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الفصل الأول: العوامل البيئة والاجتماعية والحوكمة   

1.1مقدمة عن العوامل البيئة والاجتماعية والحوكمة 

مقدمة 	1.1.1

تقدم العوامل البيئية والاجتماعية والحوكمة إطارًًا شاملًاا لفهم التحديات والفرص التي تواجه عمليات التقييم فيما يتعلق بالمجالات 

التي تستند إلى ثلاث ركائز اساسية، وهي العوامل البيئية، العوامل الاجتماعية، وعوامل الحوكمة. كما يتضح تأثير هذه العوامل 

مجتمعة على أداء الأسواق وعلى نطاق أوسع يشمل المجتمع كله، وينعكس أيضًاً على عمليات التقييم بدءا من تحديد مدى دقة 

البيانات والتحليلات إلى تأثير نتائج التقييم على صنع القرارات وسياسات الحكومة والمجتمع.

وتطرقت معايير التقييم الدولية السارية بدءًاً من 31 يناير 2025 لهذه المسألة حيث انها ذكرت نصًاً انه "ينبغي على المقيم مراعاة 

تأثير العوامل البيئية والاجتماعية الحوكمة عند حساب قيمة الشركة أو الأصول أو الالتزامات. حسب التغيرات، بالإضافة إلى أنها قد 

ا ينبغي أخذها في الاعتبار- معيار 104 الفقرة 10.1،10.2،  تؤثر على التقييمات من منظور نوعي وكمي وقد تشكل مخاطر أو فرًصً

ومن أمثلة العوامل البيئية والاجتماعية وعوامل الحوكمة، على سبيل المثال لا الحصر، مايلي:

العوامل البيئية: 	1.1.2

ــال،  ــبيل المث ــعلى س ــم. ف ــة التقيي ــر على عملي ــن أن تؤث ــي يمك ــة الت ــة والبيئي ــل الطبيعي ــع العوام ــة جمي ــل البيئي ــن العوام تتضم

ــر على  ــد تؤث ــة ق ــغيرات المناخي ــواء والماء والت ــوث اله ــون والغــازات الأخــرى، وتل ــات الكرب ــة، وانبعاث ــوث، والكــوارث الطبيعي التل

الظــروف البيئيــة التــي يتــم فيهــا تنفيــذ التقييــم، وبالتــالي تؤثــر على البيانــات المتاحــة ودقتهــا. بالإضافــة إلى ذلــك، يمكــن أن يؤثــر 

تـأثيرات البيئـيـة التـلـوث البيـئـي على الصـحـة البشرـيـة والبيـئـة، ـمـا يتطـلـب تقـيـيمات دقيـقـة لتقيـيـم الـ

العوامل الاجتماعية:  	1.1.3

هــي نتيجــة الآثــار التــي تحدثهــا التــدخلات او السياســات او المشــاريع على المجتمــع، ســواء إيجابيــة أو ســلبية. ويمكــن أن يؤثــر 

الفقــر، وعــدم المســاواة، والتمييــز، والتوتــرات الاجتماعيــة على عمليــات التقييــم ونتائجهــا. فــعلى ســبيل المثــال، قــد يتأثــر تقييــم 

برناـمـج اجتماـعـي بتـفـاعلات الطبـقـات الاجتماعـيـة والفـقـر والتميـيـز

الحوكمة:  	1.1.4

ــم  ــة بالنظ ــق الحوكم ــا. وتتعل ــداف أعماله ــق أه ــتخدمها الشركات لتحقي ــي تس ــر الت ــد والأط ــات والقواع ــة السياس ــي مجموع ه

والهيــاكل التــي تحكــم عمليــات صنــع القــرار وتنفيذهــا. وهــذا بــدوره يؤثــر على جــودة وموثوقيــة التقييــم. على ســبيل المثــال، عــدم 

وـجـود حوكـمـة ـقـد ـيـؤدي إلى ـتـأثيرات عدـيـدة ومنـهـا ـجـودة البياـنـات والـتـي ـسـتنعكس على ـجـودة التقيـيـم.

