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التضخم

ما الذي يعنيه هذا للمستثمرين العقاريين؟

4.0%
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3.0%

2.5%
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التغير في معدل التضخم على مدى الفترة من أغسطس  2024 إلى سبتمبر 2025
المعدل المتوقع مقارنةً بالمعدل الفعلي

 أغسطس - 24
 سبتمبر - 24

 ديسمبر  - 24
 يناير - 25

 أكتوبر  - 24 فبراير - 25
 نوفمبر - 24

الفعليالمتوقع هدف بنك إنجلترا
 مارس - 25

أبريل - 25
 مايو  - 25

 يونيو - 25
 يوليو - 25

 أغسطس - 25
 سبتمبر - 25

نظرة على السوق

ما هي العوامل التي تستحوذ على اهتمامنا؟

الثــورة  منــذ  البريطانــي  المجتمــع  حيــاة  عصــب  للنمــو  المحفّّــزة  القــوى  شــكّّلت  لطالمــا 
ا لصناعــة الســفن الضخمــة، وفيهــا نشــأت الصناعــات  ــا مركــزًً ــت بريطاني ــة، فقــد كان الصناعي
ا للنمــو الثابــت والثقــة  ا لهــذه القــوى المحفّّــزة ورمــزًً الأولــى وظهــرت غرفــة المحــركات مصــدرًً
للعيــان  تظهــر  لا  الغالــب  فــي  وهــي   - المجــالات  جميــع  فــي  قُُدُُمًًــا  المُُضــيّّ  علــى  والقــدرة 
ي والأساســي للتطــور والاســتدامة. وغرفــة المحــركات  ــا العنصــر الضــرور ــر دائمًً ولكنهــا تعتب
كانــت قبــل قــرن مــن الزمــن تحتــوي علــى الآلات التــي ارتكــز عليهــا الازدهــار الاقتصــادي، بينمــا 

يــة.  لحياتنــا العصر
ٍ
إلــى النظــم والأصــول التــي نعتمــد عليهــا كمحــورٍ أصبحــت ترمــز اليــوم 

مماثلــة:  خصائــص  ذات  اتيجيات  اســتر تنفيــذ  علــى  يــة  العقار اتنا  اســتثمار فــي  نعمــل  إننــا 
القــوة والثبــات والقيــام بــدور هــام وأساســي لتمكيــن فئــات مختلفــة مــن شــاغلي العقــارات 
أحــدث  يــر  التقر هــذا  فــي  أوردنــا  وقــد  المتنوعــة.  أنشــطتهم  ومزاولــة  أعمالهــم  أداء  مــن 
يــة  تطــورات عوامــل الاقتصــاد الكلــي الرئيســية التــي نتابعهــا، ومســتجدات القطاعــات العقار
از مــدى تركيزنــا علــى القــوى المحفّّــزة للنمــو فــي القطاعــات  فــي المملكــة المتحــدة، مــع إبــر
الوطنــي  الاقتصــاد  تقــدم  علــى  للمحافظــة  عليهــا  الاعتمــاد  يمكــن  التــي  الأصــول   - الفرعيــة 

ازدهــاره.  ار  واســتمر

واصــل معــدل التضخــم فــي المملكــة المتحــدة ارتفاعــه التدريجــي علــى مــدى العــام 2025، مــن %3.0 فــي بدايــة الســنة، ليصــل إلــى %3.8 فــي الفتــرة 
ارتفــاع تكلفــة  دائمًًــا  المشــترك هــو  القاســم  أن  التضخــم، غيــر  ى أســبابًًا مختلفــة لارتفــاع معــدل  نــر يوليــو حتــى شــهر ســبتمبر. وبينمــا  مــن شــهر 
ــي يســاعد علــى  ــادات الأجــور وبالتال ي ــة ينتــج عــادةًً عــن ز ــر علــى جميــع قطاعــات الاقتصــاد. وعلــى الرغــم مــن أن ارتفــاع تكلفــة العمال ــة التــي تؤث العمال
التخفيــف مــن تأثيــرات ارتفــاع معــدل التضخــم علــى المســتهلكين، غيــر أن هــذه الجولــة مــن ارتفــاع تكلفــة العمالــة نتجــت بشــكل رئيســي عــن ارتفــاع 
بــاب العمــل دفعهــا - التــي بــدأ فرضهــا عنــد تســلم هــذه الحكومــة العماليــة لمقاليــد الأمــور.  يبــة يتوجــب علــى أر يبــة التأمينــات الوطنيــة - وهــي ضر ضر
ي، حيــث إن الدخــل مــن الإيجــارات يشــتمل علــى تحــوّّط  أينــا، ســوف يبقــى ارتفــاع معــدل التضخــم دون تأثيــر عمومًًــا علــى الاســتثمار العقــار وفــي ر
نســبي مــن تأثيــرات التضخــم، وســوف يســتمر هــذا الارتفــاع المتوقــع فــي معــدل التضخــم فــي المســاعدة علــى نمــو الدخــل، وعلــى الأخــص الدخــل 

