــى مســافة قصــرة مــن بعضهــا البعــض، لذلــك مــن المهــم تحليــل الموقــع 	 

الدقيــق. ســيعتمد الموقــع الأمثــل عــى نــوع أو اســتخدام البيــع بالتجزئــة. ســيكون لوحــدة البيــع بالتجزئــة أعــى قيمــة إذا كانــت في مناطــق التجمّــع 

التــي تضــم أكــر عــدد مــن العمــلاء المحتملــن لهــذا النشــاط التجــاري. وســيتأثر ذلــك بعــدد المتاجــر الأخــرى في المنطقــة وقــرب تجــار التجزئــة 

الذيــن يجذبــون أعــداداً كبــرة مــن المتســوقن. كــا يؤثــر المظهــر الاجتاعــي والاقتصــادي للمنطقــة أيضــاً عــى الإيجــارات. فمتاجــر الخصومــات ذات 

الهامــش المنخفــض التــي توجــد عــادة في المناطــق ذات الدخــل المنخفــض ســتدفع إيجــارات أقــل مــن متاجــر التجزئــة للســلع الفاخــرة ذات الهامــش 

المرتفــع في منطقــة ذات متوســط دخــل مرتفــع.

إمكانيــة الوصــول: عــادة مــا تتمتــع مراكــز المــدن بإمكانيــة وصــول جيــدة لوســائل النقــل العــام والخــاص، ولكــن القــرب مــن مراكــز النقــل ومواقــف 	 

الســيارات يمكــن أن يؤثــر أيضــاً عــى تدفــق المتســوقن المحتملــن. بالنســبة للتجزئــة الكبــرة خــارج المدينــة، يصبــح توفــر مواقــف الســيارات الكافيــة 

والقــرب مــن الطــرق الرئيســة تأثــراً أكــر أهميــة عــى القيمــة.

البنــاء والتشــييد: البنــاء الــذي يســمح بالتغيــرات الداخليــة واســتبدال واجهــات المتاجــر دون تعديــلات كبــرة ســتكون لــه الأفضليــة مــن قبــل معظــم 	 

الشــاغلن وبالتــالي يكــون أكــر قيمة.

العمر: سيكون المبنى الحديث الذي يسهل صيانته والكفاءة في استخدام الطاقة أكر قيمة من المباني القديمة.	 
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لذلــك مــن المهــم تســجيل المعلومــات حــول كل هــذه العوامــل المتغــرة عنــد تقييــم إيجــار عقــار مخصــص للبيــع بالتجزئــة أو تســجيل بيانــات المعامــلات التــي يمكــن 

اســتخدامها كدليــل. وهــذا يضمــن مقارنــة مــا شــابه بالمثــل، ولإجــراء التعديــلات المناســبة عــى معــدل المــر المربــع المطبــق عــى أجــزاء مختلفــة مــن مبنــى مخصــص 

للبيــع بالتجزئــة.

 ويقُدم الملحق )1( مثالاً عى تطبيق طريقة مقارنة المبيعات عى عقار لبيع التجزئة.

2.3 العقارات المكتبية
يتنــاول هــذا القســم تقييــم المبــاني المكتبيــة المبنيــة لهــذا الغــرض فقــط. وتقُيــم المكاتــب التابعــة للاســتخدامات الأخــرى، مثــلاً في الطوابــق العليــا مــن عقــار مخصــص 

للبيــع بالتجزئــة أو مبنــى إداري في مصنــع، كجــزء مــن الاســتخدام الســائد.

طريقــة مقارنــة المبيعــات هــي الأنســب لتقديــر الإيجــار الســوقي للمكاتــب. تؤثــر جميــع العوامــل التاليــة عــى القيمــة ويجــب أخذهــا في الاعتبــار عنــد إجــراء 

ــم: ــاني المكاتــب أو أماكــن الإقامــة الأخــرى والعقــارات محــل التقيي ــن الإيجــارات المدفوعــة لمب ــات ب مقارن

الموقــع: عــى الرغــم مــن أن هنــاك حساســية أقــل للموقــع مقارنــة بالعقــارات المخصصــة للبيــع بالتجزئــة لأن شــاغي المكاتــب لا يحتاجــون إلى جــذب 	 

العمــلاء المحتملــن إلى مبانيهــم، إلا أن الموقــع لا يــزال عامــلاً مهــاً. وليــس مــن المســتغرب في مراكــز المــدن العثــور عــى أعــى القيــم في مجموعــات 

مــن أنــواع الأعــال المتشــابهة أو التكميليــة، مثــل المراكــز الماليــة في أجــزاء مــن المــدن الكبــرة مثــل نيويــورك ولنــدن وهونــج كونــج. وتاريخيــاً، يرجــع 

هــذا إلى أن مثــل هــذه التجمعــات أو المحــاور تســهل التعامــل وجهــاً لوجــه، كــا تجــذب مجموعــة مــن الموظفــن المتخصصــن بشــكل مناســب. ومــع 

أن الحلــول التقنيــة قــد تقلــل مــن فائــدة وجــود الموظفــن المتخصصــن في القطــاع قريبــن مــن بعضهــم البعــض لأن الكثــر مــن الأعــال المكتبيــة 

يمكــن أن تتــم بكفــاءة مــن أي مــكان، إلا أن العديــد مــن شــاغي المكاتــب يفضلــون أن يكــون لهــم وجــود مــادي في المناطــق التــي ترتبــط بقطــاع 

أعالهــم. وتعتــر قيمــة المكاتــب الموجــودة في »مركــز« معــرف بــه أقــل أهميــة بالنســبة للمكاتــب الموجــودة عــى أطــراف المدينــة أو خــارج مواقــع 

المدينــة، عــى الرغــم مــن أن إمكانيــة الوصــول إلى الطــرق الجيــدة ووســائل النقــل العــام الأخــرى لا تــزال تمثــل اعتبــاراً مهــاً.

ــاراً مهــاً. في 	  ــة، ســيكون قــرب العقــار مــن محطــات النقــل الرئيســة، للســاح بســهولة وصــول العاملــن، اعتب ــة الوصــول: في وســط المدين إمكاني

أطــراف المدينــة أو خــارج مواقــع المدينــة، ســيكون القــرب مــن وســائل النقــل مهــاً أيضــاً ولكــن مــع زيــادة الركيــز عــى الطــرق والطــرق السريعــة 

والمراكــز المحليــة للســكان والمرافــق التكميليــة.

 التصميــم: في المواقــع الرئيســة بوســط المدينــة، يكــون بعــض الشــاغلن عــى اســتعداد لدفــع إيجــار إضــافي لتصميــم اســتثنائي أو غــر عــادي لمبنــى 	 

المكاتــب إذا كان ذلــك يعــزز مكانــة أعالهــم، ولكــن في حــالات أخــرى، تكــون الوظيفــة والكفــاءة أكــر تقديــراً مــن قبــل غالبيــة شــاغي الوحــدات 

العقاريــة. 

البنــاء والتشــييد: ســيكون لمعظــم مبــاني المكاتــب الحديثــة بنيــة أساســية ماثلــة وتوفــر بشــكل أســاسي مناطــق مكتبيــة ذات مخطــط مفتــوح يمكــن 	 

تقســيمها لتناســب المتطلبــات المختلفــة لشــاغل الوحــدة العقاريــة. كــا تجُهــز بأرضيــات مرتفعــة لكابــلات الاتصــالات ونظــام تكييــف هــواء متكامــل. 

كــا ســتكون المبــاني القديمــة التــي لا توفــر بعــض هــذه المرافــق أقــل قيمــة.

العمــر والأثــر البيئــي: ســيكون المبنــى الحديــث الــذي يســهل صيانتــه وكفــاءة الطاقــة أكــر قيمــة مــن المبــاني القديمــة. يلتــزم العديــد مــن شــاغي 	 

المكاتــب الكبــرة الآن بالسياســات البيئيــة، والاجتاعيــة والحوكمــة التــي تشــمل ضــان أن تكــون المبــاني التــي يشــغلونها فعالــة وصديقــة للبيئــة 

قــدر الإمــكان، مــا يركــز الطلــب عــى أحــدث المبــاني. كان هــذا التقــادم الفنــي والوظيفــي مهــاً في المكاتــب عــى مــدار الثلاثــن عامــاً الماضيــة، 

حيــث تــم هــدم العديــد مــن المبــاني المكتبيــة في الثانينيــات التــي قــد تكــون في حالــة جيــدة أو تحويلهــا إلى اســتخدامات أخــرى مثــل الســكن.

ويشمل الملحق )2( شرحًا لكيفية تطبيق طريقة مقارنة المبيعات عى مبنى إداري.

3.3  العقارات الصناعية واللوجستية
 العديــد مــن العقــارات الصناعيــة واللوجســتية التقليديــة التــي بنُيــت خــلال الأربعــن عامــاً الماضيــة هــي مــن الإنشــاءات الأساســية الماثلــة مــع إطــارات لدعــم 

الســقف والتــي توفــر مناطــق عمــل أو تخزيــن. ووفقــاً للوائــح التخطيــط المحليــة، يمكــن أيضــاً تبــادل العديــد مــن الاســتخدامات الصناعيــة واللوجســتية. ونظــراً 

لوجــود درجــة تشــابه أعــى مــن بعــض أنــواع العقــارات الأخــرى، فــإن أنســب طريقــة للتقييــم هــي مقارنــة المبيعــات.

 الاســتثناءات القليلــة هــي الأماكــن التــي تكــون فيهــا المبــاني عاليــة التخصــص وســتكون مناســبة فقــط لنــوع واحــد مــن العمليــات الصناعيــة. قــد تكــون الطــرق 

الأخــرى مناســبة لهــذه، مثــل طريقــة الأربــاح. ومــع ذلــك، حتــى إذا تــم إنشــاء مصنــع متخصــص عــى أرض خاصــة بالبلديــة، فعــادة مــا يتــم منــح المســتأجر عقــد 

إيجــار طويــل مــن أجــل اســتهلاك الاســتثار الأولي. نظــراً لأن عمليــات التصنيــع المتخصصــة عــادة مــا تحتــوي عــى درجــة عاليــة مــن التقــادم التقنــي والاقتصــادي، 

فمــن غــر المرجــح أن يكــون لمثــل هــذه المرافــق قيمــة كبــرة في تجديــد عقــد الإيجــار أو تمديــده. بالنســبة لبعــض المصانــع، عــى ســبيل المثــال أولئــك الذيــن يعملــون 

في الصناعــات الدوائيــة أو الكيميائيــة، قــد يكــون مــن الصعــب بعــد ذلــك تحديــد مــا هــو مبنــى ومــا هــو المصنــع أو المعــدات - عــى ســبيل المثــال، المســاحات الفراغية 

المتخصصــة ومعــدات البنــاء المطلوبــة للغــرف الصيدلانيــة النظيفــة. نظــراً لأن الحــالات التــي يكــون فيهــا تقييــم العقــارات المتخصصــة نــادرة، وعندمــا تنشــأ فإنهــا 

تتطلــب مدخــلات متخصصــة، لم يتــم تناولهــا في هــذا الدليــل.
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تشمل العوامل التي يجب مراعاتها عند مقارنة العقارات باستخدام طريقة مقارنة المبيعات ما يي:

الموقــع: ســتكون أهــم الاعتبــارات لشــاغي العقــارات الصناعيــة أو اللوجيســتية هــي قربهــا مــن وســائل النقــل الجيــدة، والســكان المحليــن الذيــن 	 

يتمتعــون بالمهــارات المطلوبــة وحيــث مــن غــر المحتمــل أن تقيــد الاســتخدامات المجــاورة أو تحــد مــن عملياتهــم، عــى ســبيل المثــال عــن طريــق 

منــع العمليــات الليليــة. عامــل آخــر يمكــن أن يكــون مهــاً لبعــض الشــاغلن هــو قــرب المورديــن أو العمــلاء، أو مــن المــوارد المطلوبــة لعملياتهــم. 

بالنســبة لبعــض أنــواع العمليــات الصناعيــة، مــن الــروري توافــر إمــدادات كهربائيــة كبــرة أو خدمــات أخــرى.

إمكانيــة الوصــول: كــا هــو الحــال مــع الأنــواع الأخــرى مــن اســتخدام الأعــال التجاريــة، يعــد الوصــول إلى شــبكات الطــرق المحليــة والوطنيــة أحــد 	 

الاعتبــارات المهمــة للمحتلــن. هــذا هــو الحــال بشــكل خــاص مــع مشــغي الخدمــات اللوجســتية حيــث يمكــن أن يــؤدي التواجــد عــى بعــد بضــع 

كيلومــرات فقــط مــن موقــع مثــالي لاســتلام البضائــع مــن المورديــن وتوزيعهــا عــى العمــلاء إلى زيــادة تكاليــف التشــغيل بشــكل كبــر، مــا يجعــل 

العقــار أقــل قيمــة.

ــى للســاح بوقــوف 	  ــارات الهامــة، خاصــة لمشــغي الخدمــات اللوجســتية، هــو مقــدار المســاحة المفتوحــة حــول المبن ــع: أحــد الاعتب ــة الموق كثاف

الشــاحنات والمركبــات الأخــرى والســاح بتدفــق فعــال لحركــة المــرور والبضائــع حــول الموقــع. تحتــاج بعــض عمليــات التصنيــع أيضــاً إلى التخزيــن 

المفتــوح. عــادةً مــا تعتــر نســبة مســاحة البنــاء إلى مســاحة الموقــع التــي تزيــد عــن ٪40 غــر مرغــوب فيهــا، عــى الرغــم مــن أن بعــض مشــغي 

الخدمــات اللوجســتية يفضلــون أن تكــون النســبة منخفضــة تصــل إلى 20٪.

ــم 	  ــل أي شيء بخــلاف التصمي ــة أو اللوجســتية، أو ســيكونون مســتعدين للدفــع مقاب ــاني الصناعي ــل مــن شــاغي المب ــم: ســيحتاج عــدد قلي التصمي

ــك، بمجــرد الوصــول إلى ارتفــاع  ــن الأعمــدة. ومــع ذل الوظيفــي والمــرن. والمتغــرات الرئيســة هــي الارتفــاع الفعــال للطنــف وعــرض الفســحات ب

داخــي واضــح يبلــغ حــوالي 6 أمتــار بجانــب امتــداد متناســب لــكل فســحة بــن عموديــن، لا يــؤدي الارتفــاع الإضــافي وعــرض الفســحة بــن العموديــن 

دائمــاً إلى زيــادة القيمــة. في حــن أن بعــض مشــغي الخدمــات اللوجســتية ســيطلبون مبــانٍ شــاهقة للســاح لهــم بتكديــس البضائــع بشــكل أعــى، 

مــا لم يكــن لــدى المشــغل الصناعــي عمليــة أو منتــج يحتــاج إلى ارتفــاع إضــافي، فــإن الحجــم الإضــافي يمثــل نفقــة وليــس منفعــة.

ــا يكــون عــزل 	  ــادة م ــة. ع ــة مــع الكســوة الخارجي ــة نفــس شــهرة البواب ــة واللوجســتية الحديث ــاني الصناعي ــاء والتشــييد: ســيكون لمعظــم المب البن

الجــدران والســقف في المبــاني القديمــة أقــل كفــاءة، وكانــت المــواد المحتويــة عــى الأسبســتوس شــائعة الاســتخدام في التكســية. تعــد أنظمــة الكســوة 

الحديثــة أكــر كفــاءة وأســهل في الصيانــة وبالتــالي فهــي أكــر قيمــة. أحــد العوامــل الرئيســة التــي تؤثــر عــى قيمــة المبــاني هــو ســعة التحميــل عــى 

الأرضيــة، والتــي تقُــاس عــادةً بالكيلــو نيوتــن )KN( لــكل مــر مربــع. بالنســبة للمبــاني اللوجســتية التــي يبلــغ ارتفاعهــا الداخــي 10 أمتــار، فــإن 

الحــد الأدنى النموذجــي لســعة التحميــل الأرضيــة المطلوبــة هــو 50 كيلــو نيوتــن مــر مربــع. عــادةً مــا يرغــب مشــغلو الخدمــات اللوجســتية في 

تثبيــت أنظمــة الأرفــف لاســتخدام ارتفــاع المبنــى، وبالتــالي فــإن تســاوي الأرضيــة عامــل يؤثــر عــى القيمــة مثــل ســعة التحميــل.

العمــر: نظــراً لأن معظــم المبــاني الصناعيــة أو اللوجيســتية التــي تــم تشــييدها في الأربعــن عامــاً الماضيــة لهــا تصميــم يمكــن أن يســتوعب نطاقــاً 	 

واســعاً مــن أنــواع مختلفــة مــن العمليــات، فإنهــا لا تعــاني مــن نفــس درجــة التقــادم الوظيفــي مثــل بعــض أنــواع المبــاني الأخــرى. ومــع ذلــك، قــد 

تكــون المبــاني القديمــة في مواقــع لم تعــد مفضلــة مــن قبــل الشــاغلن الحاليــن، ومــن شــبه المؤكــد أن صيانتهــا وتشــغيلها ســيكون أكــر تكلفــة مــا 

ســيؤثر ســلباً عــى قيمتهــا.

4.3 الفنادق وعقارات الضيافة
 إذا كانــت المبــاني مصممــة ومناســبة فقــط لنــوع معــن مــن الأعــال التجاريــة، مثــل فنــدق أو مطاعــم في مبــانٍ غــر معتــادة، فــإن أســلوب طريقــة الأربــاح الموصــوف 

في 1.3.3 قــد يعطــي مــؤشراً أكــر موثوقيــة للقيمــة. في حــن أنــه قــد تكــون هنــاك مبيعــات لعقــارات أخــرى ماثلــة قــد توحــي بإمكانيــة اســتخدام طريقــة مقارنــة 

المبيعــات، نظــراً للطبيعــة المتخصصــة للمبــاني، ســيكون مــن غــر المعتــاد أن يكــون هنــاك العديــد مــن الخصائــص المتشــابهة بدرجــة كافيــة لجعــل اســتخدام هــذه 

ــة مــع أي مقاييــس متاحــة تــم  ــاح، فمــن المارســات الجيــدة إجــراء تدقيــق متقاطــع للمقارن ــه. ومــع ذلــك، كلــا تــم اســتخدام طريقــة الأرب الطريقــة موثوقــاً ب

الحصــول عليهــا مــن معامــلات العقــارات الأخــرى في القطــاع.

مثــل الأنــواع الأخــرى مــن العقــارات التجاريــة، فــإن الخصائــص التــي ســتؤثر عــى القيمــة هــي الموقــع، وإمكانيــة الوصــول، والتصميــم، والبنــاء والتشــييد والعمــر. 

ومــع ذلــك، عنــد تطبيــق طريقــة الأربــاح، فــإن تأثــر هــذه الخصائــص ســيكون عــى الدخــل والنفقــات المقــدرة لعمــل نموذجــي في المهنــة التــي يجــب مراعاتهــا. مــن 

الواضــح أن الموقــع وإمكانيــة الوصــول ســيؤثران عــى الدخــل لأنــه كلــا كان ذلــك أفضــل كلــا زاد العــدد المحتمــل للعمــلاء. قــد يكــون التصميــم هــو الــذي يعــزز 

الدخــل إذا جعــل العقــار متميــزاً عــن المنافســن المحتملــن، لكــن التصميــات المختلفــة قــد يكــون لهــا تكاليــف تشــغيل مختلفــة تمامــاً. ســتنعكس الاختلافــات في 

التصميــم أيضــاً في نفقــات الصيانــة والتشــغيل، وكذلــك عمــر المبــاني.