ــة، العوامــل الأساســية الثلاثــة  تشــكل معــايير الاســتدامة البيئيــة والاجتماعيــة والحوكمــة، المعروفــة باســم ESG باللغــة الإنجليزي

سـتثمار في الشركات المدـرجـة لـذي يحقـقـه الـا ثـر الاجتماـعـي اـ يـة المـسـتدامة والأـ يـاس التنمـ الـتـي يـسـتخدمها المـسـتثمرون لقـ

ترمــز الأحــرف ESG إلى العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة والحوكمــة، ويعــرف المعهــد المـلكي للمســاحين القانونــيين العوامــل البيئيــة 

ــة وممارســاتها  ــأثير اســتدامة الشرك ــدى ت ــم م ــة الإطــار اللازم لتقيي ــي تحــدد مجتمع ــايير الت ــا: "المع ــة بأنه ــة والحوكم والاجتماعي

هـا" هـا المالي وعملياتـ يـة على أدائـ الأخلاقـ
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  ( ESG  (الفصل الثاني: تأثير العوامل البيئية والاجتماعية والحوكمة  

 ( ESG  (مستويات تاُثُير العوامل البيئية والاجتاعية والحوكمة 	2.1

2.1.3 الحوكمة 2.1.2 الجانب الاجتماعي 2.1.1 الجانب البيئي

ــة  ــت عملي ــم توقي ــول تقيي ــور ح يتمح

صنــع القــرار المحكــوم وتوزيــع الحقــوق 

ــات  ــف المجموع ــؤوليات عبر مختل والمس

المعنيــة، في خدمــة التــأثير الاجتماعــي 

ــر ــف المخاط وتخفي

والمخاطــر  الاجتماعــي  الأثــر  يتنــاول 

الإجــراءات  عــن  والناتجــة  المترتبــة 

والعــملاء  والموظــفين  الاجتماعيــة 

فيهــا  تنشــط  التــي  والمجتمعــات 

لمؤسســة ا

يتنــاول الأثــر المترتــب على البيئــة والمخاطــر 

ــا  ــا/ شركائه ــة ومورديه ــه الشرك ــي تواج الت

ـمـن الأـحـوال المناخـيـة

أخلاقيات الأعمال؛ أمن البيانات ممارسات التوظيف الغــازات  وانبعاثــات  المناخــي  التــغير 

فيئــة لد ا

مخصصــات رؤوس الأمــوال؛ إدارة سلســلة 

التوريد

الصحة والسلامة تلوث الهواء

البنية المحكمة والتفاعل؛ الحوافز التفاعل المجتمعي، التنوع والشمولية المياه ومعالجة مياه الصرف الصحي

الخارجيــة؛  الافصاحــات  السياســات؛ 

والتأييــد المكانــة 

في  الإســهام  المجتمعيــة:  العلاقــات 

الـمحلي الاقتصــاد 

معالجة المخلفات والمواد الخطرة

مزايا المنتجات والخدمات

ــف  ــل وق ــة، مث ــة اســتجابًةً للمخــاوف المجتمعي ــرارات المهم ــن الق ــد م ــوم العدي ــن الشركات الي ــد م ــك، تتخــذ العدي ــع ذل وم

عملياتهــا في بعــض الــدول وحمايــة الموظــفين في الــدول المعرضــة للخطــر وتنظيــم جهــود الإغاثــة بمســتويات غير مســبوقة، كما 

ــق هــذه الالتزامــات  ــة لتحقي ــر الخطــط الضروري ــة، وتطوي ــج العلمي ــق الأهــداف القائمـة على النتائ ــا بتحقي تســتمر في التزامه

وتنفيذهــا. ويوضــح هــذا الاتجــاه مــدى ازديــاد أهميــة الاعتبــارات البيئيــة والاجتماعيــة والحوكمــة فــيما يتعلــق بعمليــة اتخــاذ 

لـدى الشركات الـقـرار ـ
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يتزايــد الرجــوع الى القيــم البيئيــة والاجتماعيــة والحوكمــة في الممارســات البيئيــة والاجتماعيــة والأخلاقيــة في عملياتهــا التشــغيلية 