الناتــج عــن عقــود الإيجــار الأقصــر أجلًاً أو العقــود المربوطــة بمعــدل التضخــم.

• لا نــزال نفضــل ربــط أســعار الإيجــار بمعــدل التضخــم أو الحصــول 	
مــن  للتحــوط  وذلــك  أمــدًا،  أقصــر  منتهيــة  غيــر  إيجــار  عقــود  علــى 
مخاطــر التضخــم وتحقيــق نمــو فــي أســعار الإيجــارات يترافــق مــع 
أننــا نســتبعد ترجيــح حــدوث ارتفــاع  ارتفــاع معــدل التضخــم. ومــع 
كبيــر آخــر فــي معــدل التضخــم، غيــر أن الحمايــة منــه تبقــى مطلوبــة.

• الأجنبيــة، 	 والعمالــة  للتضخــم  عرضــة  الأكثــر  القطاعــات  أصبحــت 
أكثــر  الحاضــر  الوقــت  فــي  تبــدو  والترفيــه،  التســلية  أو  كالضيافــة 
عرضــة للمخاطــر للمســتثمرين الذيــن يركــزون علــى الحصــول علــى 

دخــل.

 المصــدر: رويترز؛ ذا فايننشــال تايمز
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أسعار الفائدة وتكاليف التمويل

ما الذي يعنيه هذا للمستثمرين العقاريين؟

 2025 العــام  فــي  مــرات  ثلاث  الفائــدة  أســعار  ا  إنجلتــر بنــك  خفّّــض 
25 نقطــة أســاس فــي كل مــرة، ليصبــح بذلــك معــدل الفائــدة  بمعــدل 
ــه عنــد %5.25. كذلــك  الأساســي %4.0 بعــد أن كان قــد وصــل إلــى ذروت
مرتيــن  الفائــدة  ســعر  خفــض  لاســتيعاب  حاليًًــا  تســتعد  الســوق  فــإن 
الثمانيــة  الأشــهر  مــدى  علــى  مــرة  كل  فــي  أســاس  نقطــة   25 بمعــدل 
فــي  الفائــدة  أســعار  تبقــى  أن  المتوقــع  مــن  وبالتالــي  القادمــة،  عشــر 

المتوســط. المــدى  فــي  نســبيًًا  مرتفعــة  المتحــدة  المملكــة 

الفدرالــي  الاحتياطــي  لخفــض  المعدّّلــة  التوقعــات  الســيناريو  هــذا  يشــبه 
الأمريكــي لأســعار الفائــدة فــي الولايــات المتحــدة علــى مــدى الأشــهر الثمانيــة 
نقطــة   25 إلــى  )بالإضافــة  أســاس  نقطــة   125 بمعــدل  القادمــة  عشــر 
أســاس فــي ســبتمبر 2025(، بينمــا لا تتوقــع الســوق إجــراء البنــك المركــزي 
الأوروبــي لمزيــد مــن الخفــض فــي أســعار الفائــدة فــي أوروبــا، مــا يعنــي أن 
ســعر الفائــدة الأساســي فــي المملكــة المتحــدة ســوف يشــهد فــي المــدى 
بالولايــات  مقارنــةًً  تقريبًًــا  أســاس  نقطــة   60 بمعــدل  علاوة  المتوســط 

المتحــدة وحوالــي 160 نقطــة أســاس مقارنــة بمنطقــة اليــورو.