 إذا كان هنــاك عمــل تجــاري عنــد اســتغلال العقــار، فــإن نقطــة البدايــة لطريقــة الأربــاح هــي فحــص حســابات التشــغيل الفعليــة. يجــب النظــر في هــذه الأمــور 

بشــكل نقــدي وعــدم قبولهــا ببســاطة عــى أنهــا ممثلــة للأرقــام التــي ســيحققها أي مشــغل ذو كفــاءة متوســطة. يمكــن أن يختلــف دخــل ونفقــات المشــغل الفــردي 

أيضــاً مــن ســنة إلى أخــرى إذا كانــت هنــاك أحــداث غــر طبيعيــة. عــى ســبيل المثــال، قــد يكــون حــدث محــي قصــر الأجــل قــد أدى إلى زيــادة الدخــل أعــى مــن 

المعتــاد، أو ربمــا تــم إنفــاق المزيــد عــى الإصلاحــات والصيانــة أكــر مــن المعتــاد. لذلــك مــن المهــم أن يســعى المقُيَــم إلى الحصــول عــى حســابات مــن الشــاغل تمتــد 

لعــدد مــن الســنوات ولديــه أيضــاً معرفــة بالدخــل والنفقــات المعتــادة للقطــاع.
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بالنســبة للفنــادق، فــإن مقيــاس الأداء المســتخدم عــى نطــاق واســع والمعــرف بــه دوليــاً هــو العائــد لــكل غرفــة متاحــة )RevPAR( والــذي يتــم حســابه بــرب 

متوســط ســعر الغرفــة اليومــي للفنــدق في معــدل الإشــغال. يوفــر تدقيقــاً متقاطعــاً مفيــدًا لمعرفــة مــا إذا كانــت الإيــرادات الفعليــة أو المقــدرة للفنــدق متوافقــة

مــع الفنــادق الأخــرى في القطــاع. هنــاك مصــادر مختلفــة لبيانــات العائــد لــكل غرفــة متاحــة في المملكــة العربيــة الســعودية لمعظــم سلاســل الفنــادق ذات العلامــات 

التجاريــة الكــرى، بمــا في ذلــك مركــز المعلومــات والأبحــاث الســياحية وخدمــات الاشراك الأخــرى المتاحــة تجاريــاً.

يتم تقديم مثال بسيط لطريقة الأرباح المطبقة عى أحد الفنادق في الملحق )2(.

5.3 المستشفيات والعيادات
 يقــدم هــذا الدليــل إرشــادات حــول تقييــم مستشــفيات، وعيــادات ومختــرات القطــاع الخــاص المطــورة عــى أراضي مملوكــة للبلديــة، والتــي تخضــع للوائــح. تعــود 

ملكيــة المستشــفيات والعيــادات العامــة والحكوميــة، بمــا في ذلــك الأرض التــي تــم تشــييدها عليهــا، لــوزارة الصحــة، وبالتــالي فهــي خــارج نطــاق اللائحــة وهــذا الدليــل. 

باســتثناء أنــواع معينــة مــن العيــادات حيــث يمكــن اســتيعاب غــرف الاستشــارات في مبــانٍ عــى طــراز المكاتــب، فــإن معظــم العقــارات المبنيــة في هــذا القطــاع ســتكون 

عاليــة التخصــص وقــد تكــون أيضــاً في مواقــع مخصصــة لهــذا الغــرض. وبالتــالي، فــإن طريقــة اختبــار الأربــاح كــا هــو موضــح 3.3.1 مــن هــذا الدليــل هــي الطريقــة 

ــب للتقييم. الأنس

 عــى الرغــم مــن أن المدخــلات المطلوبــة لتقديــر الإيجــار الســوقي للمستشــفى ســتختلف بالتفصيــل عــن تلــك الخاصــة بالفنــدق في مثــال طريقــة الأربــاح في الملحــق 

)2(، فــإن المبــدأ الــذي يقــي بخصــم النفقــات المقــدرة مــن الدخــل المقــدر للعثــور عــى المبلــغ المتــاح للإيجــار أو شراء العقــار هــو نفســه تمامــاً.

تشمل النقاط التي يجب أن تولى عناية خاصة عند تقييم مستشفى أو عيادة متخصصة:

الطلــب عــى نــوع معــن مــن المرافــق الطبيــة في المنطقــة مــع مراعــاة مرافــق القطــاع العــام أو الخــاص الأخــرى. قــد يتخصــص مستشــفى معــن في 	 

العلاجــات التــي لا يقدمهــا الآخــرون في متنــاول اليــد وهــذا عامــل ســيؤثر عــى الطلــب.

تخضــع العمليــات الطبيــة والرعايــة الصحيــة إلى درجــة أعــى مــن التنظيــم مــن معظــم أنــواع الأعــال الأخــرى. وبالتــالي، فــإن قــدرة مبنى المستشــفى 	 

أو العيــادة عــى لامتثــال للوائــح لهــا تأثــر أكــر عــى القيمــة مقارنــة بالمبــاني التــي يمكــن أن تســتوعب نطاقــاً أوســع مــن الاســتخدامات.

ســيكون للدخــل عنريــن رئيســن، رعايــة مــرضى العيــادات الداخليــة والدخــل مــن العلاجــات التــي يتلقونهــا، وفي كثــر مــن الحــالات يكــون الدخــل 	 

مــن رعايــة مــرضى العيــادات الداخليــة ماثــلاً لدخــل الفنــدق، وإن كان بــه عــدد أكــر مــن الموظفــن المتخصصــن. ويختلــف الدخــل مــن الخدمــات 

الطبيــة، التــي تقــدم لمــرضى العيــادات الداخليــة أو الخارجيــة، بشــكل كبــر حســب تخصــص كل مستشــفى ومــا إذا كانــت الخدمــة مقدمــة مــن قبــل 

طاقــم طبــي يعمــل مــن قبــل المشــغل أو مــن قبــل استشــارين مســتقلن.

 يمكن أن تختلف تكلفة الموظفن اختلافاً كبراً اعتادًا عى نوع الإجراء المتخذ في كل مستشفى أو عيادة.	 

كل هــذه العوامــل تحتــاج إلى تناولهــا وفهمهــا مــن أجــل تقديــر الأداء التشــغيي ووضــع توقعــات واقعيــة للدخــل والنفقــات، والتــي يمكــن مــن خلالهــا تقديــر الإيجــار 

الســوقي أو القيمة الســوقية. 

6.3. العقارات الترفيهية والرياضية
 تقــدم مجموعــة كبــرة جــداً مــن المبــاني والإنشــاءات عقــارات ترفيهيــة ورياضيــة. وقــد يكــون بعضهــا، مثــل صــالات الألعــاب الرياضيــة الداخليــة، في مبنــى مشــابه 

لمســتودع أو مكتــب. أمــا البعــض الآخــر فيحتــاج إلى إنشــاءات أكــر تخصصــاً مثــل دور الســينا والمســارح أو الملاعــب أو حامــات الســباحة.

 بالنســبة للمبــاني غــر المتخصصــة التــي يمكــن اســتخدامها لأغــراض أخــرى، فــإن طريقــة مقارنــة المبيعــات هــي الأنســب ويمكــن عــادةً تطبيقهــا بصعوبــة بســيطة. قــد 

يكــون الاســتثناء هــو المــكان الــذي يحتــوي فيــه المبنــى عــى تعديــلات متخصصــة داخــل الهيــكل الأســاسي، عــى ســبيل المثــال، إنشــاء ملاعــب لرياضــات كــرة المــرب 

أو غــرف الاســتحام وتغيــر الملابــس داخــل مبنــى يمكــن اســتخدامها كمســتودع. تعتــر هــذه التعديــلات بمثابــة عائــق أمــام الشــاغلن المحتملــن الآخريــن لهيــكل 

المبنــى الأســاسي. في مثــل هــذه الحــالات، يجــب إجــراء مقارنــة بــن:

القيمة للاستخدامات البديلة باستخدام طريقة مقارنة المبيعات، بعد احتساب تكلفة أي أعال اسرجاع لإزالة التعديلات المتخصصة.	 

قيمة التسهيلات كا هي لمشغل متوسط الكفاءة لهذه الأنواع من الأعال باستخدام طريقة الأرباح.	 

بالنســبة للمبــاني أو الإنشــاءات المتخصصــة التــي لا يمكــن تكييفهــا بســهولة مــع اســتخدام بديــل، مثــل المســارح وحامــات الســباحة والملاعــب الرياضيــة، فــإن طريقــة 

الأربــاح هــي الطريقــة الوحيــدة ذات الصلــة. إذا لم يكــن النشــاط الــذي صُممــت مــن أجلــه قابــلاً للتطبيــق، فســتكون مهملــة اقتصاديــاً، وســتكون القيمــة الوحيــدة 

في الأرض للاســتخدام البديــل مطروحــاً منهــا تكلفــة الهــدم والتطهــر.
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ويتــم شرح تطبيــق طريقــة الأربــاح عــى العقــارات الفندقيــة في 3.6 أعــلاه. ســتكون المدخــلات المكافئــة متاحــة لمعظــم المرافــق الرياضيــة والرفيهيــة. تشــمل العوامــل 

التــي قــد تتطلــب مراعــاة عنــد تطبيــق طريقــة الأربــاح عــى العقــاري الرفيهــي مــا يــي:

 الدخل:

متوسط عدد العملاء أو الزوار، والذي سيختلف حسب الموقع ونوع النشاط الرفيهي.	 

جودة المرفق المعروض مقارنة بالبدائل.	 

متوسط الرسوم لكل زائر لاستخدام المرفق.	 

متوسط الإنفاق لكل زائر عى خدمات إضافية، مثل الوجبات الخفيفة.	 

تأثر التذكرة الموسمية وحجوزات المجموعات والعروض الرويجية عى الدخل.	 

النفقات:

تكاليف الموظفن.	 

صيانة العقار.	 

صيانة أو استبدال المعدات.	 

ــم إلى معرفــة كافيــة بقطــاع الرفيــه المعنــي حتــى يتمكــن مــن الحكــم عــى مــا إذا كان الدخــل   كــا في حالــة التطبيقــات الأخــرى لطريقــة الأربــاح، يحتــاج المقُيَ

ــة لتلــك التــي ســيتم تجربتهــا بواســطة مشــغل فعــال بشــكل معقــول، انظــر 1.3.3. ــوان في حســابات الشــاغل الفعــي نموذجي ــكل عن والتكاليــف ل

7.3 محطات الوقود
 تتخصــص محطــات الوقــود في أنهــا مناســبة فقــط لغــرض رئيــس واحــد وهــو إعــادة تزويــد المركبــات بالوقــود. ومــع ذلــك، نظــراً لوجودهــم في مواقــع عــى جانــب 

الطريــق، فقــد يكــون الاســتخدام الأعــى والأفضــل، راجــع السياســات 2.3، لإعــادة التطويــر. وتجــدر الإشــارة إلى أن تكاليــف إيقــاف التشــغيل ســتكون مرتفعــة بالنســبة 

للاســتخدامات الأخــرى بســبب الحاجــة إلى التعامــل بأمــان مــع إزالــة صهاريــج التخزيــن وأي تلــوث.

 يمكــن تطبيــق طريقــة الأربــاح كــا هــو موضــح في 3.3.1 عــى مبيعــات الوقــود كــا هــو موضــح في الملحــق )2(، فكلــا زاد عــدد اللــرات المباعــة، ارتفعــت القيمــة. 

المدخــلات الرئيســة لهــذا الحســاب هــي:

الدخل الإجالي من مبيعات الوقود.	 

 تكلفة المبيعات، أي تكلفة مشغل الوقود والصيانة الدورية للمضخات والفناء الأمامي وأي مباني وأجور وضرائب ومروفات أخرى.	 

كــا هــو الحــال مــع جميــع تطبيقــات طريقــة الأربــاح، يجــب مقارنــة أرقــام التشــغيل الفعليــة لــكل محطــة أو مشــغل مــع تلــك النموذجيــة في القطــاع ويجــب 

تجاهــل أي زيــادة غــر طبيعيــة أو ضعــف في الأداء. مــن هــذا الحســاب يمكــن حســاب المبلــغ المتــاح للإيجــار وعائــد المشــغل. في حالــة وجــود بيانــات كافيــة مــن 

العديــد مــن معامــلات محطــات الوقــود الأخــرى، يمكــن تطويــر معايــر تســتند إلى الحجــم أو الإنتاجيــة، مثــل متوســط الإيجــار لــكل 10,000 لــر كوحــدة للمقارنــة، 

وعــى الرغــم مــن أنــه كــا هــو الحــال مــع أي مقارنــة معياريــة، يجــب توخــي الحــذر لضــان أن أي خصائــص غــر نمطيــة للعقــار ســتعُكس بالتعديــلات المناســبة.

 إحــدى القضايــا في المملكــة العربيــة الســعودية التــي لا تنطبــق في الأســواق الأخــرى هــي أن أســعار منتجــات الوقــود تحددهــا أرامكــو. ونتيجــة لذلــك، فــإن الهامــش 

المســموح بــه عــى الســعر الــذي يتــم تحصيلــه عــى المشــغل غالبــاً مــا يكــون قليــل. كــا تشــمل معظــم محطــات الوقــود الآن عــى عنــر بيــع بالتجزئــة أو مطاعــم، 

وتســتخدم مبيعــات الوقــود كطريقــة لجــذب العمــلاء. وبالرغــم مــن إمكانيــة تطبيــق طريقــة الأربــاح عــى هــذه العنــاصر مــن الموقــع، يفضــل اســتخدام طريقــة 

مقارنــة المبيعــات للمقارنــة بقيمــة عقــارات البيــع بالتجزئــة أو المطاعــم الأخــرى في المنطقــة.

 )ATM( 8.3 مباني البنوك وأجهزة الصرف الآلي
قــد تقــع مبــاني البنــك في مناطــق البيــع بالتجزئــة حيــث سيتنافســون مــع مســتخدمي التجزئــة الآخريــن. يمكــن أيضــاً العثــور عــى البنــوك داخــل مجمعــات المكاتــب 

في عقــار كان مــن الممكــن اســتخدامه كمكاتــب في حالــة إخــلاء البنــك. في كلتــا الحالتــن، ســيكون أســلوب التقييــم المناســب هــو اســتخدام طريقــة مقارنــة المبيعــات 

لمقارنــة العقــارات مــع العقــارات الأخــرى في الســوق التــي تتنافــس فيهــا عقاراتهــم إذا كانــت شــاغرة، بنــاءاً عــى المعايــر المنصــوص عليهــا في 2.4 و2.5 أعــلاه.

قــد توجــد أجهــزة الــراف الآلي داخــل أحــد البنــوك أو غرهــا مــن أماكــن البيــع بالتجزئــة أو المكاتــب، وفي هــذه الحالــة ســيتم تقييــم المســاحة التــي تشــغلها كجــزء 

مــن العقــار بأكملــه. ومــع ذلــك، فــإن غالبيــة مواقــع أجهــزة الــراف الآلي المملوكــة للبلديــات موجــودة في مرافــق قائمــة بذاتهــا والتــي لا تعــد جــزءاً مــن عقــارات 

تجاريــة أو مكتبيــة أكــر. ســتتنافس هــذه المواقــع مــع الاســتخدامات الأخــرى عــى جانــب الطريــق والتــي ســتختلف حســب الموقــع. ســيتم تصنيــف جهــاز الــراف 

الآلي نفســه عــى أنــه مصنــع أو معــدات مملوكــة للمســتأجر ولــن تشــكل جــزءاً مــن العقــار، لذلــك فــإن مصلحــة البلديــة تكــون في الأرض وفي أي مبنــى دائــم يتــم 

إنشــاؤه لإيــواء جهــاز الــراف الآلي.

أنســب طريقــة للتقييــم ســتكون مقارنــة المبيعــات مــع الاســتخدامات الأخــرى عــى جانــب الطريــق في المنطقــة. طريقــة مقارنــة المبيعــات موضحــة في 1.2.1 وموضحــة 

بأمثلــة في الملحــق )1( لــلأرض والملحــق )2( للعقــارات المبنيــة.
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9.3 الأكشاك 
إذا كان الكشــك عبــارة عــن مبنــى دائــم، فســيتم تقييمــه بنفــس طريقــة تقييــم وحــدة البيــع بالتجزئــة الصغــرة، انظــر 1.3 أعــلاه. إذا كانــت عبــارة عــن بنــاء غــر 

دائــم يمكــن نقلــه بســهولة دون تفكيــك كبــر، فلــن يشــكل جــزءاً مــن العقــار وبالتــالي ســيتم تقييــم الأرض فقــط. يجــب تقييــم الأرض باســتخدام طريقــة مقارنــة 

المبيعــات، كــا هــو موضــح في 1.2.1 أعــلاه فيــا يتعلــق بمعايــر الموقــع لعقــار البيــع بالتجزئــة كــا هــو موضــح في 1.3 والموضــح في الملحــق )2(.

10.3 مكبات النفايات
 البلديــات مســؤولة عــن ضــان توفــر إدارة النفايــات الكافيــة في منطقتهــا. قــد يكــون هــذا في مواقــع مملوكــة للبلديــة بعقــد مــع شركــة إدارة النفايــات مــن أجــل 

إدارة النفايــات والتخلــص منهــا. تنطبــق اللائحــة، وهــذا الدليــل الإرشــادي فقــط عندمــا يتــم تأجــر موقــع إدارة النفايــات أو التخلــص منهــا للمشــغل.

 يمكــن أن تختلــف مواقــع التخلــص مــن النفايــات وطمرهــا بشــكل كبــر ويتــم تنظيمهــا بشــكل كبــر لتقليــل التســبب في التلــوث أو الأضرار البيئيــة الأخــرى للمنطقــة 

المحيطــة. ســتختلف أيضــاً تكلفــة العمــل الــلازم لضــان توافــق الموقــع مــع هــذه اللائحــة بشــكل كبــر. أيضــاً، مواقــع التخلــص مــن النفايــات لهــا عمــر محــدود بنــاءاً 

عــى حجــم النفايــات التــي يمكــن لــكل منهــا الاحتفــاظ بهــا ومعــدل اســتهلاكها. وهــذا يعنــي أن مقارنــة الإيجــارات للمواقــع المكشــوفة المختلفــة غــر ممكــن دون 

إجــراء تحليــل كامــل لتكاليــف التطويــر والتشــغيل لــكل موقــع.