وأدائهــا المالي، ومــدى جاذبيتهــا للمســتثمرين. وهــو مــا يــبين شــيوع إجــراء تقييــم لمعــايير الحوكمــة البيئيــة والاجتماعيــة لــلشركات، 

والتــي لا يقــتصر تأثيرهــا على ســلوك مــالكي الأصــول ومشــغليها فقــط، بــل تشــمل عــددًاً مــن الأمــور المتعلقــة بالخصائــص الماديــة 

لـهـا ك كـفـاءة الطاـقـة

ــة  ــة البيئي ــي أن الحوكم ــتقبل، مما يعن ــتدامة في المس ــة المس ــطة الاقتصادي ــو الأنش ــه أكثر نح ــوف تتوج ــات رأس المال س تدفق

قـرارات في الشركات خـاذ الـ يـن اتـ فـة موازـ جـح كـ يـة ستـر والاجتماعـ

حســب تقريــر صــدر عــن مورغــان ســتانلي كابيتــال انترناشــونال )MSCI( والــذي كشــف انــه %73 ممن شــملهم الاســتطلاع ســوف 

ــة  ــة والاجتماعي ــع الحوكمــة البيئي ــة م ــبير في تخصــص اســتثماراتهم في الأصــول المتوافق ــادة بشــكل ك ــون للوســطية او الزي يتجه
و%36 يــرون ان الجانــب " الاجتماعــي" منهــا يمثــل نســبة أكبر مــن غيرهــا بالمســتقبل.  1

ــة  ــة والاجتماعي ــل البيئي ــأثير العوام ــع ت ــدف توق ــة )PWC( به ــواق رأس المال في شرك ــن خبراء أس ــادرة ع ــة ص ــاءت دراس كما ج

وحوكمــة الشركات على قيمــة الشركات، وشــملت الدراســة تحليــل داخلي واســع شــمل أكثر مــن 2000 شركــة، للكشــف عــن أي 

علاقــة يمكــن قياســها او معرفــة أي روابــط بين تصنيــف العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشركات، وكذلــك توقعــات نموهــا 

ــع القطاعــات إذا تســاوت  ــه وفي جمي ــة. وكشــفت هــذه الدراســة الدقيقــة ان ــي تواجههــا في الأســواق المالي ــم المخاطــر الت وتقيي

فيهــا جميــع الاعتبــارات، فــان الشركات ذات دراجــات أعلى لقيمهــا البيئيــة والاجتماعيــة والحوكمــة تحصــل على تقييــم أعلى مــن 

الشركات ذات درجــات متوســطة. كما توصلــت الدراســة ايضــًاً إلى وجــود خصومــات على التقييــم )تصــل الى %10( في الشركات ذات 

دـرجـات منخفـضـة نـسـبيًاً للحوكـمـة البيئـيـة والاجتماعـيـة مقاـرنـة بشركات أـخـرى متوـسـطة الدـرجـات

واتفقــت عــدة دول على مســتوى العــالم مثــل استراليــا وأوروبــا والــصين والولايــات المتحــدة وبريطانيــا والهنــد وامريــكا الجنوبيــة 

وهونــغ كونــغ أن العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة والحوكمــة لهــا آثــار كــبيرة على التقييــم العقــاري وقيــاس الاســتدامة لقطــاع البنــاء، 

ــد مــن الحكومــات والشركات  ــات( حيــث تســعى العدي ــز البيان ــادق – مراكــز التســوق – الشــقق – المكاتــب – مراك ــل )الفن مث

العالميــة الى تحقيــق صــافي انبعاثــات صفــري في حــدود 2030 مــن خلال اجــراءات تقليــل الطاقــة وتحــسين المـوارد والتحــول الى 
مصــادر الطاقــة المتجــددة. 2

كما تمـت الأشــارة إليــة في بدايــة الورقــة بــأن معــايير التقييــم الدوليــة التــي ســتكون نافــذة أي واجبــة التطبيــق في 31 ينايــر 2025 

تطرقــت بشــكل أكثر تفصــيًلاً للعوامــل البيئيــة والأجتماعيــة الحوكمــة ،وعليــه فيلــزم في الوقــت الحــاضر دراســة العوامــل البيئيــة 