وعلــى صعيــد الاســتثمار فــي المملكــة المتحــدة، فــإن هــذا يعنــي أن أســعار 
الفائــدة المتوقعــة حاليًًــا ســوف تكــون أعلــى لفتــرات أطــول، ممــا يفســح 
فــي المجــال بشــكل أكبــر للاســتحواذ علــى عقــارات فــي المملكــة المتحــدة 
بمعــدلات عوائــد جذابــة مقارنــة ببعــض الــدول الأخــرى. وفــي نفــس الوقــت، 
مــن المتوقــع أن تبقــى تكاليــف التمويــل العقــاري فــي المملكــة المتحــدة 
مســتقرة عمومًًــا، مــع تزايــد إقبــال المقرضيــن وثبــات الهوامــش ونســب 
القــروض إلــى القيمــة. وكل تلــك العوامــل مجتمعــةًً تــؤدي إلــى أن يســود 
وتوقعــات  المفاجــآت،  مــن   

ٍ
خــالٍ اســتثماري  منــاخ  البريطانيــة  الســوق 

بانخفــاض أســعار الفائــدة فــي المــدى المتوســط يمكــن أن تكــون مؤاتيــة 
للتخــارج مــن الاســتثمارات فــي الوقــت المناســب.

• نتوقــع 	 نــزال  لا  تدريجيًــا،  انخفاضًــا  التمويــل  تكاليــف  تشــهد  بينمــا 
بقــاء أوضــاع الســوق الماليــة عمومًــا علــى مــا هــي عليــه فــي الأشــهر 

القادمــة.

• إننــا نتوقــع أيضًــا مزيــدًا مــن الضغــوط مــن المقرضيــن علــى العقــارات 	
القديمــة، ســواء لأغــراض إعــادة التمويــل أو البيع.

• لا نــزال نفضــل القطاعــات التــي تحقــق معــدلات عوائــد أعلــى ويمكــن 	
الدخــول إليهــا بســهولة أكبــر فــي ظــل هــذه البيئــة التــي تســتمر فيهــا 

أســعار الفائــدة مرتفعــة لمــدة أطــول.

• الطاقــة، 	 اســتهلاك  كفــاءة  رفــع  علــى  التركيــز  المقرضــون  يواصــل 
ســواء مــن خــال برامــج التحديــث التــي ينفذهــا المقترضــون أو مــن 
خــال شــهادات الاعتمــاد الحاليــة، حيــث إنهــم لا يزالــون يواجهــون 
ضغوطًــا لترشــيد اســتهلاك الطاقــة فــي الأصــول العقاريــة المموّلــة 
الجديــدة  السياســات  مــن  الرغــم  علــى  منهــم  المقدمــة  بالقــروض 

المســتحدثة فــي الولايــات المتحــدة الأمريكيــة.
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 المنحنى الاستشرافي لمتوسط مؤشر سعر الفائدة على الجنيه الاسترليني
لليلة واحدة لأجل ثلاثة أشهر

مارس 2025 مقارنةً بأكتوبر 2025

أكتوبر 2025مارس  2025 
 المصدر: تشــاثام فايننشال

 المصــدر: دليــل نايــت فرانــك للعوائــد الجاريــة علــى الاســتثمار؛ دليل نايــت فرانك للعوائد الجارية في القطاعات الســكنية فــي المملكة المتحدة
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معدلات العوائد على الاستثمار العقاري في المملكة المتحدة بحسب القطاع