ــة المخصومــة كــا هــو موضــح، انظــر 2.3.1 والشــكل التوضيحــي في الملحــق )2(.  ــات النقدي ــم هــي اســتخدام التدفق ــة للتقيي ــإن أنســب طريق ــذا الســبب، ف  له

ــة المخصومــة هــي: ــات النقدي ــة لإنشــاء نمــوذج مناســب للتدفق المدخــلات الرئيســة المطلوب

 العمر التقديري: 	 

o يجــب تحديــد الحجــم الإجــالي للنفايــات التــي يمكــن التخلــص منهــا في الموقــع. قــد يتــم تحديــد هــذا الإجــالي مــن خــلال التنظيــم أو يكــون 

مقيــداً بعوامــل فيزيائيــة، مثــل حجــم الموقــع. قــد يلــزم حســاب هــذا الحجــم بعــد المســح الجيوتقنــي للموقــع.

o  يجــب تحديــد متوســط حجــم النفايــات التــي يتــم التخلــص منهــا في كل عــام. نظــراً لأن المشــغل سيفرضرســوماً عــى أولئــك الذيــن يرغبــون في 

التخلــص مــن النفايــات بـــ الطــن، فــإن معظــم المواقــع المــدارة بشــكل صحيــح ســيكون لهــا ميــزان. بعــد ذلــك، تكــون المعلومــات مطلوبــة عــن 

متوســط حجــم كل طــن، والــذي ســيختلف حســب نــوع أو أنــواع النفايــات المســموح بهــا.

o  يتم بعد ذلك قسمة الحجم الإجالي المتاح عى متوسط حجم النفايات المتوقع لتقديم العمر التقديري للمرفق أو المنشأة.

o   ســيكون مــن غــر المعتــاد أن يقبــل الموقــع نوعــاً واحــداً فقــط مــن النفايــات. قــد يطُلــب مــن الموقــع أن يحتــوي عــى مناطــق أو خلايــا منفصلــة 

ــك. وســتحتاج إلى  ــا إلى ذل ــى الأسبســتوس وم ــة ع ــواد المحتوي ــة والم ــات النافق ــث الحيوان ــارات وجث ــل الإط ــات الخاصــة مث ــن النفاي ــص م للتخل

هندســة لمنــع التلــوث المتبــادل بــن أنــواع النفايــات المختلفــة وكذلــك حايــة الأرض خــارج الموقــع. هــذا يعنــي أن العمــر التقديــري لــكل نــوع مــن 

أنــواع النفايــات قــد يختلــف. وعنــد بنــاء نمــوذج التدفقــات النقديــة المخصومــة، يجــب أن يحــدد نــوع النفايــات ذات أطــول عمــر متوقــع الفــرة 

التــي يتــم فيهــا وضــع توقعــات صريحــة للتدفقــات النقديــة.

الدخل:	 

o يجــب حســاب التدفقــات النقديــة الداخلــة لــكل فــرة عــى أســاس الإيــرادات المتوقعــة. في الحــالات التــي يتــم فيهــا التخلــص مــن أنــواع مختلفــة 

ــم وضــع التخلــص مــن  ــوع يختلــف. مــن المحتمــل أن يت ــكل ن ــك بشــكل منفصــل إذا كان الســعر المفــروض ل ــات، يجــب حســاب ذل مــن النفاي

النفايــات الخاملــة، مثــل نفايــات البنــاء، بمعــدل أقــل بكثــر مــن المــواد الضــارة المحتملــة مثــل الأسبســتوس. قــد تختلــف الســعة المتاحــة لأنــواع 

مختلفــة مــن النفايــات أيضــاً مــا يعنــي أن الفــرة التــي يمكــن خلالهــا تلقــي الدخــل لفئــات مختلفــة ســتختلف أيضــاً.

النفقات:	 

o ستشــمل التكاليــف جميــع مصاريــف التشــغيل. عــى عكــس الدخــل، مــن المحتمــل أن تنطبــق هــذه التكاليــف عــى الموقــع بأكملــه. قــد يكــون 

ــد مــن هــذه التكاليــف عــر  ــع العدي ــات ولكــن في معظــم الحــالات ســيتم توزي مــن الممكــن فصــل التكاليــف المتعلقــة بنــوع معــن مــن النفاي

العمليــات في الموقــع بأكملــه.

o بالنســبة لموقــع جديــد، أو مقــرح، يجــب تضمــن النفقــات الرأســالية المتكبــدة في إنشــاء موقــع متوافــق مــع جميــع الأعــال الهندســية المناســبة 

ــات  ــن النفق ــد م ــاك المزي ــا يكــون هن ــاً م ــة، غالب ــع الحالي ــع. بالنســبة للمواق ــال للموق ــة أو للتشــغيل الفع ــة البيئ ــا اللائحــة لحاي ــي تتطلبه الت

الرأســالية المطلوبــة خــلال عمرهــا، عــى ســبيل المثــال في إنشــاء خلايــا جديــدة وتبطينهــا، أو تحديــث أو إنشــاء مرافــق معالجــة ميــاه الــرف 

الصحــي الجديــدة أو اســتبدال أي معــدات ثابتــة.

o  يجب إدراج مخصص لجميع النفقات التشغيلية والرأسالية المتوقعة للفرة المناسبة في التدفقات النقدية.

تكاليف الاستعادة:	 

o في نهايــة عمــر المكــب، ســيُطلب مــن المشــغل عــادةً إزالــة جميــع المبــاني أو المعــدات وإعــادة الموقــع إلى مســتوى محــدد، عــى ســبيل المثــال، 

تغطيــة بعمــق معــن مــن الربــة والقيــام بالمناظــر الطبيعيــة والــزرع. يجــب تضمــن مخصــص تقديــري لهــذه التكاليــف في التدفقــات النقديــة في 

نهايــة العمــر المقــدر.
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القيمة المتبقية: 	 

o عــى الرغــم مــن أنــه بموجــب اللوائــح الحاليــة يجــب أن تكــون مواقــع دفــن النفايــات الجديــدة بعيــدة عــن الأرض المخططــة للتطويــر الســكني 

والتجــاري والزراعــي والصناعــي، فقــد تكــون هنــاك حــالات يكــون فيهــا الموقــع المرمــم لــه قيمــة للاســتخدام البديــل.

o  توجــد الآن تقنيــة لاســتعادة غــاز الميثــان مــن مواقــع دفــن النفايــات المغلقــة واســتخدام هــذا كمصــدر للطاقــة، مــا قــد يــؤدي أيضــاً إلى إنشــاء 

قيمــة متبقيــة.

o  في حالة عدم وجود مثل هذه الفرص، ستكون القيمة المتبقية صفراً أو رقاً رمزياً.

o  يجب تضمن أي قيمة متبقية مادية كقيمة نهائية في نموذج التدفقات النقدية المخصومة، وإدراجها في حساب صافي القيمة الحالية.

ربح المشغل:	 

o يجــب عمــل مخصــص في نمــوذج التدفقــات النقديــة المخصومــة لتحقيــق ربــح المشــغل. يتــم ذلــك عــادةً عــن طريــق طــرح نســبة مئويــة مــن 

الدخــل الســنوي مــن إجــالي الربــح لتلــك الســنة.

 لــكل ســنة يتــم خصــم إجــالي بنــود المروفــات مــن إجــالي الدخــل للوصــول إلى إجــالي الربــح لتلــك الســنة. ثــم يتــم حســاب صــافي الربــح عــن طريــق خصــم ربــح 

المشــغل. يتــم خصــم صــافي الربــح لــكل ســنة، انظــر 3.1.1، لتقديــم صــافي القيمــة الحاليــة. ثــم يتــم إضافــة صــافي القيــم الحاليــة لــكل ســنة وصــافي القيمــة الحاليــة 

لأي قيمــة متبقيــة معــاً، ويمثــل الرقــم الناتــج القيمــة الســوقية الحاليــة.

 يمكن استخدام القيمة السوقية لحساب الإيجار السوقي من خلال تطبيق معدل خصم مناسب، انظر 2.3.1.

11.3 المراسي البحرية ومراسي القوارب
ــاه المجــاورة لتطويــر المــراسي الرفيهيــة. يمكــن أن تشــمل المرافــق الموجــودة عــى الأرض   تقــوم بعــض البلديــات بتأجــر أراضي الواجهــة البحريــة والحقــوق في المي

مرافــق التغيــر والغســيل لمســتخدمي المــرسى، وأرضيــة صلــدة للقــوارب عندمــا تكــون خــارج المــاء ومرافــق وقــوف الســيارات. قــد تحتــوي المــراسي الكبــرة عــى 

مرافــق إضافيــة، مثــل مســاحات البيــع بالتجزئــة لبيــع قطــع الغيــار والملحقــات البحريــة، وورش العمــل، ومرافــق التــزود بالوقــود، والمقاهــي والمطاعــم. غالبــاً مــا يتــم 

تأجرهــا لمقدمــي خدمــات الطــرف الثالــث.

 ســيتطلب المــرسى أيضــاً بنيــة تحتيــة عــى المــاء أو تحتــه. ســيتطلب ذلــك ممــرات خرســانية لإطــلاق القــوارب الصغــرة واســتعادتها ورصيفــاً بــه رافعــة للســفن الأكــر 

حجــاً. ســيكون هنــاك طوافــات لإنشــاء وتوفــر وصــول المشــاة إلى المــراسي للقــوارب الفرديــة. ســيتطلب ذلــك التثبيــت في قــاع البحــر، إمــا عــن طريــق أعمــدة في 

الأرض أو عــن طريــق الكابــلات. ســيحتاج كل رصيــف إلى الحصــول عــى الكهربــاء والميــاه.

 يتطلــب المــرسى إنشــاءات تركيبيــة متخصصــة وبالتــالي فــإن العقــار المبنــي مناســب لهــذا الاســتخدام فقــط. بالإضافــة إلى ذلــك، ســتختلف الخصائــص الماديــة اختلافــاً 

كبــراً بــن المــراسي المختلفــة، ســواء مــن حيــث البنيــة التحتيــة المطلوبــة أو الأمــور التــي تتجــاوز المــرسى، مثــل عمــق الميــاه المتــاح في الأســلوب. هــذا يعنــي أن طريقــة 

الأربــاح هــي أكــر طــرق التقييــم موثوقيــة. عندمــا لا يــزال هنــاك مــرسى قيــد التطويــر أو لا يــزال يعمــل عــى زيــادة إشــغال الرصيــف في ســنواته الأولى، فــإن الجمــع 

بــن طريقــة الأربــاح ونمــوذج التدفقــات النقديــة المخصومــة كــا هــو موضــح في 3.3.1 وفي الملحــق )2(، ســيقدم المثــال )3( التقديــر الأكــر موثوقيــة للقيمــة الحاليــة.

المدخلات الرئيسة المطلوبة لإنشاء نموذج مناسب لطريقة الأرباح هي:

الدخل:	 

رسوم من أصحاب المراسي السنوية.  o

o  رسوم من القوارب الزائرة.

o  الدخل من عقود الإيجار من الباطن أو الاتفاقيات الأخرى مع مقدمي الخدمات.

الدخل من الخدمات الإضافية )وقود، ماء، كهرباء(.  o

النفقات:	 

العاملون.  o

صيانة البنية التحتية »فوق الماء« و »خارج الماء«.   o

تكاليف تقديم الخدمات.  o

كــا هــو الحــال مــع جميــع تطبيقــات طريقــة الأربــاح، يجــب أن يكــون الدخــل والنفقــات المســتخدمة نموذجيــة للســوق، أي أن ذلــك ســيختره مشــغل ذو كفــاءة 

متوســطة. عــى الرغــم مــن أن نقطــة البدايــة ســتكون حســابات التشــغيل الخاصــة بالمشــغل الفعــي، إلا أنــه يجــب تعديلهــا لأي بنــود غــر عاديــة مــن الدخــل أو 

النفقــات التــي لــن يتكبدهــا مشــغل آخــر للموقــع.

12.3 مواقف السيارات
 تطُبــق لوائــح مواقــف الســيارات في العديــد مــن المناطــق الحريــة، وتتطلــب تصاريــح البنــاء توفــر مواقــف للســيارات في مروعــات التطويــر الجديــدة. وتســتخدم 

بعــض البلديــات اتفاقيــات التشــييد، والتشــغيل ونقــل الملكيــة )BOT(  مــع القطــاع الخــاص لتوفــر مواقــف مســتقلة للســيارات، عــادةً لمواقــف متعــددة الطوابــق.
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مواقف السيارات في مشروعات التطوير الجديدة:	 

 ســينعكس توفــر مواقــف الســيارات في مــروع تطويــر جديــد في توقعــات الدخــل والتكلفــة المســتخدمة في طريقــة القيمــة المتبقيــة، انظــر 1.3.4 ومثــال 

الأرض )3( في الملحــق )1(. ســيتم تضمــن تكلفــة توفــر مواقــف الســيارات المطلوبــة في البنــاء العــام التكاليــف. إذا كان ســيتم فــرض رســوم عــى موقــف 

الســيارات بشــكل منفصــل عــن المبــاني التــي يخدمهــا، فيمكــن إجــراء عــرض منفصــل لإيــرادات مواقــف الســيارات. ومــع ذلــك، في كثــر مــن الحــالات، لــن 

يتــم فــرض رســوم عــى مواقــف الســيارات بشــكل منفصــل وســتنعكس الفائــدة التــي توفرهــا عــى إيجــارات المبــاني. عــى ســبيل المثــال، ســيحقق مبنــى 

المكاتــب الــذي يتضمــن الحــق في اســتخدام أماكــن وقــوف الســيارات المخصصــة في الإيجــار لــكل منطقــة مكتــب إيجــاراً أعــى لــكل مــر مربــع مقارنــة 

بالمكاتــب الماثلــة التــي لا تحتــوي عــى مرافــق لوقــوف الســيارات.

من خلال تضمن هذه التكاليف والفوائد عند تطبيق طريقة القيمة المتبقية، ينعكس تأثر مخصص وقوف السيارات في تقدير التقييم الناتج.

مواقف مستقلة جديدة للسيارات:	 

 إذا حــددت البلديــة الحاجــة إلى مواقــف مســتقلة للســيارات )خــارج الشــارع( وترغــب في تعيــن مســتثمر مــن القطــاع الخــاص لبنــاء وإدارة مواقــف 

الســيارات، بموجــب اتفاقيــة »التشــييد – التشــغيل – نقــل الملكيــة« أو اتفاقيــة ماثلــة، فســتحتاج إلى تحديــد الإيجــار الســوقي لــلأرض. إذا كانــت هنــاك 

مواقــع أخــرى داخــل المنطقــة تــم تأجرهــا مؤخــراً لبنــاء موقــف للســيارات، فمــن الناحيــة النظريــة يمكــن اســتخدام طريقــة مقارنــة المبيعــات. ومــع 

ذلــك، فــإن الحقيقــة هــي أنــه ســيكون مــن غــر المعتــاد أن يكــون هنــاك ســوق نشــط لمواقــف الســيارات. وبالتــالي فــإن طريقــة القيمــة المتبقيــة هــي 

الأكــر موثوقيــة.

o حســاب القيمــة الإجماليــة للتطويــر: نظــراً لأن موقــف الســيارات متعــدد الطوابــق غــر مناســب لأي نــوع آخــر مــن الاســتخدام، فــإن الطريقــة الأكــر 

موثوقيــة لحســاب القيمــة الإجاليــة للتطويــر هــي اســتخدام طريقــة الأربــاح، انظــر 3.3.1 والمثــال )3( في الملحــق )2(. هــذا سيحســب صــافي الربــح الــذي 

يمكــن الحصــول عليــه مــن تشــغيل موقــف الســيارات واســتخدام هــذا لتقديــر المبلــغ الــذي يمكــن لمشــغل وقــوف الســيارات الكــفء بشــكل معقــول 

دفعــه كإيجــار للمرفــق المكتمــل.

o  التكاليف: يتم بعد ذلك حساب إجالي تكاليف إنشاء موقف السيارات الجديد وفقاً لمثال الأرض 3 في الملحق )1(.

o  القيمــة المتبقيــة: يتــم تقديرهــا عــن طريــق خصــم التكاليــف مــن القيمــة الإجاليــة للتطويــر وخصــم إضــافي للربــح الأولي للمطــور. كــا هــو موضــح 

في المثــال أعــلاه، يمكــن اســتخدام هــذا لتقديــر الإيجــار الســوقي لــلأرض.

13.3 المواقع المخصصة للوحات الإعلانية 
تختلف مواقع اللوحات الإعلانية اختلافاً كبراً في القيمة بن المواقع. 

ــل هــذه اللوحــات، لأن  ــع لمث ــق أســلوب الدخــل عــى الموق ــاً تطبي ــه مــن الصعــب عملي ــن، إلا أن ــة ســتنتج دخــلاً مــن المعلن عــى الرغــم مــن أن اللوحــة الإعلاني

المعلومــات المتعلقــة بالدخــل المســتلم مــن أي موقــع معــن نــادراً مــا تكــون متاحــة. مــن الناحيــة العمليــة، يدخــل مــزود الإعلانــات الخارجيــة في اتفاقيــة لعــرض 

إعــلان أحــد المعلنــن لعــدد معــن مــن الأســابيع أو الأشــهر عــى مواقــع متعــددة. مــن النــادر أن يتــم عــرض موقــع معــن بشــكل منفصــل مــا لم يكــن في موقــع بــارز 

بشــكل اســتثنائي مــا يمنحــه جاذبيــة فريــدة للمعلنــن.

 هنــاك ســوق نشــط للمواقــع بــن شركات الإعــلان التــي تقــوم بإنشــاء وصيانــة اللوحــات الإعلانيــة أو هيــاكل العــرض الأخــرى ثــم تأجــر مســاحة للمعلنــن، وبالتــالي 

يمكــن تطبيــق مقارنــة المبيعــات دون صعوبــة. المعايــر التــي تؤثــر عــى قيمــة كل موقــع هــي:

سيؤدي الإقبال الكبر في منطقة المشاة أو الحجم الكبر لحركة المرور في موقع عى جانب الطريق إلى زيادة القيمة.	 

ســتجذب بعــض المواقــع، لا ســيا المواقــع الواقعــة عــى طــول الطــرق الرئيســة، قيــاً عاليــة إذا أمكــن إنارتهــا. ســيكون لتوافــر إمــدادات الكهربــاء 	 

تأثــر إيجــابي عــى القيمــة.

نــوع اللوحــة المســموح بهــا في الموقــع. ســيكون موقــع صنــدوق إضــاءة أو شاشــة عــرض بلوريــة ســائلة )إل سي دي( أكــر قيمــة بكثــر مــن موقــع لا 	 

يمكــن أن يحتــوي إلا عــى لوحــة إعلانــات تقليديــة أو لوحــة إعلانــات ضخمــة.

الموقــع الدقيــق لــه تأثــر كبــر عــى القيمــة، عــى ســبيل المثــال، قــد يكــون موقعــان للإعــلان عــن اللوحــات عــى بعــد أمتــار قليلــة مــن بعضهــا 	 

البعــض، ولكــن إذا كان أحدهــا أكــر بــروزاً ومرئيــاً مــن قبــل المزيــد مــن الأشــخاص في أي وقــت، فســيكون أكــر قيمــة بكثــر مــن الأخــرى.

 من المهم فهم جميع العوامل التي يمكن أن تؤثر عى قيمة أي موقع للوحة الإعلانية ومقارنة المتشابهات فقط عند تطبيق طريقة مقارنة المبيعات.