والاجتماعيــة عــن تقييــم الأصــول الملموســة، وبحســب مــا وضحتهــا معــايير التقييــم الدوليــة فقــد نصــت معــايير التقييــم الدوليــة 

بالإصــدار الحــالي 2025 )المعيــار 101,105( الفقــرة  )م( انــه يجــب على المقيــم النظــر بالعوامــل  البيئيــة والاجتماعيــة وعوامــل 

الحوكمــة

ــة ضمــن توقّّعــات  ــار 103، الفقــرات 20.21 أن التعــديلات المتعلّّقــة بالمخاطــر الإضافي ّـة في معي ــم الدولي� ــرى في معــايير التقيي ون

ّـة. إضافــًةً إلى أن معيــار 410 مــن معــايير  ّـة والاجتماعي� ّـق النقــدي تتطلــب دراســة مفصّّلــة تشــمل عنــاصر الحوكمــة البيئي� التدف�

صـل، وـهـي قـة بالـأ بـات المتعلّـّ ّـة، يسرد ـعـدًدًا ـمـن المتطلّـّ ّـة المخـصّّت بقـسـم العـقـارات التطويريـ التقيـيـم الدوليـ

مسؤولية تحديد العوامل البيئية والفعلية المحتملة

خلو العقارات من التلوث أو المخاطر البيئية الأخرى

)ط(

)د(

.)MSCI( 1       تقرير مورغان ستانلي كابيتال انترناشونال

.https://www.un.org/ar/climatechange/raising-ambition/renewable-energy .ً2       الأمم المتحدة. الطاقة المتجددة-مستقبل أكثر أمانًا
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الفصل الثالث: الممارسات الثلاثة لعوامل البيئية والاجتماعية والحوكمة عالمياًً   

مستويات الممارسات الثلاثة للعوامل البيئية والاجتماعية والحوكمة عالمياًً  	3.1

3.1.3 الحد الأعلى من الممارسات 3.1.2 الحد المتعارف به من الممارسات 3.1.1 الحد الأدنى من الممارسات

التكامل الكامل للمسائل البيئية 

والاجتماعية والحوكمة )ESG( في 

الإستراتيجية والعمليات

تتبع الاتجاهات الرئيسية التي تؤثر 

على الأعمال من خلال سن خطط 

طوارئ وتطبيقها
تخفيف المخاطر والأضرار

الاستفادة من "القوى العظمى" لتحريك 

معايير القطاع

استخدم نقاط القوة لتقديم قيمة 

متزايدة عبر أهداف ومقاييس محددة

التكيف مع العوامل التي تؤثر على 

الصناعة والأعمال

زيادة التأثير الاجتماعي من خلال 

الابتكار والأسواق وخيارات العملاء

الامتثال لمعايير الصناعة التطوعية وان 

يكون الأداء أعلى من متوسط الصناعة
التبرع بالموارد )مالية وتطوعية(

عرض مجالات القيادة الواضحة وأهدافها وضع سياسة استدامة شاملة تلبية المعايير الأساسية والإبلاغ عنها

تضمين البيئة والحوكمة في تخصيص رأس 

المال والموارد

تنفيذ ممارسات الموارد البشرية 

الشاملة

التعهد بتنفيذ الحد الأدنى من مستويات 

الالتزام

ربط الحوكمة البيئية والاجتماعية بحوافز 

الموظفين وتقييمهم

إدارة برامج استراتيجية خيرية عالية 

التأثير

التنوع الحيوي والمنظمات البيئية )إعادة 

التأهيل(

تحسين نتائج الاستدامة داخليًاً 

وخارجيًاً بالإضافة الى التأكد من تغطية 

الافصاحات البيئية والاجتماعية والحوكمة 

)ESG( والتي تتوافق مع العلميات 

الكاملة

الانخراط مع مجموعات أصحاب 

المصلحة لفهم ما يهم او ما هو دارج
القدرة على معالجة نقاط الضعف
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الفصل الرابع: العوامل البيئية والاجتماعية والحوكمة)  ESG( في التقييم   