ر2  2024 ر2  2025

العقارات الصناعية
واللوجستية

العقارات السكنية العقارات المكتبية العقارات الفندقية عقارات متاجر التجزئة
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اقتصاد المملكة المتحدة
ًـا إلــى درجــة غيــر  أظهــرت البيانــات أن الناتــج المحلــي الإجمالــي للمملكــة المتحــدة قــد اســتمر علــى مــا هــو عليــه فــي أواخــر العــام 2024، غيــر أنــه كان قوي�
متوقعــة علــى مــدى العــام 2025 بســبب الضجيــج الإعلامــي والصعوبــات العالميــة والتكهنــات بســأن التغيــرات الضريبيــة المســتقبلية. ويبــدو هــذا 
ا بالزخــم الإيجابــي للنتائــج الواعــدة للمفاوضــات  مــن جهــة ناتجًًــا عــن ثبــات قطــاع الخدمــات فــي المملكــة المتحــدة، بينمــا يبــدو مــن جهــة أخــرى متأثــرًً
يــة مــع الولايــات المتحــدة مقارنــةًً بالمفاوضــات مــع دول أخــرى، بالإضافــة إلــى الخصائــص الهيكليــة لقلاتصــاد بعــد تعديــل التقديــرات الأوليــة  التجار
للناتــج المحلــي الإجمالــي فــي مرحلــة لاحقــة لتصبــح أعلــى ممــا كانــت عليــه فــي ظــل توفــر البيانــات الكاملــة. ولا تــزال الحكومــة البريطانيــة تركّّــز علــى 
ــح  ــل الأنظمــة واللوائ ا أبطــأ بفعــل التعقيــدات الناتجــة عــن تعدي ــار يمكــن أن يمثــل مســارًً ــدرك الآن أن ذلــك الخي ــة والنمــو، مــع أنهــا أصبحــت ت الإنتاجي
والاختناقــات التــي تعيــق النمــو. ونحــن نتوقــع أن يشــهد مــا تبقــى مــن العــام 2025 التوصــل إلــى الصيغــة النهائيــة لاتفاقيــة التجــارة الحــرة بيــن المملكــة 
المتحــدة ومجلــس التعــاون لــدول الخليــج العربيــة، علــى الرغــم مــن أن تأثيــر موازنــة شــهر نوفمبــر يمكــن أن يخفــف مــن التفــاؤل فــي حالــة تحقــق 

يــادات الضريبيــة المرتقبــة. الز
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مؤشر الاستهلاك والاستثمار في المملكة المتحدة

مؤشر استثمار الشركات مؤشر استهلاك الأفراد

ما الذي يعنيه هذا للمستثمرين العقاريين؟
• العمــود 	 تشــكل  التــي  والقطاعــات  الدخــل  تنويــع  نفضــل  نــزال  لا 

الأساســية  )القطاعــات  المتحــدة  المملكــة  لاقتصــاد  الفقــري 
العاملــة التــي نتناولهــا فــي قســم لاحــق مــن هــذا التقريــر(، والتعامــل 
بحــذر مــع القطاعــات الفرعيــة التــي تعتمــد إلــى حــد كبيــر علــى تدفقــات 

الدوليــة. الأمــوال  رؤوس 

• لا نــزال نفضــل العقــارات ذات أســعار الإيجــار الميسّــرة والتــي تحقــق 	
للمســتأجرين المنفعــة المثلــى مقابــل الإيجــار المدفــوع.

 المصــدر: مكتــب الإحصاءات الوطنية
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الخلاصة
ــق معــدلات  ــز بتحقي ــة متعــددة المســتأجرين. فهــذا القطــاع يتمي ــى الأخــص العقــارات الصناعي ــة، وعل ــى قطــاع العقــارات الصناعي ــا عل ــا حاليًً ــز آركابيت تركّّ
عوائــد أعلــى ودخــل متنــوع ومســتدام ومجــالات متعــددة لإيجــاد قيمــة مضافــة مــن خلال الإدارة التفاعليــة للأصــول بهــدف تهيئــة فرصــة اســتثمارية 

مجزيــة. ولا نــزال نراقــب الفــرص الإضافيــة، ونســتعرض فيمــا يلــي أفكارنــا بشــأن القطاعــات المختلفــة فــي الســوق العقاريــة البريطانيــة.

القطاعات العقارية في المملكة المتحدة

المكاتب في وســط لندن

المكاتــب الإقليمية

ما الذي نشــهده الآن:

• "العــودة إلــى المكاتــب": طلــب عــدد مــن الشــركات الكبــرى عــودة موظفيهــا إلــى مكاتبهــم 3 أيــام 	
يــادة عــدد الأيــام إلــى أكثــر مــن ذلــك. وعلــى  فــي الأســبوع علــى الأقــل، وتتجــه شــركات أخــرى إلــى ز
الرغــم مــن تأثيــرات جائحــة كوفيــد والعمــل مــن المنــازل، أخــذ عالــم الأعمــال يصبــح أقــرب إلــى 
مــا كان عليــه فــي العــام 2019 مقارنــةً بالأوضــاع الســائدة خــال الجائحــة. وتظهــر بيانــات النقــل 
بمتــرو الأنفــاق أن الرحــات إلــى وســط لنــدن )مــن الإثنيــن إلــى الجمعــة( قــد وصلــت إلــى 75% 

مــن المســتويات التــي كانــت عليهــا قبــل تفشــي جائحــة كوفيــد.