14.3 مواقع الاتصالات 
تتــم إحالــة البلديــات ومستشــاريها إلى »دليــل تقييــم الإيجــار الســوقي لمواقــع أبــراج الاتصــالات« الصــادر عــن الــوزارة في ]رجــب  1442[. هــذه إرشــادات عامــة حــول 

تقييــم العقــارات المؤجــرة لمشــغي الاتصــالات والتــي تنطبــق عــى كل مــن القطاعــن العــام والخــاص.

تفرض اللائحة بعض المتطلبات الإضافية للترف بمواقع الاتصالات التي تملكها البلدية:

المــادة 10 مــن اللائحــة تنــص عــى أن عقــود الاســتثار مــع الهيئــات الحكوميــة أو الــركات ذات الامتيــاز العــام، لتوفــر أي خدمــات ومرافــق أساســية، مثــل الكهربــاء 

والهاتــف، تســتثنى مــن شرط المنافســة العامــة ولكــن يجــب التــرف فيهــا أو تأجرهــا بالقيمــة الســوقية.

بموجــب المــادة 21 مــن اللائحــة، فــإن الحــد الأقــى لعقــود اســتثار العقــارات البلديــة التــي لا يتضمــن عقــد اســتثارها إقامــة مبــان ثابتــة مــن 	 

قبــل المســتثمر هــو عــر ســنوات.

تنــص المــادة 57 مــن التعليــات التنفيذيــة عــى أنــه يجــب في عقــود الإيجــار الممنوحــة مــن قبــل البلديــات ألا تزيــد النســبة في كل زيــادة عــن 	 

)%10( كل خمــس ســنوات.
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1.4 المقدمة 
تســمح لائحــة التــرف في العقــارات البلديــة بالاســتثار في الحدائــق العامــة، كا تعُــرف اللائحــة العقــارات المخصصــة للنفــع العــام أنهــا »الأراضي أو المبــاني المخصصــة 

لبيــع المــواشي، واللحــوم، والخــروات، والفواكــه، والحطــب، والفحــم ومــا في حكمهــا. «

 تنــص المــادة 10 مــن اللائحــة عــى أن هــذه العقــارات مســتثناة مــن شرط المنافســة العامــة ويمكــن التــرف فيهــا عــن طريــق التفــاوض المبــاشر مــع المســتثمر. 

وبموجــب المــادة 15، تحــدد لجنــة التقديــر في البلديــة القيمــة الإيجاريــة للوحــدات العقاريــة المخصصــة للنفــع العــام والنشــاط الخدمــي.

وتعُرف اللائحة العقارات المخصصة للنشاط الخدمي عى النحو التالي:

ــا في  ــة )التشــليح( وم ــك الســيارات التالف ــاز، ومعــارض الســيارات، وتفكي ــع الغ ــز توزي ــة( ومراك ــة، المهني ــة، الحرفي ــورش )الصناعي ــاني المخصصــة لل » الأراضي أو المب

ــا« . حكمه

في هذا السياق، تخضع العقارات المخصصة للنشاط الخدمي لقيود أنه لا يجوز أن تشغلها سوى شركة مملوكة لمواطنن سعودين.

 عندما يتم تجديد عقد إيجار العقارات المخصصة للنفع العام أو النشاط الخدمي، تنص المادة 26 عى أن الإيجار المعدل تحدده لجنة الاستثار.

2.4 الحدائق العامة 
ــك الأرض إنشــاء واســتثار الحديقــة دون  ــزه أو حديقــة عامــة، يحــق لمال عندمــا تكــون الأرض المملوكــة لجهــة في القطــاع الخــاص محــددة في مخطــط رئيــس لمنت

منافســة عامــة. ومــع ذلــك، إذا لم يبــدأ العمــل في غضــون عامــن، يجــوز للبلديــة الاســتحواذ عــى الأرض واســتثار الحديقــة عــن طريــق المنافســة العامــة باســتخدام

إحدى الطرق الثلاث الواردة في المادة 12 من اللائحة.

يمكــن أن يشــمل هــذا الاســتثار بنــاء مرافــق دائمــة لــزوار الحديقــة، مثــل دورات الميــاه أو المطاعــم أو مناطــق الجــذب التــي يدفــع الزائــرون مقابلهــا رســوم الدخــول 

أو الأنشــطة العامــة.

يمكــن تحديــد الإيجــار الســوقي لهــذه المواقــع داخــل الحديقــة باســتخدام طريقــة مقارنــة المبيعــات. ولكــن ينــدر توفــر أدلــة عــى الإيجــارات لتطويــرات ماثلــة في 

حدائــق أخــرى في نفــس المنطقــة. ومــن غــر المحتمــل أن تكــون الإيجــارات المتفــق عليهــا للعقــارات خــارج الحديقــة ذات صلــة. وقــد يقُــدر الإيجــار الســوقي مــن

خ ال تطبيق طريقة مبسطة للأرباح أو عن طريق تحديد إيجار الموقع بناء عى نسبة مئوية من المبيعات الناتجة.

3.4 عقارات النفع العام 
ــك  ــة لتل ــم المســتخدمة ماثل ــة. ســتكون طــرق التقيي ــة أو الصناعي ــع بالتجزئ ــارات للبي ــواع العق ــع العــام هــي أن ــارات النف ــإن عق كــا هــو محــدد في اللائحــة، ف

ــاح. ــار الأرب ــة اختب ــة، طريق ــى متخصــص للغاي ــة مبن ــات أو، في حال ــة المبيع ــل، أي مقارن ــن هــذا الدلي ــث م ــاني والثال الموضحــة في القســمن الث

 إن تحديــد بعــض أنشــطة البيــع بالتجزئــة كعقــار للنفــع العــام يرجــع إلى أن الوصــول إلى الروريــات مثــل الطعــام والوقــود يعتــر مفيــداً لجميــع الســكان. عــى 

الرغــم مــن أن القطــاع الخــاص ســيتنافس في العديــد مــن المواقــع لتوفــر مثــل هــذه المرافــق، إلا أنــه ســيكون هنــاك المزيــد مــن المناطــق النائيــة حيــث ســيكون هنــاك 

اهتــام محــدود أو معــدوم مــن المســتثمرين. في مثــل هــذه المناطــق، مــن غــر المحتمــل أن تكــون هنــاك معامــلات ماثلــة ذات صلــة لأراضي ماثلــة أو عقــارات 

مبنيــة لتمكــن اســتخدام طريقــة مقارنــة المبيعــات.

 تشــر السياســات إلى أنــه في مثــل هــذه الظــروف، يجــب مراعــاة قيمــة العقــار لأي غــرض آخــر قــد يكــون متاحــاً مــن الناحيــة الماديــة، ومســموحاً بــه قانونيــاً، ويمكــن 

تنفيــذه مــن الناحيــة الماليــة بجانــب الفوائــد الماليــة التــي ســيجلبها التطويــر المقــرح إلى المنطقــة. ســتحدد قيمــة الاســتخدام البديــل الحــد الأقــى لقيمــة عقــارات 

النفــع العــام، ولكــن إذا كانــت فوائــد النفــع العــام المحــددة أكــر مــن تلــك الخاصــة بالاســتخدام البديــل المحتمــل للعقــار، يجــوز للبلديــة خصــم الإيجــار أقــل مــن 

بديــل لضــان بقــاء المــروع قابــلاً للتطبيــق. بالنســبة للمــروع الــذي لا يمكــن تحديــد قيمــة ماليــة مبــاشرة أو غــر مبــاشرة لــه، ولكــن تعتــر البلديــة أنــه لا يــزال 

مفيــداً لمنطقتــه، فإنــه يجــوز فــرض إيجــار رمــزي لــه.

 قــد يكــون التخفيــض المناســب بمثابــة مقارنــة مرجعيــة مــع أي تخفيضــات مطبقــة عــى عقــارات ذات منفعــة عامــة أخــرى، ولكــن مــدى التخفيــض لأي عقــار معــن 

هــو قــرار ســياسي وليــس قــراراً يمكــن تطبيــق أي طريقــة تقييــم عليــه.
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4.4
ا�راضـي أو ا�ـبـا� ا�ـخصصة للورش (الـصناعية، الـحرفية ا�ـهنية) ومـراكز تـوزيع الـغاز، ومـعارض الـسيارات، وتـفكيك الـسيارات الـتالفة (التشليح) وما � حكمها،

أو أنــواع الشــاغلن يقلــل مــن الســوق المحتملــة وبالتــالي عــى الأغلــب ســيكون لــه تأثــر ســلبي عــى القيمــة.

ــة المتشــابهات ببعضهــم البعــض، أي أن الإيجــار الســوقي للعقــارات المخصصــة للنشــاط الخدمــي يقــدر باســتخدام معامــلات  لذلــك مــن المهــم التأكــد مــن مقارن

لعقــارات خدميــة أخــرى، وليــس تلــك التــي بهــا إشــغال غــر مقيــد. إذا لم تكــن هنــاك عقــارات خدميــة أخــرى في المنطقــة، فــإن البديــل هــو تحليــل الفــرق بــن 

الإيجــارات التــي تــم الحصــول عليهــا للــورش الصناعيــة غــر المقيــدة وتلــك الخاصــة بالعقــارات المخصصــة للنشــاط الخدمــي في منطقــة أخــرى واســتخدام ذلــك لتقديــر 

الخصــم المناســب.



الملحق )1(- الأراضي 
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شرح طريقة مقارنة المبيعات

عــادة مــا تكــون طريقــة مقارنــة المبيعــات هــي الأكــر موثوقيــة لتقديــر القيمــة الســوقية أو الإيجــار الســوقي لــلأراضي. يمكــن أن يختلــف التطبيــق التفصيــي للطريقــة 

اعتــاداً عــى عــدد وطبيعــة المعامــلات القابلــة للمقارنــة، ومــا إذا كان التحليــل الكمــي ممكنًــا وكذلــك المقارنــة النوعية.

 مثال: الأراضي )1( 

هذا المثال لتقدير الإيجار السوقي لموقع ما، كانت فيه معاملات حديثة أخرى في المنطقة وحيث يكون الاختلاف الوحيد هو الحجم والموقع.

الحالــة: عنــد قيامــك بتقديــر الإيجــار الســوقي الســنوي لموقــع فــارغ بمســاحة 2,500 مــر مربــع في منطقــة مخصصــة للاســتخدام الصناعــي في ضواحــي المدينــة. يتــم 

عــرض عقــد اســتثار لمــدة 25 ســنة. تــم تأجــر ثلاثــة مواقــع أخــرى في المنطقــة مؤخــراً للمبــاني الصناعيــة بــروط ماثلــة مقابــل 20 مــراً مربعــاً ســنوياً، ولكــن هــذه 

المواقــع كلهــا تــراوح بــن 10,000 و12,500 مــر مربــع.

 التقييــم: هنــاك أدلــة جيــدة مــن المنطقــة عــى أن المواقــع الأخــرى التــي تزيــد مســاحتها عــن 4 إلى 5 أضعــاف في هــذه المنطقــة المخصصــة للاســتخدام الصناعــي 

لديهــا إيجــارات متفــق عليهــا بقيمــة 20 ريــالاً ســعودياً للمــر المربــع . تشــر الأدلــة مــن أجــزاء أخــرى مــن المنطقــة إلى أن المواقــع الصناعيــة الأصغــر تجتــذب عمومــاً 

معــدلاً أعــى يصــل إلى %20 لــكل مــر مربــع.

 بالنظــر إلى فــارق الأســعار لأحجــام المواقــع المختلفــة، يمكنــك الفصــل في أن التعديــل المناســب في هــذه الحالــة هــو زيــادة المعــدل بنســبة ٪10 إلى 22 ريــال ســعودي 

لــكل مــر مربــع.

مثال: الأراضي )2( 

يتضمــن هــذا المثــال ســيناريو أكــر تعقيــداً حيــث يوجــد المزيــد مــن الاختلافــات بــن العقــار محــل التقييــم والعقــارات المقارنــة، والتــي تشــمل احتــال تلــوث الموقــع 

محــل التقييــم بســبب اســتخدامه الســابق.

 الحالــة: عنــد القيــام بتقديــر الإيجــار الســوقي لـــ 20,000 مــر مربــع مــن الأرض لمــروع ســكني جديــد. يوجــد حاليــاً عــدد قليــل مــن المبــاني الصناعيــة القديمــة التــي 

يجــب هدمهــا كجــزء مــن المــروع الــذي يضطلــع بــه المســتأجر المحتمــل. يتــم تقديــم عقــد إيجــار مدتــه 40 عامــاً لجعــل المــروع قابــلاً للتطبيــق.

هنــاك ثــلاث معامــلات أخــرى حديثــة لتطويــر المســاكن الجديــدة في المنطقــة. يقــع الموقــع الأول محــل المقارنــة في مدينــة أصغــر عــى بعــد حــوالي 25 كيلومــراً، 

حيــث تــم تأجــر موقــع واضــح بحجــم ماثــل منــذ أكــر مــن عــام مقابــل 30 مــراً مربعــاً لمــدة 25 عامــاً، ولكــن الكثافــة الســكنية المســموح بهــا كانــت أقــل. وفيــا 

يتعلــق بالموقعــن الثــاني والثالــث القابلــن للمقارنــة فهــا موقعــان بمســاحة حــوالي 5,000 مــر مربــع تــم تأجرهــا خــلال الأشــهر الســتة الماضيــة لمــدة 25 ســنة في 

نفــس المدينــة التــي يقــع فيهــا العقــار محــل التقييــم بســعر 45 ريــال للمــر المربــع. كان كلاهــا في مواقــع تــم تطويرهــا ســابقًا ولكــن تــم إزالــة المبــاني القديمــة.

التقييم: يجب النظر في الاختلافات التالية. 

الموقع الأول محل المقارنة )الموقع أ(:

متشابه من حيث المساحة ولكنه في موقع بعيد في مدينة ذات طابع مختلف وهو أقل قيمة كعقار سكني.	 

موقع نظيف ولا يتطلب من المستثمر هدم المباني القديمة.	 

ــي أيضــاً أن 	  ــاء، فقــد يعن ــل مــن تكاليــف البن ــم. في حــن أن هــذا مــن شــأنه أن يقل ــة الموقــع محــل التقيي ــا أقــل مــن كثاف ــة المســموح به الكثاف

ــم النســبية للموقعــن.  ــك عــى القي ــر ذل ــا إذا كان مــن المحتمــل أن يؤث ــة م ــل لمعرف الوحــدات أكــر وأعــى  قيمــة. يجــب إجــراء تحلي

تم الاتفاق عى شروط الإيجار قبل سنة. وإذا كان السوق قد تغر خلال هذه الفرة، فقد يكون من الروري إجراء بعض التعديلات.	 

ــة وارتفــاع التكاليــف 	  ــة العالي ــاً نظــراً للكثاف ــم هــو 40 عام ــه 25 عامــاً ولكــن عقــد الإيجــار للعقــار محــل التقيي عقــد الإيجــار لهــذا العقــار مدت

ــع. المرتبطــة بإعــداد الموق

الموقع الثاني والثالث محل المقارنة )المواقع 2 و3(:

الموقعن أقرب جغرافياً من الموقع الأول محل المقارنة. ومع ذلك، فإن هذين الموقعن أقل رغبة في السكن من الموقع محل التقييم.	 

ســعر المــر المربــع لهــذه المواقــع أعــى بنســبة ٪50 مــن الموقــع الأول محــل المقارنــة. قــد يكــون هــذا بســبب الاختــلاف في الحجــم أو الاختــلاف في 	 

الموقــع أو التواريــخ المختلفــة أو الكثافــات المختلفــة للتطويــر المســموح بــه. يمكــن أن يكــون بعــض أو كل هــذه العوامــل، لذلــك يلــزم تحليــل بيانــات 

الســوق الأخــرى لتحديــد مــدى احتــال تأثــر كل مــن هــذه العوامــل عــى القيــم الخاصــة بالمقارنــات والعقــار محــل التقييــم. مــن الممكــن أيضــاً أن 

تكــون تكاليــف إعــداد الموقــع للتطويــر الجديــد أقــل لهــذه المواقــع.

بعــد تحديــد جميــع العوامــل التــي يمكــن أن يكــون لهــا تأثــر ســلبي أو إيجــابي عــى ســعر المــر المربــع المتفــق عليــه لهــذه المواقــع الثلاثــة، يجــب إجــراء تقييــم 

للأثــر الــذي ســيكون لــكل منهــا. يمكــن أن يكــون التفاعــل بــن هــذه العوامــل معقــداً، لــذا فــإن محاولــة إجــراء تحليــل كمــي فقــط ويعتمــد عــى تعديــلات بنســب 

مئويــة ثابتــة مــن غــر المرجــح أن يــؤدي إلى تقديــر صحيــح للإيجــار الســوقي. عــى ســبيل المثــال، عــى الرغــم مــن أن التحليــل قــد يشــر إلى أن المواقــع التــي تبلــغ 

مســاحتها 1,000 مــر مربــع أعــى بنحــو ٪15 مــن المواقــع التــي تبلــغ مســاحتها 10,000 مــر مربــع، ســيكون مــن الخطــأ تطبيــق هــذه التعديــلات دون مراعــاة جميــع 

العوامــل الأخــرى التــي قــد تؤثــر عــى الســعر.
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تقــع المواقــع ب وج في نفــس المدينــة، ومــن الطبيعــي أن تحمــل معاملتــان حديثتــان ماثلتــان وزنــاً أكــر مــن المعامــلات القديمــة البعيــدة. ومــع ذلــك، فهــي أصغــر 

بكثــر مــن الموقــع محــل التقييــم وتقــع في حــي أدنى. يوضــح الموقــع »أ« أن الموقــع الأكــر عــادةً مــا يكــون لــه معــدل أقــل لــكل مــر مربــع عــى الرغــم مــن أنــه يبعــد 

25 كــم عــن الموضــوع. عــى الرغــم مــن أن الموقــع محــل التقييــم ســيكون لــه عقــد إيجــار أطــول مــن جميــع المواقــع الأخــرى، مــا ســيزيد مــن قيمتــه للمســتأجر، 

فــإن هــذا يقابلــه تكلفــة الهــدم التــي لا تتطلبهــا المواقــع محــل المقارنــة. 

بعــد دراســة نوعيــة للعوامــل المختلفــة، تــم التوصــل إلى نتيجــة مفادهــا أن الإيجــار الســوقي المناســب للموقــع محــل التقييــم هــو 37.50 ريــال ســعودي لــكل مــر 

مربــع. 

شرح لطريقة القيمة المتبقية

 ســتكون هنــاك حــالات لا يمكــن فيهــا تطبيــق طريقــة مقارنــة المبيعــات بشــكل موثــوق عــى قيمــة الأرض لأن الموقــع أو التطويــر المقــرح يختلــف اختلافــاً كبــراً 

عــن المواقــع الأخــرى في المنطقــة. وتســتخدم الطريقــة بشــكل متكــرر في مراكــز المــدن حيــث يمكــن أن تختلــف الاختلافــات في الاســتخدام المســموح بــه أو الكثافــة أو 

الارتفــاع بشــكل كبــر بــن المواقــع المجــاورة مــا يــؤدي إلى عــدم وجــود معامــلات يمكــن مقارنتهــا بشــكل صحيــح بالموقــع محــل التقييــم.