العوامل البيئية اولاجتماعية والحوكمة في تقييم العقارت 	4.1

أسلوب السوق  	4.1.1

ينظر أسلوب السوق بمقارنة المبيعات إلى الأسعار التي حققتها المعاملات التجايّرةّ في عقارات مماثلة. وفي هذه المرحلة المبكّّرة من 

إقرار السوق واعتماده لممارسات العوامل البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركات كما يغيب وجود شفافيّّة كاملة تتعلّقّ بخصائص 

العوامل البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركات المطبّّقة في المباني؛ مما يصعّّب إجراءات العثور على معاملات قابلة للمقارنة في أي 

سوق. ثّتملّ تطبيق العوامل البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركات أو كّّتمن من معرفة مستوى تطبيقها، ومن ثَمَََّ مقارنتها موضوعيًّّا 

مع غيرها من العقارات، ويصعّّب هذا العامل تطبيق أسلوب مقارنة المبيعات في الوقت الراهن.

أسلوب التكلفة  	4.1.2

يــدرس المقي�ّـم تكلفــة إجــراء التحســينات ومقــدار الإهلاك المتراكــم الــذي حــلََّ بالعقــار ومســتوى تقادمــه، ثــم يضيــف عليــه القيمــة 

المقــدّّرة للأرض، في الــحين الــذي يمكننــا فيــه اتبــاع أســلوب التكلفــة في جــزء مــن التقييــم لحســاب تكلفــة التعــديلات الإضافي�َـة على 

المبــاني لتــتلاءم مــع العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشركات، فلا �يُـوصَىى باتباعهــا أســلوًبًا رئيســيًّّا لتقديــر الاعتبــارات البيئي�ّـة 

والاجتماعيـّـة والحوكـمـة في التقيـيـم

أسلوب الدخل 	4.1.3

يقــدر المقي�َـم دخــل العقــار الــذي يجنيــه المبنــى، والمـدة التــي يكــون بهــا شــاغًرًا، والمصروفــات التــي يدفعهــا مالــك المبنــى، ثــم يتــم 

دراســة العلاقــة الملحوظــة في الســوق بين توليــد صــافي الدخــل والســعر الــذي ســيقبل بدفعــه المـشتري. ونظــًرًا لتزايــد تــأثير الحوكمــة 

البيئيــة والاجتماعيــة على المســتأجرين والمســتثمرين، ســيزداد أيضــا انجذابهــم إلى شــغل مســاحات داخــل المبــاني أو الاســتثمار في 

المبــاني التــي حققــت درجــات عاليــة. ويعنــي هــذا ارتفــاع ايجاراتهــا وانخفــاض معــدلات شــواغرها، أيضــا مــع انخفــاض اســتهلاك 

الطاـقـة ـسـنتخفض النفـقـات التـشـغيلية وـسـوف ينـجـذب الـنـاس أكثر لمـثـل ـهـذى المـبـاني

العوامل البيئية والاجتماعية والحوكمة، وطريقة تحليل التدفقات النقدية المخصومة  	4.2

الدخل 	4.2.1

ًـا على الإيجــار الــذي يجنيــه المبنــى. وتظهــر العديــد مــن الأســواق  تؤثــر العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشركات تــأثًيرًا بالغ�

ــاني المتوافقــة في خصائصهــا مــع العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشركات،  مثــل المملكــة المتحــدة عــروض محــدودة للمب

ا مــن الســكان ممــن لديهــم متطلّبّــات العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشركات. وعلى النقيــض،  والتــي تلاقــي طلب�ًـا متزايــًدً

فــإن المبــاني التــي لا تتوافــق مــع العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشركات فإنهــا تجنــي إيجــارات اقــل مــن العديــد مــن 

سـواق الـأ

مصاريف التشغيل  	4.2.2

ــاني المســتدامة فهــي غير مــستردة. أمــا مــن  ًـا كــبًيرًا للمب ــي يتكبدهــا صاحــب العقــار، اختف�لا لا تختلــف مصروفــات التشــغيل الت

ّـا في المبــاني الحديثــة التــي تعتمــد على  ًـا جزئي� ناحيــة الصيانــة، فتــشير العديــد مــن الدراســات إلى ارتفــاع تكاليــف الصيانــة ارتفاع�

يـا البـنـاء وأنظـمـة التحكـّـم تكنولوجـ
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ومن ناحية أخرى، تزداد الوفورات من هذه الأنظمة حيث تزداد كفاءة التشغيل. لذا يمكن أن ُيُفهم من هذا السياق في الوقت 

الحالي أن الأثر الكيلّي على تكاليف التشغيل غير القابلة للاسترداد ليس له أهمّّية. لكن في المستقبل قد يظهر أن سلوك المستخدم في 

المباني ذات أنظمة تحكّّم معقّّدة ينعكس على تكاليف الإدارة.

الشواغر   	4.2.3

يظهــر في بعــض الحــالات ارتفــاع الطلــب على المبــاني التــي تفــي بمعــايير العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشركات للســكن 

والاســتئجار على نحــوٍٍ أسرع مــن البدائــل المتاحــة المماثلــة لهــا، لكنهــا تتجاهــل تلــك المعــايير. ولهــذا؛ على المقي�ّـم النظــر عــن كثــب 

ــى في نظــر  ــافسي للمبن ــاء على الوضــع التن ّـة بن ــات النقدي� ــا في التدفق ــاني وعــدم اســتخدامها، وتضمينه ــات الشــواغر في المب لتوقّعّ

المـسـتأجرين المحتـمـلين

معدل الرسملة  	4.2.4

يعكــس معــدّّل الرســملة ملــف عائــد المخاطــر للممتلــكات الأساســية، ويجــب دراســة العديــد مــن الجوانــب مثــل الموقــع، نــوع 

الاســتخدام، معــدّّل الإشــغال، وســنة البنــاء، ومجموعــة المســتأجرين وغيرهــا.  يســتهدف المســتثمرون المبــاني المتوافقــة مــع العوامــل 

البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشركات؛ لأنهــم يــرون أنهــا تحتــوي مخاطــر أقــل في إدرار الدخــل مــن خــال تحقيــق إيجــار أعلى 

ومـدّّعلات إـشـغال أكبر

معدل الخصم  	4.2.5

ّـة  ــه التدفــق النقــدي المتوقــع القيمــة الزمني� ّـة، فلا يعكــس المعــدّّل الــذي يخصــم ب ــاء على مــا جــاء في معــايير لتقييــم الدولي� وبن

للنقــود، بــل يعكــس كذلــك المخاطــر المرتبطــة بنــوع التدفــق النقــدي والعمليــات التشــغيليّّة المســتقبليّّة للأصــل. وغالب�ًـا مــا تقي�ّـم 

العقــارات باســتخدام التدفقــات الماليــة المخصومــة بتوقعــات ممتــدة مــن خمــس إلى عشر ســنوات أو أكثر، لذلــك يضطر المســتثمرون 

النشــطون في هــذا المجــال إلى التخطيــط لتوقعــات مســتقبليّّة. وقــد تحمــل المبــاني الأقــل اســتدامة بطبيعتهــا معــدل خصــم أعلى 

يعـكـس المخاـطـر المـدّّحدة المرتبـطـة بزـيـادة النفـقـات الرأسماليـّـة المحتمـلـة لـهـا ـمـع ـمـرور الوـقـت

المصروفات الرأسمالية  	4.2.6

عــادًةً لا تتــم إجــراءات التجديــد والتعديــل على أيّّ مبنــى إلا بعــد إجــراء تحليــل شــامل ودقيــق؛ لأنهــا تتطل�ّـب رأس مــال كــبير مــع 

تحقيــق عائــد على راس المال، والــذي لا �يُـرى إلا في عــدد مــن الســنوات في المســتقبل. ولهــذا، على المســتثمرين ممــن ينظــرون لمثــل 

هــذه النفقــات الرأسمالي�ّـة، دراســة الوضــع القــادم، والامتثــال بالمتطلّبّــات التنظيمي�ّـة، والتنبــؤ كذلــك بإيــرادات الإيجــار المســتقبليّّة 

بنــاء على وســائل الراحــة التــي تقدّّمهــا للمســتأجرين. ونظــًرًا لتزايــد أهمّّيــة العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشركات، فقــد 

ّـة لتحــسين كفــاءة الطاقــة، مما يرفــع مــن درجاتهــا في العوامــل البيئيــة  ّـة مــن ترقيــة المبــاني الحالي� يــرى الكــثيرون الجــدوى المالي�

والاجتماعـيـة وحوكـمـة الشركات

التمويل  	4.2.7

بالرغــم مــن إجــراء الكــثير مــن تقيــيمات الأصــول العقاي�رّـة قبــل النظــر في التمويــل، فهنــاك عــدد متزايــد مــن القــروض الــخضراء 

ّـص للمبــاني التــي تحقــق مــؤشرات أداء رئيســية للاســتدامة. وعــن هــذا  المتاحــة داخــل الأســواق ذات مبالــغ أقــل في التمويــل، مخص�

ينـتـج مباـلـغ منخفـضـة للدـيـون، ويـزّّعز عواـئـد حـقـوق الملكيـّـة لماـلـك العـقـار
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العمر الأفتراضي   	4.2.8

يعكــس معــدّّل الرســملة وتفــرض بعــض الأســواق مثــل هولنــدا قيــوًدًا قانوني�ّـة على العمــر الافتراضي للمبــاني التــي لا تلب�ّـي بعــض 

المعــايير المتوافقــة مــع العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة وحوكمــة الشركات. وعلى المقي�ّـم إدراك هــذا والمعرفــة اللازمــة لتلــك التشريعات 

ّـي للمبنــى، أو  المحليــة ومــدى موائمتهــا. وباتبــاع ذلــك، على المقي�ّـم تقييــد التدفقــات النقدي�ّـة المتوقعــة على العمــر الافتراضي المتبق�

الوـقـت اـلـذي يصـبـح فـيـه المبـنـى متوافقـًـا أكثر ـمـع العواـمـل البيئـيـة والاجتماعـيـة وحوكـمـة الشركات
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هنــاك بعــض المعــارف والمهــارات التــي يتطلــب تواجدهــا لــدى ممارسي مهنــة التقييــم ذات العلاقــة بالعوامــل البيئيــة والاجتماعيــة 

والحوكـمـة الـتـي يتطـلـب امتلاكـهـا، ومنـهـا ـسـبيل الذـكـر لا اـلـحصر ـمـا يلي

ــة  ــي حققــت درجــات في الحوكمــة البيئي ــاني الت ــب المب ــة والحوكمــة، وجوان ــة والاجتماعي ــم البيئي ــة: التطــور المســتمر للقي المراقب

ــت أم منخفضــة ــة كان ــة، عالي والاجتماعي

الإلمام: الالمام بالإجراءات المتبعة للعوامل البيئية والاجتماعية عند تقييم أي مبنى داخل السوق. 

الاهــتمام: بفهــم أغــراض التــأجير وغيرهــا مــن متطلبــات الســوق الأخــرى، لينجــح في قيــاس العــرض والطلــب وفقــًاً للقيــم البيئيــة 

والاجتماعـيـة والحوكـمـة

التواصــل: التواصــل مــع مخــتصي البنــاء ومــحترفي حســاب التكاليــف في البنــاء لفهــم العوامــل التــي تعــزز مــن العوامــل البيئيــة 

هـا فـة تكلفتـ يـة والحوكـمـة ومعرـ والاجتماعـ

ــاركين في  ــديد المش ــدى تش ــد م ــتخدمة، وتحدي ــات المس ــة للمقارن ــة والاجتماعي ــة البيئي ــزات الحوكم ــتيعاب ممي ــتيعاب: اس الاس

سـوق الـ

الدراسة: دراسة ما إذا كان التمويل المفضل متاحًاً للمباني عالية الدرجات في العوامل البيئية والاجتماعية والحوكمة.