يوضــح المثــال أدنــاه كيــف يمكــن تطبيــق الطريقــة لتقييــم موقــع لتطويــر المكاتــب. ومــع ذلــك، يمكــن تطبيقــه عــى المواقــع لأي غــرض تقريبــاً، والفــرق الوحيــد هــو 

الطريقــة التــي يتــم بهــا تقديــر القيمــة الإجاليــة للتطويــر. اعتــادًا عــى نــوع العقــارات التــي يتــم تطويرهــا، يمكــن تقديــر القيمــة الإجاليــة للتطويــر باســتخدام 

مقارنــة المبيعــات أو التدفقــات النقديــة المخصومــة أو أســاليب الأربــاح. ويوضــح الملحــق )2( تطبيــق هــذه الأســاليب عــى العقــارات المبنيــة.

مثال: الأراضي )3( 

الحالــة: موقــع بمســاحة 10,000 مــر مربــع في وســط المدينــة لديــه تريــح لتطويــر مبنــى مكاتــب مكــون مــن 30 طابقــاً. تبلــغ المســاحة الإجاليــة المؤجــرة للمبنــى 

عنــد اكتالــه 35,000 مــر مربــع. لم تكــن هنــاك معامــلات حديثــة للمواقــع التــي تــم فيهــا منــح الموافقــة عــى بنــاء ماثــل في هــذا الجــزء مــن المدينــة لمــدة 5 

ســنوات عــى الأقــل.

 بســبب عــدم وجــود معامــلات قابلــة للمقارنــة، فــإن طريقــة القيمــة المتبقيــة هــي أنســب طريقــة لتقييــم الأرض. في هــذا المثــال، تسُــتخدم طريقــة رســملة الدخــل 

ــة  ــر قيمــة الأرض. مــن الناحي ــة لتقدي ــح بســيط لاســتخدام طريقــة القيمــة المتبقي ــم توضي ــال هــو تقدي ــى المكتمــل لأن الغــرض مــن هــذا المث ــر قيمــة المبن لتقدي

العمليــة، مــن أجــل تطويــر واســع النطــاق مثــل هــذا، تسُــتخدم طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومــة عــادةً لحســاب القيمــة الإجاليــة للتطويــر للمبنــى المســتقبي 

والتوقيــت المختلــف لــكل بنــد مــن بنــود الإنفــاق المتكبــدة أثنــاء المــروع، مــع القيمــة الحاليــة لجميــع الإيــرادات والنفقــات تســتخدم كمدخــل في حســاب القيمــة 

المتبقيــة الموضــح أدنــاه. 

القيمة الإجمالية لتطوير المبنى المقترح – افتراض إشغال كامل وثابت:                 1	 

إجالي الدخل الإيجاري المتوقع:                            1,500 لكل مر مربع  o

المساحة التي يمكن تأجرها:                                 35,000 مر مربع  o

إجالي صافي الدخل الإيجار المحتمل:                      52,500,000             2  o

سنوات الراء:                                                  14.29                     3  o

القيمة الإجمالية للتطوير:                                            750,000,000 

التكاليف:	 

تكلفة البناء والتشييد:  o

إجالي منطقة المبنى                                     48,000	 

التكلفة لكل مر مربع                                   7,000	 

صافي تكلفة الإنشاء                                            336,000,000  o

الرسوم: %12 من تكلفة الإنشاء                            40,30,000              4         o

تكاليف التسويق والتأجر:                                   7,900,000              5  o

إجالي تكلفة الإنشاء:                                         384,220,000  o

تكلفة التمويل %4 عى 3 سنوات بـ 2/1 تكلفة         23,100,000            6  o

تكلفة التطوير الكلية                                         407,220,000  o

ربح المطور عند 20%                                         81,464,000  o

تكلفة التطوير الكلية + الربح                              488,784,000  o

القيمة السوقية للموقع:	 

إجالي تكلفة التطوير                                                  750,000,000

تكاليف التطوير الكلية + الربح                                     )488,784,000(

المبلغ المتاح لراء الأرض                                              261,216,000

يخُصم: تكاليف شراء الأرض: 3%                                    )7,836,000(            7

253,379,520                                                                             

)تقريبًا( القيمة السوقية                                              253,000,000  
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تــم تبســيط هــذا الــرح بشــكل كبــر مــن أجــل توضيــح مبــادئ طريقــة القيمــة المتبقيــة. وتجــدر الإشــارة إلى أن جميــع الأشــكال هــي لأغــراض توضيحيــة فقــط. 

يجــب أن تعكــس تلــك المســتخدمة في التقييــم الفعــي تلــك الموجــودة في الســوق ذات الصلــة. توفــر الملاحظــات المرقمــة التاليــة معلومــات إضافيــة:

تفــرض القيمــة الســوقية »إشــغال مســتقر«. سيســتغرق شــغل أي مبنــى جديــد كبــر مخصــص للعديــد مــن الشــاغلن وقتــاً. ومــع ذلــك، فإنــه نــادراً . 1

مــا يكــون ممتلئــاً بنســبة ٪100 طــوال حياتــه مــع دخــول الشــاغلن المختلفــن وخروجهــم. ســتفرض معظــم التقييــات لمثــل هــذه المبــاني متعــددة 

الأشــغال أنــه في أي وقــت مــن المحتمــل أن يحتــوي المبنــى عــى حــوالي ٪10 مــن المبنــى، وبالتــالي فــإن »الإشــغال الثابــت« يبلــغ حــوالي 90%.

صــافي دخــل الإيجــار المحتمــل هــو الدخــل المتوقــع بنــاءاً عــى معــدل الإشــغال الثابــت مطروحــاً منــه أي مصاريــف لا يســتطيع المؤجــر اســردادها . 2

مــن المســتأجر.

تعكــس ســنوات الــراء 14,29 عائــداً إجاليــاً بنســبة ٪7. هــذا »معــدل مختلــط« يغطــي جميــع المخاطــر وافــراض أن الإشــغال المســتقر ســيكون . 3

حــوالي ٪90 مــن المســاحة الإجاليــة.

الرسوم المهنية هي الرسوم المستحقة للمهندسن المعارين والمهندسن وغرهم من المهنين العاملن في المروع.. 4

ســتكون تكاليــف التســويق هــي التكاليــف المتكبــدة في جــذب والاتفــاق عــى عقــود الإيجــار مــع شــاغلن جــدد. ســيحتاج إلى تغطيــة مــواد التســويق . 5

والــوكلاء وأتعــاب المحامن.

ســيتم تكبــد تكاليــف التمويــل لتمويــل تكاليــف البنــاء والتكاليــف الأخــرى حتــى يصبــح المــروع الجديــد مــدرة للدخــل. لــن يتــم تكبــد جميــع . 6

التكاليــف في بدايــة المــروع، وبالتــالي يجــب أن تعكــس حســابات التمويــل كيــف ســيتم تقســيمها عــى مراحــل. في حالــة معرفــة مبلــغ وتوقيــت 

ســحب التمويــل، يمكــن اســتخدام حســاب التدفقــات النقديــة المخصومــة لحســاب صــافي التكلفــة الحاليــة لتمويــل النظــام. في حالــة عــدم وجــود 

هــذه المعلومــات، فــإن القاعــدة العامــة المبنيــة عــى التجربــة العمليــة هــي تطبيــق ســعر الفائــدة المناســب عــى مــدار فــرة التطويــر بأكملهــا ولكــن 

عــى ٪50 فقــط مــن التكاليــف. هــذا هــو الأســلوب المســتخدم هنــا. حتــى إذا كان المشــري يمــول التطويــر بنفســه، فــإن التكاليــف التــي ســيتكبدها 

المشــري النموذجــي في تمويــل التطويــر يجــب أن تنعكــس مــن أجــل تقديــر القيمــة الســوقية. يســتخدم هــذا النمــوذج فائــدة بســيطة لحســاب 

تكلفــة التمويــل لتعكــس مارســات الريعــة.

تقــدم القيمــة الإجاليــة للتطويــر مطروحــاً منهــا تكاليــف التطويــر المبلــغ المقــدر الــذي ســيكون متاحــاً للمشــري لــراء الموقــع. ومــع ذلــك، يجــب . 7

أن يغطــي هــذا المبلــغ أيضــاً تكاليــف الــراء، مثــل أتعــاب المحامــن. لذلــك يجــب خصــم التكاليــف التــي ســيتكبدها المشــري العــادي للوصــول إلى 

القيمــة الســوقية للموقــع كــا هــي. في هــذا المثــال، يســتخدم رقــم ٪3 لكــن التكلفــة الفعليــة ســتختلف.

كــا هــو مبــن في 4.3.1، فــإن العيــب الرئيــس لطريقــة القيمــة المتبقيــة هــو حساســية القيمــة المتبقيــة للتغــرات في قيمــة المــروع المكتمــل أو في تكاليــف المبنــى. 

يتضــح ذلــك مــن خــلال تحليــل الحساســية التــالي:

10% 5% 0 -5% -10% أكر من إجالي 

تكلفة التطوير

825,000,000 787,500,000 750,000,000 712,500,000 675,000,000 إجالي التكاليف

373,500,000 337,200,000 300,800,000 264,400,000 204,300,000 439,905,600 -10%

349,800,000 313,500,000 277,100,000 240,700,000 204,300,000 464,344,800 -5%

326,100,000 289,800,000 253,000,000 217,000,000 180,600,000 488,784,000 0

302,400,000 266,000,000 229,700,000 193,300,000 156,900,000 513,223,200 5%

278,700,000 242,300,000 206,000,000 169,600,000 133,200,000 537,662,400 10%
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إذا كانــت القيمــة الإجاليــة للتطويــر أقــل بنســبة ٪10 وزادت التكلفــة بنســبة ٪10، فــإن القيمــة الســوقية لــلأرض ســتكون أقــل بنحــو ٪53. بالمقابــل، إذا كانــت 

القيمــة الســوقية أعــى بنســبة ٪10 وكانــت التكاليــف أقــل بنســبة ٪10، فــإن قيمــة الأرض ســتزداد بنحــو ٪47. هــذا المثــال مبالــغ فيــه لأن الأرض ليســت ســوى عنــر 

صغــر مــن قيمــة المــروع بأكملــه، وبالتــالي فهــي حســاس للتغــرات في التكاليــف والقيمــة النهائيــة، ولكنــه يوضــح الحاجــة إلى أن تكــون جميــع المدخــلات أكيــدة 

ودقيقــة قــدر الإمــكان قبــل يمكــن تحديــد قيمــة الأرض بشــكل موثــوق.

 تحســب طريقــة القيمــة المتبقيــة مبدئيــاً القيمــة الســوقية لــلأرض. يمكــن اســتخدام العائــد الــذي يتوقعــه المســتثمر لتقديــر الإيجــار الســوقي، عــى الرغــم مــن أنــه 

كــا ذكرنــا ســابقاً، هــذه ليســت طريقــة موثوقــة ويجــب اعتبارهــا طريقــة المــلاذ الأخــر. إذا كان ذلــك ممكنــاً، يجــب فحصــه مــع الدليــل عــى إيجــارات الأراضي 

الفعليــة المتاحــة في منطقــة الســوق المعنيــة. في هــذه الحالــة، تــم افــراض عائــد بنســبة ٪7 للمــروع المكتمــل. نظــراً لأن الأرض لــن تعــاني مــن تقــادم المبنــى، فمــن 

المعتــاد أن يكــون العائــد عــى الأرض وحدهــا أقــل. بالإضافــة إلى ذلــك، نظــراً لكونهــا نســبة صغــرة نســبياً مــن القيمــة الإجاليــة، ســيكون الدخــل أكــر أمانــاً مــن 

الدخــل مــن الــرج المكتمــل.

إذا تم استخدام عائد ٪5 في هذه الحالة سيكون الإيجار السوقي:

  القيمة السوقية: 253,000,000

x 5%                     

 الإيجار السوقي: 12,650,000 سنوياً

 البديــل الــذي كثــراً مــا يســتخدمه مالــك موقــع التملــك الحــر الــذي يمنــح عقــد إيجــار للتطويــر هــو تحديــد إيجــار الموقــع بنســبة مئويــة مــن القيمــة الإيجاريــة 

للمــروع المكتمــل. عــى ســبيل التوضيــح، فــإن 12,650,000 ســنوياً هــو مــا يزيــد قليــلاً عــن ٪24 مــن الإيجــار الســوقي التقديــري للمــروع المكتمــل. ومــع ذلــك، 

مــع الأخــذ في الاعتبــار حساســية تقييــم الموقــع باســتخدام طريقــة القيمــة المتبقيــة، يمكــن أن تختلــف هــذه النســبة بشــكل كبــر بــن المشــاريع. يتمتــع هــذا الأســلوب 

بمزايــا لــكلا الطرفــن لأنــه ســيكون هنــاك عــادةً المزيــد مــن الأدلــة عــى الإيجــار الســوقي للمكاتــب أكــر مــن وجــود أرض لبنــاء بــرج بنفــس الحجــم والمواصفــات، 

مــا يســهل وضــع إيجــار ســوقي مناســب.



الملحق )2( - العقارات المبنية 
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المقدمة 
بموجــب اللائحــة، يجــوز لمعظــم البلديــات تأجــر الأراضي إلى مســتثمر لمــروع متفــق عليــه ليتــم تطويــره. وبموجــب المــادة 21 مــن اللائحــة، قــد يصــل الإيجــار لمــدة 

25 عامــاً لــلأراضي أو المبــاني، والتــي تشــمل إنشــاء أو إضافــة مبــانٍ ثابتــة أو أعــال ترميــم مــن قبــل المســتثمر. وبالنســبة للمشــاريع الكــرى التــي تســاهم في دعــم 

تنميــة المــدن والتــي لا تكفــي مدتهــا 25 عامــاً للســاح بتحقيــق الجــدوى الاســتثارية منهــا، يجــوز منــح عقــود إيجــار تصــل إلى 50 عامــاً إذا وافــق عليهــا الوزيــر.

 في نهايــة عقــد الإيجــار التطويــري الأولي، تعــود فائــدة المبــاني الثابتــة إلى البلديــة. وبموجــب المــادة 26، يجــوز تمديــد أو تجديــد عقــود الإيجــار لمــدة تصــل إلى 10 

ســنوات ويجــب عــى لجنــة الاســتثار تحديــد الإيجــار الســوقي للعقــار المبنــي عنــد كل تمديــد.

يجــب عــى لجنــة التقديــر أيضــاً تقديــر قيمــة العقــارات المبنيــة التــي يمكــن معاوضتهــا بموجــب المــادة 6، أو إيجــار العقــارات المبنيــة المخصصــة للنفــع العــام أو 

للنشــاط الخدمــي بموجــب المــادة 10.

ويقــدم هــذا الملحــق أمثلــة لطــرق التقييــم التــي يمكــن تطبيقهــا عــى بعــض أنــواع العقــارات المبنيــة الموضحــة في القســم الثالــث. ويمكــن أيضــاً اســتخدام الطــرق 

الموضحــة لتقديــر القيمــة الإجاليــة للتطويــر حيــث تسُــتخدم طريقــة القيمــة المتبقيــة الموضحــة في القســم الثــاني لتقديــر القيمــة مــن الأرض.

1. شرح طريقة مقارنة المبيعات
 يمكــن تطبيــق طريقــة مقارنــة المبيعــات باســتخدام مزيــج مــن التقنيــات الكميــة والنوعيــة أو باســتخدام مقارنــة نوعيــة فقــط. فيــا يــي أمثلــة لكيفيــة تطبيــق 

الطريقــة عــى عقــارات البيــع بالتجزئــة والمســتودعات. يمكــن تطبيقــه عــى أي عقــار يوجــد بــه ســوق نشــط، انظــر القســم الثالــث مــن هــذا الدليــل.

 عقارات البيع بالتجزئة 

الحالــة: عقــار بيــع بالتجزئــة بمســاحة 50 مــراً مربعــاً يقــع عنــد تقاطــع طريقــن تجاريــن. لــه تصميــم بنــاء تقليــدي وتــم بنــاؤه قبــل عــام. المنطقــة المبــاشرة هــي في 

الغالــب ســكنية، مــع مزيــج مــن التجزئــة عــى طــول واجهــات الشــوارع الرئيســة.

 تشــر أدلــة المعامــلات إلى أن وحــدات البيــع بالتجزئــة عــى نفــس الطريــق مثــل العقــار تــراوح مــا بــن 1300 ريــال ســعودي للمــر المربــع ســنوياً إلى 1700 ريــال 

ســعودي لــكل مــر مربــع ســنوياً.

المقارنــة :1 هــي وحــدة بيــع بالتجزئــة تبلــغ مســاحتها 52,5 مــراً مربعــاً تقــع عــى بعــد 800 مــر تقريبــاً إلى الغــرب مــن العقــار محــل التقييــم وتــم تأجرهــا مقابــل 

1,700 ريــال ســعودي لــكل مــر مربــع ســنوياً لمــدة عامــن مــع إيجــار لمــدة أربعــة أشــهر مجانــاً. تقــع المقارنــة عنــد تقاطــع طريقــن رئيســن مــا يجعلهــا تســتفيد 

مــن الرؤيــة العاليــة وســهولة الوصــول.

المقارنــة 2: تبلــغ مســاحتها 51 مــراً مربعــاً وتقــع بجــوار العقــار ولكنهــا أقــدم بخمــس ســنوات. هــذا العقــار تــم تأجــره بمبلــغ 1,400 ريــال ســعودي لــكل مــر مربــع 

ســنوياً لمــدة أربــع ســنوات دون أي خيــار لإنهــاء عقــد الإيجــار.

المقارنــة 3: هــي وحــدة بيــع بالتجزئــة بمســاحة 80 مــراً مربعــاً تقــع في نفــس شــارع العقــار عــى بعــد 200 مــر إلى الــرق. تــم تأجــر هــذا العقــار بمبلــغ 1,250 

ريــال ســعودي لــكل مــر مربــع لمــدة 3 ســنوات. يبلــغ عمــر هــذه المقارنــة 15 عامــاً وتحتــاج إلى التجديــد.

التقييم: 

يتــم مناقشــة العوامــل التــي تؤثــر عــى قيمــة عقــار البيــع بالتجزئــة في 1.3. المقارنــة )2( هــي الأكــر صلــة بالعقــار محــل التقييــم لأنهــا تشــرك في معظــم الخصائــص 

نفســها. المقارنــة 1 بحجــم ماثــل ولكنهــا بعيــدة وتقــع في موقــع بيــع بالتجزئــة أفضــل. المقارنــة 3 أقــرب إلى الوحــدة محــل التقييــم مقارنــة المقارنــة 1 ولكنهــا أكــر 

بكثــر ويحتــاج المبنــى إلى تجديــد، وهــو مــا ينعكــس في انخفــاض الإيجــار لــكل مــر مربــع. المقارنــة )2( أكــر بخمــس ســنوات مــن الوحــدة محــل التقييــم، وليســت 

في حالــة جيــدة. يســمح تصميــم العقــار محــل التقييــم بعــروض أكــر ورؤيــة أفضــل. لتعكــس هــذه المزايــا، فــإن الزيــادة في الإيجــار المتفــق عليهــا للمقارنــة )2( لــه 

مــا يــرره ولكــن هــذه الزيــادة مقيــدة بإيجــار المقارنــة 1 والتــي تقــع في موقــع أفضــل.

 بعد النظر في العوامل المختلفة، يتم التوصل إلى نتيجة مفادها أن الإيجار السوقي المناسب للعقار محل التقييم هو 1,500 ريال سعودي لكل مر مربع.

مستودع الخدمات اللوجستية 

الحالــة: العقــار محــل التقييــم هــو مســتودع لوجســتي عمــره 15 عامــاً بمســاحة 10,000 مــر مربــع عــى مشــارف مدينــة كبــرة مــع وصــول جيــد إلى طريــق سريــع 

رئيــس عــى بعُــد أقــل مــن كيلومــر واحــد مــن العقــار. يبلــغ ارتفاعهــا الداخــي حتــى الأفاريــز حــوالي 8 أمتــار ولهــا أربــع فتحــات عــرض كل منهــا 20 مــراً، مفصولــة 

بإطــارات فولاذيــة عــى فــرات 10 أمتــار. المبنــى مكســو بألــواح فولاذيــة مطليــة مــع عــزل داخــي. يوجــد مبنــى مكاتــب منفصــل مــع مرافــق للموظفــن في أحــد 

طرفيــه. يقــع المبنــى عــى مســاحة 40,000 مــر مربــع، وهــي في الغالــب مرصوفــة بالخرســانة وبهــا أرصفــة تحميــل لعــر ســيارات ومســاحة لوقــوف الســيارات لمــا 

يصــل إلى ثلاثــن شــاحنة مفصليــة.
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كانت هناك معاملات في ثلاث مستودعات أخرى ضمن دائرة نصف قطرها 5 كيلومرات خلال السنوات الماضية. تم الحصول عى المعلومات التالية.

تــم تشــييد المبنــى أ منــذ عــام واحــد عــى بعــد 500 مــر مــن المبنــى أ. وهــو ذو تصميــم مشــابه ولكــن مســاحته 15,000 مــر مربــع عــى موقــع 	 

بمســاحة 35,000 مــر مربــع، وبالتــالي فــإن كثافــة الموقــع أعــى بكثــر. تــم تأجرهــا لمــدة عــر ســنوات بإيجــار 200 مــر مربــع ســنوياً، بزيــادة 

قدرهــا ٪5 في الســنة الخامســة، مــع مســؤولية المســتأجر عــن جميــع المصاريــف.

يبلــغ عمــر المبنــى ب عريــن عامــاً وتبلــغ مســاحته 5,000 مــر مربــع عــى موقــع مســاحته 15,000 مــراً مربعــاً يقــع بجــوار نفــس الطريــق السريــع 	 

ولكــن عــى بعُــد 10 كيلومــرات تقريبــاً. إنــه ذو بنــاء أســاسي مشــابه ولكــن الارتفــاع الداخــي للطنــف يبلــغ 5 أمتــار والمســافة بــن الأعمــدة الداعمــة 

أصغــر. تــم تأجــره لمــدة خمــس ســنوات بإيجــار 100 مــر مربــع ســنوياً.

المبنــى ج عبــارة عــن مســتودع جديــد بمســاحة 5,000 مــر مربــع عــى مســاحة 20,000 مــر مربــع. لــه تصميــم مشــابه للمبنــى أ ولكنــه يحتــوي عــى 	 

أحــدث أنظمــة الكســوة والخدمــات الصديقــة للبيئــة. ومــع ذلــك، فهــو يقــع عــى بعــد 5 كيلومــرات مــن الطريــق السريــع الرئيــس والمدخــل المحــي 

عبــارة عــن طريــق ضيــق يمــر عــر منطقــة مزدحمــة. لا يــزال يتعــن الاتفــاق عــى عقــد إيجــار، لكــن المالــك يقــرح 250 مليــون ريــال ســعودي ســنوياً 

لعقــد إيجــار لمــدة 15 عامــاً مــع المســتأجر المســؤول عــن جميــع المصاريــف.

عمــر المبنــى د ســبع ســنوات. إنــه يقــع عــى بعــد 2 كــم مــن نفــس الطريــق السريــع ولكنــه يبعــد 5 كــم عــن المدينــة. تبلــغ مســاحته 8,000 مــر 	 

مربــع عــى مســاحة 18,000 مــر مربــع، وهــي كثافــة بنــاء أعــى مــن العقــار محــل التقييــم. يبلــغ ارتفــاع الطنــف 7.5 مــراً مــع امتــداد واضــح في 

كل خليــج يبلــغ 20 مــراً. تــم تأجــره مؤخــراً لمــدة عــر ســنوات بإيجــار 180 ريــال ســعودي لــكل مــر مربــع.

التقييــم: هــذه المعامــلات الأربعــة، »محــل المقارنــة«، جميعهــا لهــا خصائــص مختلفــة يجــب مقارنتهــا مــع تلــك الخاصــة بالعقــار محــل التقييــم وإجــراء التعديــلات 

المناســبة. لا توجــد طريقــة واحــدة للقيــام بذلــك ولكــن يجــب تطبيــق العمليــة باســتمرار وتســجيلها في ملــف المقُيَــم. تمــت مناقشــة الخصائــص التــي لهــا أكــر تأثــر 

ــم المتمــرس مــع الأخــذ في الاعتبــار مزايــا وعيــوب كل عقــار محــل للمقارنــة  عــى قيمــة المســتودع اللوجســتي في 3.3. يمكــن إجــراء مقارنــة نوعيــة مــن قبــل المقُيّ

فيــا يتعلــق بالموضــوع، كــا هــو موضــح في مثــال البيــع بالتجزئــة الســابق. ويمكــن أن تكــون العمليــة الكميــة لمقارنــة العنــاصر القابلــة للمقارنــة مــع العقــار محــل 

التقييــم مفيــدة أيضــاً. كــا هــو موضــح في المثــال أدنــاه:

 تتمثــل الخطــوة الأولى في تخصيــص درجــة بــن 1-5 لــكل خاصيــة مــن الخصائــص التــي مــن المرجــح أن تؤثــر عــى قيمــة المســتودع اللوجســتي، حيــث إن 1 هــو 

الأســوأ و5 هــو الأفضــل. تســتند هــذه الدرجــات عــى مقارنــة الخصائــص التــي يتــم تحليلهــا، وليــس عــى الســوق الأوســع حجــاً، لذلــك بينــا يتــم تســجيل درجــة 

موقــع العقــار الأســوأ في هــذا التحليــل عنــد 2، إذا تــم مقارنتــه بمجموعــة أخــرى مــن الخصائــص، فإنــه قــد يكــون الموقــع الأفضــل ويــرر الدرجــة 5. كــا هــو في 

الجــدول التــالي:

بعــد ذلــك، يجــب موازنــة الأدلــة المقدمــة مــن خــلال المقارنــات لإثبــات صلتهــا بالموقــع محــل التقييــم محــل المقارنــة. يمكــن أن نــرى مــا ســبق أن الموقــع محــل 

التقييــم والمبنــى )ج( لهــا نفــس الدرجــة الإجاليــة وبالتــالي قــد يبــدو أنهــا الأكــر تشــابهاً في القيمــة. ومــع ذلــك، يجــب إيــلاء مزيــد مــن الاعتبــار للأهميــة ذات 

الصلــة لــكل خاصيــة. يتــم ذلــك عــن طريــق »ترجيــح« الدرجــات أعــلاه. هــذه العمليــة موضحــة في المصفوفــة بالصفحــة التاليــة.

 الخطــوة الأولى هــي النظــر في مــدى أهميــة كل مــن الخصائــص للقيمــة الإجاليــة. نظــراً لأن هــذا مســتودع لوجســتي، فــإن الموقــع، وتحديــداً الوصــول إلى الطــرق 

السريعــة الرئيســة، هــو الأكــر أهميــة. كثافــة الموقــع )أي مقــدار المســاحة الخارجيــة لشــاحنات وقــوف الســيارات والمنــاورة( ومواصفــات المبنــى )ارتفــاع الطنــف، 

وعــرض الفســحة بــن العموديــن، والكفــاءة( متســاوية في الأهميــة تقريبــاً، لكــن العمــر ليــس بنفــس الأهميــة. لتعكــس هــذه النســبة المئويــة التــي يعترهــا المقُيَــم أن 

كل خاصيــة تســاهم في القيمــة الإجاليــة يتــم تخصيصهــا في عمــود »ترجيــح الخاصيــة«. في هــذه الحالــة، يتــم تقييــم الموقــع بنســبة ٪30. كثافــة الموقــع والمواصفــات 

بنســبة ٪25 والعمــر بنســبة ٪20. ومــع ذلــك، يمكــن أن يتغــر هــذا بــن أنــواع مختلفــة مــن العقــارات.

المبنى )د( المبنى )ج( المبنى )ب( المبنى )أ( العقار محل التقييم

3 2 3 5 5 الموقع وقابلية الوصول

3 4 4 3 5 كثافة الموقع

3 5 2 5 3 مواصفات المبنى

4 5 2 5 3 العمر

13 16 11 18 16 الإجمالي
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المبنى )د( المبنى )ج( المبنى )ب( المبنى )أ( العقار محل التقييم الوزن النسبي للعناصر التعديل ملاحظات

3 2 3 5 5 30% الموقع 1

12% 18% 12% 0% 2

3 4 4 3 5 25% كثافة الموقع

10% 5% 5% 10% 2

3 5 2 5 3 25% مواصفات المبنى

0% -16.7% 8.3% -16.7% 2

4 5 2 5 3 20% العمر

-6.7% -13.3% 6.7% -13.3% 2

13.5% %-7 32% -20% إجالي التعديلات 3

180 250 100 200 الإيجار الاتفاقي لكل مر مربع 4

208 233 132 160 الإيجار المعُدل 5

30% 45% 0% 25% 100% نسب الترجيح 6

62.28 104.63 - 40 206.91 الإيجار المرجح لكل مر مربع 7

10,000 المساحة الكلية )مر مربع(

2,069,050

 2,070,000
ريال سعودي

الإيجار السوقي تقريبًا 8

ملاحظات على مصفوفة الحساب:
الرقــم الــوارد في العمــود الثالــث، »الــوزن النســبي للعنــاصر«، هــو النســبة المئويــة حيــث إن المقُيَــم يأخــذ كل خاصيــة تســاهم في القيمــة الإجاليــة في الاعتبــار. . 1

يجــب أن يصــل مجمــوع النســب المئويــة المخصصــة إلى 100.

النســبة المئويــة المعروضــة لــكل وحــدة قابلــة للمقارنــة هــي النســبة المئويــة التــي تختلــف بهــا درجــة تلــك المقارنــة عــن الموضــوع مروبــة في النســبة المئويــة . 2

للــوزن في العمــود الثالــث. )درجــة العقــار محــل التقييــم - درجــة الوحــدة القابلــة للمقارنــة( ÷ درجــة العقــار محــل التقييــم( × ترجيــح النســبة(. بالنســبة للمبنــى )أ(، 

فــإن نســبة مواصفــات المبنــى هــي )))3-5( ÷ 3( × ٪25( = - ٪16.7: بمعنــى آخــر، مواصفــات العقــار محــل التقييــم أســوأ بنســبة ٪16.7 مــن المبنــى أ.

هذا هو إجالي النسبة المئوية للتعديل لكل من الخصائص الأربع.. 3

هذا هو إيجار المر المربع للمباني أ – د.. 4

الإيجار المعدل لكل مر مربع هو الإيجار الفعي مضافاً إليه أو ناقص تعديل النسبة المئوية الإجالية )انظر الملاحظة 3(.. 5

 يتــم تحديــد الرجيــح بالنســبة المئويــة مــن قبــل المقُيَــم ليعكــس مــدى صلــة المقُيَــم الــذي ينظــر لــكل معاملــة ماثلــة للعقــار الخاضــع للمقارنــة. مــن المهــم أن . 6

تصــل النســب المئويــة المخصصــة لــكل موقــع إلى 100. في هــذا المثــال، يعتــر المبنــى )ب(، الــذي يحتــوي عــى نســبة تعديــل إجاليــة قدرهــا ٪32، أقــل نســبة 

يمكــن مقارنتهــا ويمكــن الاعتــاد عليهــا بنســبة ٪0. المبنــى ج بتعديــل إجــالي بنســبة ٪7 - هــو الأكــر ملاءمــة ويعطــى وزنــاً بنســبة ٪45، والمبنــى )د( بتعديــل 

بنســبة ٪15.3 والمفــرض ٪30 والمبنــى )أ( بتعديــل إجــالي بنســبة ٪20- والمفــرض 25%.

يتــم ضرب الإيجــار المعــدل لــكل مــر مربــع لــكل وحــدة قابلــة للمقارنــة في النســبة المئويــة، ويقــدم مجمــوع الأرقــام الناتجــة تقديــراً للإيجــار الســوقي لــكل . 7

مــر مربــع للعقــار محــل التقييــم. 

يتم ضرب هذا الرقم في مساحة الموقع محل التقييم للوصول إلى إجالي الإيجار السوقي المقدر.. 8

كلــا زاد التعديــل الإجــالي )ســواء كان إيجابيــاً أو ســلبياً( مــن الموقــع محــل التقييــم، كلــا كان هــذا الموقــع أقــل صلــة كدليــل عــى قيمــة الموقــع محــل التقييــم. 

عنــد اتخــاذ قــرار بشــأن النســبة المئويــة الملائمــة لتطبيقهــا )انظــر الملاحظــة 6(، يجــب توخــي الحــذر عنــد ربــط أي وزن بمثلــه حيــث يتجــاوز التعديــل الإجــالي 25٪. 

في هــذا المثــال، كان التعديــل الإجــالي للمبنــى %32 لذلــك تــم تخصيــص وزن بنســبة 0%. 

ــع هــو الأكــر تشــابهًا، بعــد ترجيــح  ــالاً ســعودياً للمــر المرب ــغ إيجــاره 250 ري ــذي يبل ــة لدرجــات كل عقــار تشــر إلى أن المبنــى )ج(، ال ــة الأولي في حــن أن المقارن

ــاني )أ( و )د(. ــه يوضــح أن قيمــة العقــار محــل التقييــم ربمــا تكــون أقــل وأقــرب بكثــر مــن إيجــارات المب الخصائــص المختلفــة، فإن

هــذا نمــوذج مبســط ويمكــن إجــراء المزيــد مــن التعديــلات للاختلافــات في شروط الإيجــار وحجــم المبــاني، نظــراً لأن المبــاني الأصغــر تميــل إلى جــذب إيجــار أعــى لــكل 

مــر مربــع مــن المبــاني الأكــر مــن نفــس المواصفــات.

ــة  ــل هــو تضمــن متوســط المســاحة الخارجي ــى. البدي ــع للمبن ــكل مــر مرب ــع في المعــدل ل ــى ومنطقــة الموق ــن المبن ــال، تنعكــس النســب المختلفــة ب  في هــذا المث

ــانٍ. ــدون مب ــن الخارجــي ب ــة بقيمــة تســتند إلى إيجــارات التخزي ــاء الإضافي ــة مســاحة الفن ــم إضاف ــى ث ــة فقــط في قيمــة المبن الموجــودة في الســوق ذات الصل
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2. شرح طريقة التدفقات النقدية المخصومة 
تــم وصــف طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومــة في 2.3.1 مــن هــذا الدليــل. باختصــار، تسُــتخدم هــذه الطريقــة لحســاب القيمــة الحاليــة لأي أصــل ينتــج عنــه 

إســتلامات نقديــة أو يتكبــد نفقــات عــى فــرات متوقعــة في المســتقبل. إنــه مفيــد بشــكل خــاص حيــث مــن المتوقــع أن يتغــر الدخــل المســتقبي. بالنســبة للعقــارات 

المبنيــة، عــادة مــا يكــون هــذا هــو دخــل الإيجــار المتوقــع بعــد خصــم النفقــات، ولكــن يمكــن اســتخدام نفــس المبــدأ لأي أصــل أو مــروع ينتــج تدفقــات نقديــة 

مســتقبلية يمكــن التنبــؤ بهــا. تشــمل الأمثلــة:

مبنى جديد مصمم لإشغالات متعددة قد يستغرق وقتاً للوصول إلى شغل كامل.	 

مــن المتوقــع أن يتغــر دخــل الإيجــار الحــالي. عــى ســبيل المثــال، قــد تكــون هنــاك فــرة لاغيــة في نهايــة عقــد الإيجــار الحــالي قبــل العثــور عــى مســتأجر جديــد 	 

أو قــد يكــون هنــاك تصعيــد متفــق عليــه في الإيجــار.

يمكن أيضاً استخدام مبادئ التدفقات النقدية المخصومة ضمن طرق أخرى. تشمل هذه الطرق:

حساب القيمة الحالية للتغرات المستقبلية في الدخل أو المروفات كمدخلات في طريقة الأرباح.	 

حســاب القيمــة الحاليــة للنفقــات والإيــرادات التــي ســيتم تكبدهــا في أوقــات مختلفــة خــلال مــروع تطويــر مــن أجــل توفــر المدخــلات في طريقــة القيمــة 	 

المتبقيــة، انظــر المثــال في الملحــق )1(.

المثــال التــالي هــو نمــوذج واضــح للنمــو التدفقــات النقديــة المخصومــة1  لمبنــى إداري، ولكــن يمكــن تكييفــه لتقييــم أي نــوع مــن العقــارات المبنيــة التــي لهــا تدفقــات 

نقديــة مســتقبلية يمكــن التنبــؤ بهــا. 

الحالــة: يقــع مبنــى المكاتــب المكــون مــن تســعة طوابــق في موقــع مركــزي في مدينــة مواجهــه لطريــق سريــع مزدحــم. تبلــغ مســاحتها الإجاليــة القابلــة للتأجــر 

12,781 مــر مربــع. الوصــول إلى العقــار مبــاشرة مــن الطريــق الرئيــس ويوجــد طابقــان ســفليان لمواقــف الســيارات. العقــار شــاغر حاليــاً وكان يشــغله مســتأجر واحــد 

ســابقاً. في الســوق الحاليــة، يكــون الطلــب أقــوى بالنســبة للمناطــق الأصغــر، لذلــك مــن المحتمــل أن يتــم الســاح بالمبنــى لعــدد مــن الشــاغلن. تنــص شروط الإيجــار 

القياســية في الســوق عــى زيــادة الإيجــار بنســبة ٪2 ســنوياً.

 مــن النــادر أن يتــم إشــغال المبــاني الكبــرة المتعــددة المشــغولة بنســبة ٪100. لــدى المســتأجرين المختلفــن عقــود إيجــار تنتهــي في تواريــخ مختلفــة وســيكون هنــاك 

دوران منتظــم للمســتأجرين. تشــر الدلائــل المســتمدة مــن مبــاني المكاتــب الكبــرة الأخــرى متعــددة الوظائــف في المدينــة إلى أن متوســط المعــدل الأقــى للإشــغال، 

أو الإشــغال المســتقر، يبلــغ حــوالي ٪85. تشــر الأدلــة مــن الســوق إلى أن الأمــر قــد يســتغرق مــا يصــل إلى أربــع ســنوات لتحقيــق إشــغال مســتقر.