في الســنوات الأخيرة، شــهد عــالم الاســتثمار تحــوًلاً نموذجيــًاً مــع ظهــور وتزايــد أهميــة الاســتثمار في العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة 

والحوكمــة )ESG(. يعكــس هــذا التحــول فــهمًاا أوســع للممارســات المســتدامة، حيــث أصبحــت ليســت مجــرد ضرورات أخلاقيــة، 

سـتثمارات صـول وأداء الـا ـبـل إنـهـا أساـسـية في تحدـيـد قيـمـة الـأ

ســابقًاً، كانــت قــرارات الاســتثمار وتقييــم الأصــول تعتمــد بشــكل كــبير على المقاييــس والتوقعــات الماليــة. ومــع ذلــك، فقــد توســع 

ـهـذا المنـظـور ليـشـمل الاعتـبـارات البيئـيـة والاجتماعـيـة والحوكـمـة كمـحـددات حاـسـمة للمخاـطـر والعاـئـد

ــر  ــن أن تؤث ــة )ESG( يمك ــة والحوكم ــة والاجتماعي ــل البيئي ــد أن العوام ــكل متزاي ــم بش ــو التقيي ــتثمرون ومتخصص ــدرك المس وي

بشــكل كــبير على جــدوى الأصــول و ربحيهــا على المـدى الطويــل. وهــذا مــا يعكســه تقريــر الاســتدامة الصــادر عــن المعهــد المـلكي 

للمســاحين القانونــيين )RICS(. ويتضمــن هــذا التحــول الوعــي المتزايــد بــأن الاســتدامة البيئيــة، والمســؤولية الاجتماعيــة، والحوكمــة 

هـا صـول وتعزيزـ القوـيـة ليـسـت قضاـيـا هامـشـية، ولكنـهـا أساـسـية لمروـنـة الشركات أو الـأ

هــذا المشــهد المتــغير يحمــل تحــولات حاســمة ومعقــدة في المشــهد المالي، ويتطلــب نهــج تعــاوني بهــذا التطــور، حيــث يتــعين على 

مهنــة التقييــم وواضعــي المعــايير العالميــة، بمـا في ذلــك معــايير التقييــم الدوليــة، التفاعــل بشــكل وثيــق مــع الاســتثمار، وُيُتوقــع أن 

يؤثــر هــذا التغــيير على جميــع الأصــول وأن يتأثــر بــكل مــن التغــييرات التنظيميــة الرســمية والتوقعــات المتطــورة لممارسي التقييــم، 

وخاـصـة المـسـتثمرين ومـخـصصي رأس المال

مــن المهــم أن يتــم التنقــل بين هــذه التغــييرات بشــكل جماعــي للتأكــد مــن أن التقيــيمات التــي تعكــس بشــكل متزايــد التــأثير 

سـتثمارات يـة والحوكـمـة على الـا يـة والاجتماعـ الـكـبير للعواـمـل البيئـ

ومــن المتوقــع أن تــؤدي هــذه العوامــل مجتمعــة إلى تقليــل الغمــوض الحــالي الــذي يحيــط بتــأثير التقيــيمات البيئيــة والاجتماعيــة 

والحوكـمـة على التقـيـيمات، مما ـيـؤدي إلى مماـرسـات تقيـيـم أكثر دـقـة وـشـموًلاً في المـسـتقبل

الفصل الخامس: المتطلبات المعرفية والمهارية للمقيم ذات العلاقة بالعوامل        

)ESG  (البيئية والاجتماعية والحوكمة 

الفصل السادس: الخلاصة 
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باختصــار، العوامــل البيئيــة والاجتماعيــة والحوكمــة تؤثــر بشــكل كــبير على عمليــات التقييــم في مختلــف القطاعــات والمجــالات. 

كالمنــاخ والطقــس والكــوارث الطبيعيــة يمكــن أن تؤثــر على البنيــة التحتيــة والإنتاجيــة، بيــنما الديمغرافيــا والثقافــة والفقــر تؤثــر على 

الطلــب والســلوك الاجتماعــي. الحوكمــة تلعــب دوًاًر مــهًماً في تحديــد مــدى الشــفافية والاســتقرار، مما يؤثــر على الثقــة والاســتثمار. 

فـهـم ـهـذه العواـمـل وتفاعلاتـهـا يـسـاعد على إـجـراء تقيـيـم ـشـامل للأداء والتنمـيـة المـسـتدامة
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