 التقييــم: المهمــة الأولى هــي تقديــر الإيجــار الســوقي الحــالي. يتطلــب هــذا اســتخدام طريقــة مقارنــة المبيعــات. مــن معامــلات الإيجــار الأخــرى في وســط المدينــة 

والنظــر في الاختلافــات في الموقــع والمواصفــات والعمــر والحجــم بينهــم وبــن العقــار محــل التقييــم، يشــار إلى إيجــار ســوق حــالي يبلــغ حــوالي 1000 ريــال ســعودي 

ســنوياً. ومــع ذلــك، مــن الــروري إجــراء مزيــد مــن التعديــل.

 تخضــع جميــع الإيجــارات الســوقية للوحــدات محــل المقارنــة التــي تشــهد إشــغالات متعــددة لرســوم خدمــة إضافيــة تعــادل متوســط حــوالي ٪15 مــن الإيجــار. 

تغطــي رســوم الخدمــة هــذه التكاليــف التــي يتحملهــا المالــك لتقديــم الصيانــة، والنظافــة، والأمــن والتأمــن ومــا إلى ذلــك للأجــزاء المشــركة مــن المبنــى. عــى الرغــم 

مــن أنــه ســيتم عــرض العقــار الخاضــع للتأجــر بــروط ماثلــة، حتــى يتــم تحقيــق إشــغال مســتقر، لــن يتلقــى المالــك مســاهات رســوم الخدمــة مــن الأجــزاء 

الشــاغرة، وبالتــالي لــن تغطــي إيصــالات رســوم الخدمــة تكاليــف المؤجــر. عنــد الحســاب، يفُــرض إذن أن يكــون الإيجــار الســوقي المقــدر رقــاً يتضمــن رســوم الخدمــة 

والتكاليــف المقــدرة لتوفــر الخدمــات المطلوبــة للمبنــى والتــي يتــم خصمهــا مــن ذلــك لتوفــر تقديــر أكــر دقــة لصــافي الدخــل الــذي ســيتم اســتلامه في كل فــرة مــن 

قبــل المؤجــر. وبالتــالي، تمــت زيــادة الإيجــار الســوقي المشــار إليــه بنســبة ٪15 إلى 1,150 ريــال ســعودي لــكل مــر مربــع ليعكــس إجــالي الدخــل الــذي ســيحصل 

عليــه المؤجــر مــن المناطــق المؤجــرة التــي ســيتم خصــم تكلفــة تقديــم الخدمــات منهــا.

بالإضافــة إلى خصــم تكلفــة التشــغيل لتقديــم الخدمــات العاديــة، فــإن التكاليــف المخصومــة تشــمل مخصصــات »صنــدوق الاســتهلاك«، أي مبلــغ ســنوي مخصــص 

لتغطيــة عمليــات الاســتبدال الرئيســة الدوريــة أو تجديــد أجــزاء مــن المبنــى، عــى ســبيل المثــال اســتبدال المصاعــد. أخــراً، يتــم تخصيــص مخصــص لتكلفــة إدارة 

المبنــى الــذي يغطــي تكلفــة تحصيــل الإيجــارات، والإشراف عــى المورديــن والتأكــد مــن تنفيــذ الأعــال اللازمــة. عــادة مــا يتــم ذلــك مــن قبــل شركــة محرفــة، لذلــك 

يســمح النمــوذج بدفــع رســوم إداريــة.

 نظــراً لأن توقعــات الدخــل والنفقــات الموثوقــة لا يمكــن أن تســتمر لفــرة طويلــة في المســتقبل، فــإن المارســة المعتــادة هــي تحديــد الفــرة التــي يتــم خلالهــا إجــراء 

تنبــؤات صريحــة وإضافــة مبلــغ واحــد يمثــل القيمــة الرأســالية المتوقعــة في ذلــك التاريــخ، أو القيمــة النهائيــة. 

في هذا المثال، يتم حساب التدفقات النقدية للسنوات العر الأولى سنة تلو الأخرى، ثم يتم حساب القيمة النهائية من خلال تطبيق معدل خصم بنسبة 9٪. 

نظــراً لأن التدفقــات النقديــة المفرضــة في القيمــة النهائيــة أقــل تأكيــداً، أي أنهــا تحمــل مخاطــرة أكــر مــن تلــك الموجــودة في المســتقبل القريــب، يســتخدم معــدل 

خصــم أعــى بنســبة ٪11 عــن طريــق ضرب صــافي الدخــل المقــدّر للســنوات الحاديــة عــرة في ســنوات شراء بقيمــة 9.09.

  1 - انظر 2.3.1



السنوات ملاحظات

القيمة النهائية 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1 إجالي الإيجار 

السوقي

1

17,565,650 17,221,225 16,883,554 16,552,504 16,227,945 15,908,750 15,597,794 15,291,955 14,992,113 14,798,150 الإشغال 2

17,916,963 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 70% 55% 40% إجالي الإيجار

85% 14,930,802 14,638,042 14,351,021 14,069,629 13,793,753 13,523,288 13,258,125 10,704,369 8,245,662 5,879,260 التكلفة التشغيلية 3

15,229,418 1,374,703 1,347,748 1,321,322 1,295,413 1,270,013 1,245,111 1,220,697 1,196,762 1,173,296 1,150,290 صندوق الاستهلاك 4

1,402,197 298,616 292,761 287,020 281,393 275,875 270,466 265,163 214,087 164,913 117,585 الرسوم 5

304,588 القيمة النهائية 6

120,164,042 133,122,909 12,704,772 12,455,659 12,211,430 11,971,990 11,737,245 11,507,109 9,079,432 6,742,540 4,493,800 صافي الدخل 7

114,740,964 صافي القيمة الحالية 8

114,700,000 القيمة السوقية

6,994 القيمة الرأسالية لكل مر مربع

نموذج التدفقات النقدية المخصومة في الصفحة التالية

2% الزيادة السنوية في الإيجار 12,781 المنطقة المكتبية القابلة للإيجار

%9المدخلات معدل الخصم للفرة 1,150 الإيجار السوقي الحالي لكل مر مربع

11% معدل الخصم النهائي 14,698,150 الإيجار السوقي سنوياً

9.09 سنوات الراء النهائية
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ملاحظات:

1.  يشمل الإيجار السوقي رسوم الخدمة ويتم زيادتها بمعدل نمو ٪2 سنوياً. 

2. زيادة الإشغال خلال السنوات الأربع الأولى للوصول إلى إشغال مستقر 85%.

3.  تشمل تكاليف التشغيل جميع نفقات المؤجر لصيانة المبنى وتنظيف الأجزاء المشركة والأمن وما إلى ذلك. 

4. صندوق الاستهلاك هو بدل سنوي يدفعه المؤجر للنفقات الرئيسة الدورية مثل استبدال المصاعد أو تجديد السقف. 

5. هذه هي الرسوم التي يتكبدها المؤجر لإدارة العقار.

6. القيمة النهائية هي صافي الإيجار المتوقع في نهاية السنة العاشرة مروباً في سنوات الراء. 

7. يشمل صافي الدخل للسنة العاشرة القيمة النهائية. 

8. هي القيمة الحالية الصافية لصافي الدخل لكل فرة محسوبة باستخدام معدل الخصم 9%.

3. شرح طريقة الأرباح
تــم شرح طريقــة الأربــاح في 3.3.1 مــن هــذا الدليــل. باختصــار، يمكــن تطبيقهــا عــى أنــواع معينــة مــن العقــارات المبنيــة المتخصصــة حيــث يعنــي تصميــم المبنــى أن 

اســتخدامه يقتــر عــى نــوع واحــد معــن مــن الأعــال. ثــم يتــم إجــراء تحليــل للأربــاح التــي يمكــن أن يحققهــا مشــغل نموذجــي ذو كفــاءة معقولــة مــن العقــار 

لتقديــر المبلــغ الــذي ســيكون متاحــاً للدفــع كإيجــار أو لســداد قــرض لــراء العقــار.

يمكــن اســتخدام طريقــة الأربــاح لتقديــر الإيجــار الســوقي للعقــار المبنــي والــذي يمكــن اســتخدامه لتقديــر القيمــة الســوقية. يمكــن بعــد ذلــك اســتخدام هــذا الرقــم 

باعتبــاره القيمــة الإجاليــة للتطويــر عنــد اســتخدام طريقــة القيمــة المتبقيــة لتقديــر قيمــة الأرض، انظــر المثــال في الملحــق )1(.

يتــم تقديــم شرح مُبســط لكيفيــة تطبيــق طريقــة الأربــاح عــى فنــدق في الصفحــة التاليــة. عــى الرغــم مــن أن أوصــاف الدخــل والنفقــات ســتتغر لأنــواع أخــرى مــن 

العقــارات لمتخصصــة، عــى ســبيل المثــال، العقــارات الرفيهيــة أو المستشــفيات، فــإن العمليــة متشــابهة.

التطبيــق الأكــر تطــوراً لطريقــة الأربــاح هــو دمجهــا مــع التدفقــات النقديــة المخصومــة. هــذا مناســب بشــكل خــاص لأي عمــل تجــاري جديــد قــد يســتغرق وقتــاً 

للوصــول إلى دخلــه المســتهدف أو في أي موقــف حيــث مــن المتوقــع أن يتغــر الدخــل بشــكل كبــر في الســنوات المقبلــة أو يكــون لفــرة محــدودة فقــط. يتــم حســاب 

بنــود الدخــل والمروفــات في العموديــن 2 و 3 مــن النمــوذج عــى أنهــا صــافي القيمــة الحاليــة للتدفقــات النقديــة الداخلــة والخارجــة المتوقعــة في المســتقبل لــكل 

بنــد، انظــر 2.3.1 والنمــوذج الموجــود في الصفحــة الســابقة.

جميــع الأرقــام في النمــوذج توضيحيــة. يجــب أن تعكــس تلــك المســتخدمة في التقييــم الفعــي تلــك التــي تعــر نموذجيــة لمشــغل فعــال بشــكل معقــول لهــذا النــوع 

مــن الفنــادق. الملاحظــات التاليــة تتعلــق بالأرقــام الــواردة في العمــود 4:
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معلمومات أساسية ملاحظة

100 عدد الغرف

600 السعر القياسي للغرفة في الليلة

500 متوسط سعر الغرفة في الليلة 1

80% متوسط معدل الإشغال

400 إيراد كل غرفة متاحة 2

الإيراد السنوي

16,400,000 دخل الغرفة سنوياً 3

3,400,000 دخل المطعم 4

500,000 إضافات 4

18,500,000 إجمالي الإيراد السنوي

النفقات السنوية 5

3,600,000 الأجور

1,700,000 الأغذية والمروبات

500,000 موظفي الوكالة

100,000 المغسلة ومواد التنظيف

2,500,000 الإصلاحات والصيانة

1,000,000 نريات

9,400,000 إجمالي النفقات السنوية

9,100,000 الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك 6

2,000,000 يخُصم: الإستهلاك (الإطفاء( 7

7,100,000 صافي الربح

1,420,000 20% تخُصم: الريبة 8

5,680,000 الرصيد القابلة للقسمة 9

2,840,000 %50 من الرصيد القابلة للقسمة المتاح للإيجار )الإيجار السوقي(

القيمة الرأسمالية: 10

9% معدل الخصم لجميع المخاطر

11.1 سنوات الراء

31,524,000 القيمة السوقية

31,500,000 ريال سعودي تقريبًا
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 ملاحظات:

1. ســيكون متوســط ســعر الغرفــة عمومــاً أقــل مــن الســعر القيــاسي المعلــن عنــه بســبب الخصومــات المقدمــة لحجــوزات المجموعــات أو لجــذب الضيــوف خــلال 

ــادق الأخــرى ذات المعايــر  ــاء عــى الفن ــر الســعر بن ــاك حاجــة لتقدي ــد أو الــذي لا يعمــل في الوقــت الحــالي، ســتكون هن فــرات الهــدوء. بالنســبة للفنــدق الجدي

الماثلــة.

2. يعتر إيراد كل غرفة متاحة من المقاييس الصناعية القياسية وهو مفيد للمقارنة بالفنادق الأخرى، انظر 4.3.

3.  الدخل السنوي المقدر للغرفة هو عدد الغرف مروباً في إيراد كل غرفة متاحة و365 )عدد الأيام بالسنة الميلادية(.

4. يُمكــن أن يعتمــد الدخــل الإضــافي مــن مبيعــات الأغذيــة والمروبــات أو أي مبيعــات أخــرى للخدمــات للضيــوف أو غــر الضيــوف عــى الإيــرادات الفعليــة إذا تــم 

تأســيس العمــل الحــالي. إذا كانــت المعلومــات غــر متوفــرة أو إذا لم يكــن هنــاك تاريــخ تــداول حديــث، فســيلزم تقديرهــا بنــاءً عــى الفنــادق الأخــرى ذات المعايــر 

الماثلــة.

5.  نقطــة البدايــة لتقديــر كل فئــة مــن فئــات الإنفــاق هــي المبلــغ الــذي يدفعــه المشــغل الحــالي. ومــع ذلــك، يجــب اختبــار هــذا لمعرفــة مــا إذا كان نموذجيــاً للقطــاع، 

وبالتــالي يمثــل مــا قــد يواجهــه أي مشــغل في هــذا الفنــدق. هــذا يتطلــب معرفــة متخصصــة بالقطــاع. 

6. الأربــاح قبــل الفوائــد والرائــب الإهــلاك والاســتهلاك : هــي إجــالي الإيــرادات مطروحــاً منــه إجــالي الإنفــاق. تختلــف الالتزامــات الريبيــة وتكاليــف التمويــل 

وسياســات الاســتهلاك بــن مختلــف المشــغلن، لــذا فــإن الأربــاح قبــل الفوائــد والرائــب الإهــلاك والاســتهلاكهي رقــم أكــر ثباتــاً للمقارنــة بــن العقــارات المختلفــة 

في القطــاع. التبســيط الــذي يتــم إجــراؤه غالبــاً هــو حســاب الإيجــار كنســبة مئويــة مــن الأربــاح قبــل الفوائــد والرائــب والإهــلاك والاســتهلاك، بنــاءاً عــى تحليــل 

الســوق.

7. يختلــف الإهــلاك الــذي يظهــر في حســابات المشــغل اعتــاداً عــى السياســات المحاســبية المتبعــة، لذلــك قــد يلــزم التعامــل معــه بحــذر. يجــب أن يكــون رقــاً 

واقعيــاً لتوزيــع النفقــات الرأســالية المتكبــدة، عــى ســبيل المثــال تكلفــة المبنــى وأي تحســينات ومفروشــات ومعــدات عــى مــدى العمــر الاقتصــادي المتوقــع. كــا 

يقــدم تقييــاً أكــر واقعيــة للربــح الســنوي مقارنــة بتضمــن جميــع هــذه النفقــات كمــروف في الفــرة التــي يتــم تكبدهــا فيهــا.

8. الأربــاح قبــل الفوائــد والرائــب الإهــلاك والاســتهلاكهو رقــم قبــل الرائــب. لذلــك يجــب خصــم المبلــغ الــذي يمثــل الريبــة المعتــادة التــي ســيتم تطبيقهــا عــى 

إجــالي الربــح. ســتكون هــذه هــي الريبــة التــي ســيدفعها المشــغل العــادي، وليــس الرقــم الــذي يدفعــه المشــغل الفعــي في أي فــرة معينــة، والــذي قــد يتأثــر 

بظروفــه الخاصــة.

9. يفــرض هــذا النمــوذج أن الفائــض بعــد خصــم الريبــة مــن صــافي الربــح، ســيكون »الرصيــد القابــل للقســمة« هــو المبلــغ المتــاح لــكل مــن إيجــار العقــار وأربــاح 

المشــغل. نظــراً لأن مالــك المبنــى لــن يكســب إيجــاراً إلا إذا كان العمــل قابــلاً للاســتمرار، بمــا في ذلــك ربــح المشــغل، ولا يمكــن للمشــغل جنــي ربــح بــدون المبنــى، 

فــإن المارســة المعتــادة هــي تقســيم هــذا الرصيــد بالتســاوي. ومــع ذلــك، إذا كان هــذا ســيؤدي إمــا إلى ربــح أو إيجــار يتجــاوز معايــر الســوق، فقــد يكــون مــن 

المناســب القيــام بتقســيم مختلــف.

10. إذا كانت القيمة الرأسالية )القيمة السوقية( مطلوبة، يتم ضرب الإيجار السوقي في سنوات شراء مناسبة.

إذا كان هــذا فندقــاً جديــداً ليــس لــه ســجل تشــغيي، فيجــب أن يعتمــد الاعتــاد عــى متوســطات القطــاع للدخــل والنفقــات. ســيؤدي ذلــك إلى زيــادة عــدم اليقــن 

بشــأن الدخــل والنفقــات المقــدرة التــي قــد تحتــاج إلى أن تنعكــس مــن خــلال تخفيــض الإيجــار الســوقي الأولي أو زيــادة معــدل العائــد إذا كانــت القيمــة الســوقية 

مطلوبــة. بــدلاً مــن ذلــك، يمكــن اســتخدام نمــوذج التدفقــات النقديــة المخصومــة.



الملحق )3( - طرق التقييم 
المناسبة لأنواع العقارات
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يوضــح الجــدول أدنــاه الأســاليب التــي تمــت مناقشــتها أو توضيحهــا في هــذا الدليــل وأنــواع الخصائــص التــي يمكــن تطبيقهــا عليهــا. بالنســبة لبعــض أنــواع العقــارات 

قــد يكــون هنــاك أكــر مــن طريقــة مناســبة. إذا كانــت هنــاك بيانــات كافيــة لإجــراء طريقتــن، فمــن المارســات الجيــدة اســتخدام كليهــا واســتخدام أحدهــا لفحــص 

وتدقيــق الأخــر قبــل اتخــاذ قــرار بشــأن التقييــم الأكــر موثوقيــة.

المراجع في الدليل قابل للتطبيق عى طرق التقييم

1.2.1

الملحق )1(: مثال الأراضي 1

الملحق )1(: مثال الأراضي 2

الملحق )2(: عقارات البيع بالتجزئة

الملحق )2(: المستودع اللوجستي

الأراضي

البيع بالتجزئة

العقارات المكتبية

العقارات الصناعية واللوجستية

البنوك وأجهزة الراف الآلي

الأكشاك

موقع اللوحات الإعلانية

عقارات النفع العام

العقارات المخصصة للنشاط الخدمي

بعض العقارات في المنتزهات العام

مقارنة المبيعات

1.3.1 العقارات الاستثارية رسملة الدخل

2.3.1

الملحق )2(: شرح 2

العقارات الاستثارية

مكبات النفايات

العقارات المتخصصة )مع طريقة الأرباح(

التدفقات النقدية المخصومة

3.3.1

الملحق )2(: شرح 3

العقارات المتخصصة، عى سبيل المثال

الفنادق وعقارات الضيافة 

المستشفيات والعيادات المتخصصة

المرافق الرفيهية والرياضية

محطات الوقود )باستثناء العمليات التي لا تحتاج 

لوقود(

المدارس الأهلية

بعض العقارات في الحدائق العامة

الأرباح

4.3.1

الملحق )1(: مثال الأراضي 3

أرض للتطوير القيمة المتبقية

1.4.1

عقار متخصص لا يحتاج لتوليد الدخل بشكل حري 

يعزى إلى هذا العقار )غر قابل للتطبيق عى معظم 

العقارات التي تترف فيها البلديات(

قيمة الاستبدال المهلكة



الملحق )4( - محتويات التقرير
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يقــدم هــذا الملحــق دليــلاً للمســائل التــي يجــب أن يتضمنهــا تقريــر التقييــم باســتخدام أي مــن الأســاليب المحــددة في هــذا الدليــل عــى أنهــا تنطبــق عــى الممتلــكات 

المملوكــة للبلديــة. ســتختلف التفاصيــل المناســبة اعتــاداً عــى مــدى تعقيــد العقــار والغــرض مــن التقييــم والمســتلم المقصــود، ولكــن الغــرض مــن القوالــب هــو 

توفــر قائمــة مراجعــة بالأمــور التــي يجــب التحقيــق فيهــا والإبــلاغ عنهــا. وهــي تشــمل جميــع الأمــور المطلوبــة في التقريــر للامتثــال لمعايــر التقييــم الدوليــة ودليــل 

مارســة التقييــم العقــاري  الصــادر عــن الهيئــة الســعودية للمقيمــن المعتمديــن.

تنقسم متطلبات التقرير إلى أربع مجموعات رئيسة:

المجموعة الأولى

المجموعة الثانية

المجموعة الثالثة

المجموعة الرابعة

ســتختلف العنــاصر في المجموعــات 1 و2 و4 بالتفصيــل بــن أنــواع الخصائــص المختلفــة ولكــن الموضوعــات التــي يجــب تضمينهــا ســتظل متســقة. ســتتغر بعــض 

الموضوعــات في المجموعــة 3 اعتــاداً عــى الأســاليب المســتخدمة وأنــواع المدخــلات المطلوبــة. المثــال الأول أدنــاه يتعلــق بالتقييــات التــي تســتخدم طريقــة مقارنــة 

المبيعــات، والتــي يجــب أن تكــون الطريقــة الأكــر شــيوعاً لتقييــم العقــارات البلديــة بموجــب اللائحــة. ثــم يتــم تقديــم بدائــل للمجموعــة 3، عنــد اســتخدام طــرق 

مختلفــة.

 

تقرير تقييم بإستخدام طريقة مقارنة المبيعات، راجع 1.2.1 والشرح في الملحق )1( والملحق )2(:

تحديد ما يجب تقييمه، عن طريق مَن ولمنَ ولماذا ومتى.

مــا تــم فحصــه، ومــا هــي الحقائــق ذات الصلــة التــي تــم العثــور عليهــا ومــا هــي الافراضــات التــي تــم وضعهــا حيــث لم يكــن 

التحقيــق الكامــل ممكنًــا أو كان محــدود النطــاق بالاتفــاق مــع العميــل

ــم  ــي ت ــة الت ــا هــي المدخــلات الرئيس ــتخدامها، وم ــم اس ــي ت ــاليب( الت ــلوب )الأس ــة، والأس ــوب للقيم ــاس المطل ــو الأس ــا ه م

الاعتــاد عليهــا، وكيــف تــم اســتخدامها، والاســتنتاج الــذي تــم التوصــل إليــه بشــأن الأدلــة المتاحــة والتقييــم، بمــا في ذلــك أي 

افراضــات خاصــة تــم القيــام بهــا.

أية قيود عامة وتحذيرات وتأكيد للمعاير التي تم اتباعها.

المجموعة الأولى

	 تحديد الأصول محل التقييم )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )أ(.

	 تأكيــد اســم المقُيّــم )المقُيّمــن( ومؤهلاتــه. يجــب أن يؤكــد المقيمــون الخارجيــون أيضــاً أنــه ليــس لديهــم أي مشــاركة مــع أي أطــراف أخــرى لهــا مصلحــة 

في العقــار بطريقــة قــد تتعــارض مــع واجبهــم في تقديــم تقييــم مســتقل )معيــار التقييــم الــدولي 103 30.1 )أ( و«تقييــم« – CEPC 11.A)2( والمــواد 1 و2. 

	 تأكيد عى الجهة التي تم إعداد التقييم لها وأي مستخدمن آخرين معنين قد يعتمدون عليه. )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )أ( و )ب((.

ذكر الغرض من التقييم والاستخدام المقصود منه وتاريخ التقييم )معيار التقييم الدولي 103 2.10 و)معيار التقييم الدولي 103 30.1 )أ( و )ب((.

المجموعة الثانية

	 وصف العقار وموقعه، والموقع أو مساحة المبنى بالمر المربع.

	  توضيــح أي معلومــات تــم الاتفــاق عليهــا ويمكــن للمُقيّــم الاعتــاد عليهــا دون مزيــد مــن البحــث والتحقيــق، عــى ســبيل المثــال التصاريــح والراخيــص 

القانونيــة وتفاصيــل المبنــى الجديــد المقــرح. إلــخ )معيــار التقييــم الــدولي 103 30.1 )أ((.

	 تأكيــد مــدى التحقيقــات التــي قــام بهــا المقُيـَـم حــول الأمــور التــي يمكــن أن تؤثــر عــى القيمــة، وأي حــدود يتــم تطبيقهــا والافراضــات التــي تــم إجراؤهــا 

نتيجــة لتلــك الحــدود. تشــمل الأمثلــة، عــى ســبيل المثــال لا الحــر، ظــروف الأرض، وظــروف البنــاء، والملكيــة القانونيــة، وتفاصيــل الإيجــار، والراخيــص 

والموافقــات القانونيــة. )معيــار التقييــم الــدولي 103 10.2 معيــار التقييــم الــدولي 103 30.1 )أ( ومعيــار التقييــم الــدولي 103 30.1 )و((.

تضمــن التعليــق عــى ســوق العقــار في تاريــخ التقييــم والطلــب في المنطقــة لهــذا النــوع مــن الممتلــكات. حــدد أي خصائــص بديلــة محتملــة متاحــة والتــي يمكــن 

أن تنافــس الموضــوع للمشــري )معيــار التقييــم الــدولي 103 10.1(.

تحديد أي عقارات أخرى خضعت لمعاملات حديثة والتي قدمت مصدر البيانات في هذا التقييم. )سيتم توفر التفاصيل والتحليل في المجموعة 3(.
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المجموعة الثالثة

ــالية  ــة الرأس ــت القيم ــوقية إذا كان ــة الس ــون القيم ــد يك ــن ق ــوقي ولك ــار الس ــادةً الإيج ــذا ع ــون ه ــا. ويك ــتخدمة وتعريفه ــة المس ــاس القيم ــر أس 	 ذك

للعقــارات البلديــة مطلوبــة. ويجــب تقديــم وصــف موجــز لــروط الإيجــار التــي تــم افراضهــا عنــد تقديــر الإيجــار الســوقي، مثــل مــدة العقــد وأحــكام 

ــدولي 103 30.1 )أ(. ــم ال ــار التقيي ــك )معي ــا إلى ذل ــادة الإيجــار وفــرات الدفــع وم زي

	 الإشارة إلى استخدام طريقة مقارنة المبيعات )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )ج( و)د(.

	 تقديــم التفاصيــل والتحليــل لأيــة معامــلات قابلــة للمقارنــة والتــي أثــرت بشــكل كبــر عــى رأي القيمــة. بالنســبة للعقــار المؤجــر، ســيتضمن ذلــك مخططــاً 

لــروط الإيجــار الرئيســة بالإضافــة إلى الإيجــار لــكل مــر مربــع. يجــب الحــرص عــى عــدم الكشــف عــن أي معلومــات سريــة. )معيــار التقييــم الــدولي 103 

30.1 )هـ((.

	 شرح كيفيــة اســتخدام دليــل المعاملــة الــذي تــم الحصــول عليــه مــن قبــل المقُيَــم، عــى ســبيل المثــال مــا هــي التعديــلات التــي تــم إجراؤهــا، إن وجــدت، 

ولمــاذا في تقديــر قيمــة العقــار محــل التقييــم.

	 ذكــر مبلــغ التقييــم أو التقييــات والعملــة المســتخدمة. إذا كان التقييــم المقــدم يخضــع لافــراض خــاص2 ، فحــدد هــذا الافــراض الخــاص بالتفصيــل )معيــار 

التقييــم الــدولي 103 10.2 ومعيــار التقييــم الــدولي 103 30.1 )أ( و)و(.

	 تحديد التاريخ الذي ينطبق فيه التقييم، قد يكون هذا قبل تاريخ التقرير )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )أ((.

المجموعة الرابعة

ــة المتاحــة قبــل هــذه  ــة المقارن ــال إذا كانــت هنــاك تذبــذب أو مضاربــات في الســوق مؤخــراً وكانــت جميــع الأدل 	 في ظــروف اســتثنائية، عــى ســبيل المث

ــار التقييــم الــدولي 103 10.2(. ــأن التقييــم يخضــع لعــدم اليقــن المــادي 3 )معي ــان ب الأحــداث، فقــد يكــون مــن المناســب الإدلاء ببي

	  ذكر أي قيود عى استخدام التقييم، لماذا يمكن عرضه وحدود إعادة توزيع أو نر التقييم )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )أ(.

	 التأكيد عى أن التقييم قد تم وفقاً لمعيار التقييم الدولي 103 30.1 )أ( ودليل مارسة التقييم العقاري وهذا الدليل الصادر عن الهيئة.

	  ذكر تاريخ التقرير )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )ح((.

المجموعة الثالثة )بديلة(

	 ذكــر أســاس القيمــة المســتخدمة وتعريفهــا. ويكــون هــذا عــادةً الإيجــار الســوقي ولكــن قــد يكــون القيمــة الســوقية إذا كانــت القيمــة الرأســالية لمصلحــة 

البلديــة مطلوبــة. ويجــب تقديــم وصــف موجــز لــروط الإيجــار التــي تــم افراضهــا عنــد تقديــر الإيجــار الســوقي، مثــل مــدة العقــد وأحــكام زيــادة الإيجــار 

وفــرات الدفــع ومــا إلى ذلــك )معيــار التقييــم الــدولي 103 30.1 )أ(.

	 الإشارة إلى استخدام طريقة رسملة الدخل أو طريقة التدفقات النقدية المخصومة )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )ج( و)د(.

	 توفــر تفاصيــل المدخــلات الرئيســة مثــل الدخــل، وأيــة مصاريــف، ومعــدلات الخصــم أو ســنوات الــراء المســتخدمة. يجــب أن يتضمــن ذلــك شرحــاً لمصــدر 

البيانــات وكيــف تــم تحليلهــا. ويجــب الحــرص عــى عــدم الكشــف عــن أي معلومــات سريــة )معيــار التقييــم الــدولي 103 30.1 )هـــ((.

	 شرح كيفيــة اســتخدام البيانــات التــي تــم الحصــول عليهــا مــن قبــل المقُيَــم، عــى ســبيل المثــال مــا هــي التعديــلات التــي تــم إجراؤهــا، إن وجــدت، ولمــاذا 

في تقديــر قيمــة العقــار محــل التقييــم. إذا تــم اســتخدام طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومــة، فســيكون مــن المناســب عــادةً إلحــاق جــدول بيانــات يوضــح 

العمليــة الحســابية بالتقريــر.

	  ذكــر مبلــغ التقييــم أو التقييــات والعملــة المســتخدمة. إذا كان التقييــم المقــدم يخضــع لافــراض خــاص، فحــدد هــذا الافــراض الخــاص بالكامــل )معيــار 

التقييــم الــدولي 103 10.2 ومعيــار التقييــم الــدولي 103 30.1 )أ( و)و(.

	 ذكر التاريخ الذي ينطبق فيه التقييم، قد يكون هذا قبل تاريخ التقرير )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )أ((.

 2 الافــراض الخــاص هــو الافــراض الــذي يعتمــد فيــه التقييــم عــى حقائــق تختلــف عــن تلــك الموجــودة بالفعــل في تاريــخ التقييــم. ومــن الأمثلــة عــى ذلــك أن مبنــى مقــرح قــد اكتمــل، أو أنــه تــم 
معالجــة موقــع ملــوث بشــكل واضــح )معيــار التقييــم الــدولي 4 200(

3 للحصــول عــى إرشــادات عندمــا يكــون مــن المناســب إضافــة تحذيــر بــأن التقييــم يخضــع لعــدم اليقــن المــادي، راجــع خطــاب معايــر التقييــم الدوليــة »التعامــل مــع عــدم اليقــن في التقييــم في 
أوقــات اضطرابــات الســوق« الصــادرة في مــارس 2020.

 https://www.taqeem.gov.sa/assets/Library/Other/IVSCStatement.pdf 

 المجموعة البديلة 3 عند استخدام طرق رسملة الدخل أو التدفقات النقدية المخصومة، انظر 2.3.1 والشرح في الملحق )2(، مثال 2:
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المجموعة الثالثة )بديلة(

	 ذكــر أســاس القيمــة المســتخدمة وتعريفهــا. ويكــون هــذا عــادةً الإيجــار الســوقي ولكــن قــد يكــون القيمــة الســوقية إذا كانــت القيمــة الرأســالية لمصلحــة 

البلديــة مطلوبــة. ويجــب تقديــم وصــف موجــز لــروط الإيجــار التــي تــم افراضهــا عنــد تقديــر الإيجــار الســوقي، مثــل مــدة العقــد وأحــكام زيــادة الإيجــار 

وفــرات الدفــع ومــا إلى ذلــك )معيــار التقييــم الــدولي 103 30.1 )أ(.

	 الإشارة إلى استخدام طريقة الأرباح. )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )ج( و)د(.

	 تقديــم تحليــلاً لإيــرادات ومروفــات الأعــال وقــت امتــلاك العقــار واســتعاله، وكيــف تــم اســتخدامها لحســاب الأربــاح قبــل الفوائــد والرائــب والإهلاك 

لتلــك الأعــال. التعليــق عــى مــا إذا كان هــذا يمثــل مســتوى تجــاري يمكــن الحفــاظ عليــه مــن قبــل مشــغل فعــال بشــكل معقــول في القطــاع. إذا لم يكــن 

هنــاك نشــاط تجــاري وقــت امتــلاك العقــار واســتعاله أو لا يوجــد تاريــخ تشــغيي، يتــم تقديــم مــؤشراً عــن كيفيــة تقديــر أرقــام الدخــل والنفقــات )معيــار 

التقييــم الــدولي 103 30.1 )هـ((.

	 شرح الاســتنتاجات مــن تحليــل المســتوى الفعــي أو المقــدر للعمــل التجــاري ومــا هــي التعديــلات التــي تــم إجراؤهــا، إن وجــدت، ولمــاذا، في تقديــر الأربــاح 

قبــل الفوائــد والرائــب والإهــلاك والاســتهلاك للعقــار محــل التقييــم. اشرح كيــف تــم حســاب الإيجــار الســوقي.

	 ذكــر مبلــغ التقييــم أو التقييــات والعملــة المســتخدمة. إذا كان التقييــم المقــدم يخضــع لافــراض خــاص، فيتــم تحديــد الافــراض الخــاص بالكامــل )معيــار 

التقييــم الــدولي 103 10.2 ومعيــار التقييــم الــدولي 103 30.1 )أ( و)و(.

	 ذكر تاريخ التقريرالذي ينطبق فيه التقييم، قد يكون هذا قبل تاريخ التقرير )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )أ((.

المجموعة البديلة 3 عند استخدام طريقة الأرباح، انظر 3.3.1 والشرح في الملحق )2(، مثال 43: 

4 في الحــالات الأكــر تعقيــداً حيــث مــن المتوقــع حــدوث تغيــرات كــرى في مســتوى التشــغيل التجــاري، عــى ســبيل المثــال في عقــار جديــد سيســتغرق وقتــاً لتأســيس النشــاط التجــاري، قــد يكــون 
مــن المناســب اســتخدام طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومــة لتحديــد صــافي القيمــة الحاليــة للفوائــد والرائــب والإهــلاك والاســتهلاك لــكل فــرة حتــى الوصــول إلى مســتوى مــن التشــغيل التجــاري 

يمكــن الحفــاظ عليــه عــى المــدى الطويــل.
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المجموعة الثالثة )بديلة(

المجموعة الثالثة )بديلة(

ــالية  ــة الرأس ــت القيم ــوقية إذا كان ــة الس ــون القيم ــد يك ــن ق ــوقي ولك ــار الس ــادةً الإيج ــذا ع ــون ه ــا. ويك ــتخدمة وتعريفه ــة المس ــاس القيم ــر أس 	 ذك

للعقــارات البلديــة مطلوبــة. ويجــب تقديــم وصــف موجــز لــروط الإيجــار التــي تــم افراضهــا عنــد تقديــر الإيجــار الســوقي، مثــل مــدة العقــد وأحــكام 

ــدولي 103 30.1)أ(. ــم ال ــار التقيي ــك )معي ــا إلى ذل ــادة الإيجــار وفــرات الدفــع وم زي

	 الإشارة إلى استخدام طريقة القيمة المتبقية )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )ج( و)د(.

	 تقديم تفاصيل المدخلات الرئيسة المستخدمة لتقدير القيمة الإجالية للتطوير بالنسبة للمروع المقرح. )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )هـ((.

	 تحديد عناصر تكلفة البناء المقدرة وجميع التكاليف الأخرى المتوقعة، عى سبيل المثال الرسوم المهنية وتكاليف التسويق وتكاليف التمويل. 

	 شرح كيفية تخصيص ربح للمطور. 

	 شرح أي تعديل آخر تم إجراؤه للوصول إلى القيمة السوقية المقدرة.

	  ذكر مبلغ التقييم أو التقييات والعملة المستخدمة )معيار التقييم الدولي 103 10.2 ومعيار التقييم الدولي 103 30.1 )أ( و)و((.

	 ذكر التاريخ الذي ينطبق فيه التقييم، قد يكون هذا قبل تاريخ التقرير )معيار التقييم الدولي 103 30.1 )أ((.

	  الإشــارة إلى أن الطريقــة المســتخدمة تعنــي أن التقييــم يمكــن أن يكــون ذو حساســية عاليــة نظــراً للتغــرات في القيمــة الإجاليــة للتطويــر أو تكاليــف 

ــال 3. المــروع. مــن المارســات الجيــدة تضمــن تحليــل الحساســية كــا هــو موضــح في الملحــق )1( مث

 المجموعة البديلة 3 عند استخدام طريقة القيمة المتبقية، انظر 4.3.1 والشرح في الملحق )1(، مثال 3: 5 

5 في الحــالات الأكــر تعقيــداً حيــث مــن المتوقــع حــدوث تغيــرات كــرى في مســتوى التشــغيل التجــاري، عــى ســبيل المثــال في عقــار جديــد سيســتغرق وقتــاً لتأســيس النشــاط التجــاري، قــد يكــون 
مــن المناســب اســتخدام طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومــة لتحديــد صــافي القيمــة الحاليــة للفوائــد والرائــب والإهــلاك والاســتهلاكالمتوقعة لــكل فــرة حتــى الوصــول إلى مســتوى مــن التشــغيل 

التجــاري يمكــن الحفــاظ عليــه عــى المــدى الطويــل.
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