• وبهــذا ارتفــع حجــم الطلــب مــع تركيــز كبــار مســتأجري المكاتــب علــى المســاحات الأفضــل نوعيــة 	
 جديــدة أو مجــددة، وهــم يحاولــون إغــراء الموظفيــن بالعــودة إلــى العمــل فــي المكاتــب. 

ٍ
فــي مبــان

وقــد أدى هــذا إلــى ارتفــاع أســعار الإيجــارات إلــى أعلــى مســتوياتها )%9.2 مقارنــةً بنفــس الفتــرة 
بســبب  الجديــدة  العقــارات  عــرض  حجــم  فــي  النقــص  إلــى  بالإضافــة  الســابقة(،  الســنة  مــن 
انخفــاض أعــداد مشــاريع التطويــر / التجديــد خــال الجائحــة )حيــث بلــغ معــدل الشــواغر للمبانــي 
المصنفــة بالفئــة الأولــى A فــي وســط لنــدن %5.5، بينمــا بلــغ معــدل شــواغر المبانــي المصنفــة 

بالفئــة الأولــى A فــي حــي مايفيــر 2.3%(. 1

• لــم يقتصــر هــذا الاتجــاه العــام علــى كبــار شــاغلي المكاتــب، بــل اشــتمل أيضًــا علــى الشــركات 	
الصغيــرة والمتوســطة الحجــم التــي ترغــب فــي اســتئجار مســاحات ذات نوعيــة عاليــة والحصــول 
ارتفــع حجــم الطلــب علــى المكاتــب المجهــزة بالخدمــات  علــى مرونــة فــي عقــود الإيجــار. وقــد 
بنســبة %173 علــى مــدى الســنوات الخمــس الأخيــرة، بينمــا ارتفــع عــدد الاســتعلامات عــن هــذه 

2 %12 مقارنــةً بالســنة الســابقة.  المكاتــب بنســبة 

ما الذي نشــهده الآن:

• بنســبة 	 المناطــق بمعــدل شــواغر  فــي جميــع  المكاتــب منخفضًــا  التعاقــد علــى  يــزال حجــم  لا 
%11.2. وقــد أظهــر تقريــر كوشــمان آنــد وايفكيلــد أن حجــم التعاقــد فــي الربــع الثانــي 2025 كان 

بــع الســنوي للخمــس ســنوات الماضيــة. ولكــن علــى  %18 مقارنــة بالمتوســط ر أقــل بنســبة 
الرغــم مــن ذلــك، كان أداء المكاتــب المصنفــة بالفئــة الأولــى A جيــدًا نســبيًا: كان التعاقــد علــى 
المكاتــب المصنفــة بالفئــة الأولــى A الأعلــى نســبيًا )%77(، مــع بحــث المســتأجرين عــن مســاحات 
المســاندةوتتميز  الخدمــات  فيهــا  تتوفــر  المواصــات  مراكــز  مــن  قريبــة  جيــدة  مواقــع  ذات 

بالاســتدامة.

• 	 50 مــن  )أكثــر  الحجــم  الكبيــرة  العقــارات  مواجهــة  مــع  بالحــذر  المســتثمرين  نشــاط  يتصــف 
الأصغــر حجمًــا  العقــارات  علــى  أكبــر  بدرجــة  التركيــز  وكان  اســترليني( لصعوبــات،  جنيــه  مليــون 
وذات القيمــة المضافــة الأقــل فــي مواقــع ممتــازة حيــث يعتبــر هامــش الخطــأ أصغــر وحيــث 

أعلــى. بفكــاءة  التأجيــر  مخاطــر  إدارة  يمكــن 

Cushman & Wakefield 1كوشمان آند وايفكيلد

BE Offices 2بي إي أوفيسز
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العقارات الســكنية

متاجــر التجزئة

ما الذي نشهده الآن:

• أصبــج قطــاع البنــاء للتأجيــر فــي المملكــة المتحــدة يضــم اليــوم أكثــر مــن 132.000 منــزل فــي 	
جميــع أنحــاء البــاد، ووصــل حجــم العــرض فــي المــدن الإقليميــة إلــى %57 مــن إجمالــي الكميــة 
المعروضــة. كذلــك فــإن 104.000 منــزل إضافــي أصبحــت الآن فــي مرحلــة البنــاء أو التخطيــط، 
مــع اســتهداف المســتثمرين والمطوريــن لمــدن مثــل مانشســتر وبرمنغهــام وليــدز كوجهــات 
رئيســية مــن المتوقــع أن يصــل فيهــا حجــم المســاحات المبنيــة لأغــراض التأجيــر إلــى حوالــي 

ــى الوحــدات الســكنية.3 ــي عل نصــف حجــم الطلــب المحل

• لا تــزال منــازل الأســرة الواحــدة تحظــى بأعلــى معــدلات الإقبــال فــي ســوق الاســتثمار، حيــث تــم 	
اســتثمار 1.9 مليــار جنيــه اســترليني فــي النصــف الأول مــن العــام 2025 )وفقًــا لمــا أورده تقريــر 
كوشــمان آنــد وايكفيلــد(. ولا يــزال التمويــل الاســتثماري قبــل وخــال مرحلــة التطويــر العقــاري 
يعتبــر الســبيل الأفضــل للدخــول إلــى الســوق، غيــر أننــا نشــهد الآن تــداول الأســهم مــن الجيــل 
الأول. وفــي صفقــة اســتثمارية كبــرى، قدمــت مورغــان ســتانلي عرضًــا للاســتحواذ علــى أعمــال 
وتتألــف  اســترليني.  جنيــه  مليــار   1.1 بقيمــة   L&Q كيــو  آنــد  أل  الخــاص بشــركة  التأجيــر  قطــاع 
المحفظــة مــن 3.143 منــزلًا موزعــة علــى 53 مخططًــا فــي منطقــة مدينــة لنــدن الكبــرى، تــم بنــاء 

غالبيتهــا خــال الســنوات العشــر الأخيــرة.

ما الذي نشهده الآن:

• حافظــت ســوق متاجــر التجزئــة علــى ثباتهــا علــى الرغــم مــن التكاليــف المرتفعــة والتغيــرات فــي 	
السياســة الضريبيــة فــي شــهر أبريــل وارتفــاع الحــد الأدنــى للأجــور، وهــي جميعهــا عوامــل أثــرت 

علــى أربــاح تجــار التجزئــة.

• ــازة والشــوارع الرئيســية فــي المناطــق حجــم طلــب 	 تشــهد مراكــز التســوق فــي المواقــع الممت
قــوي مــن المســتأجرين، ولا تــزال معــدلات الشــواغر آخــذة فــي الانخفــاض، مــا يــؤدي إلــى ارتفــاع 
أســعار الإيجــارات فــي هــذه الأســواق. وقــد أوردت كوشــمان آنــد وايكفيلــد أن أســعار إيجــارات 
مراكــز التســوق قــد ارتفعــت بنســبة %4، بينمــا ارتفعــت أســعار متاجــر التجزئــة فــي الشــوارع 

الرئيســية فــي المناطــق بنســبة %4.2 مقارنــةً بالســنة الســابقة.

• تواصــل معــدلات شــواغر متاجــر التجزئــة فــي وســط لنــدن انخفاضهــا إلــى مــا دون %5 فــي أحيــاء 	
كوفنــت جــاردن وشــارع ريجنــت وشــارع بونــد، مــع ارتفــاع أســعار الإيجــارات بنســبة %3.3 فــي 
ــات كوشــمان( نتيجــةً للاســتثمار المســتمر فــي المســاحات المملوكــة  ــي 2025 )بيان ــع الثان الرب

للدولــة، وهــو مــا أســهم فــي تحســين تجربــة التســوق.

• إلــى 	 تــزال مســتودعات التجزئــة تحقــق أداءً قويًــا، يعززهــا ســلوك المســتهلكين الســاعين  لا 
الحصــول علــى قيمــة مضافــة. كذلــك فــإن معــدلات الشــواغر لا تــزال منخفضــة )%4( وتواصــل 

انخفاضهــا بفعــل اســتمرار ارتفــاع حجــم الطلــب مــن المســتأجرين الحالييــن والجــدد.4 

• علــى صعيــد الاســتثمار، فــإن حجــم الصفقــات الاســتثمارية فــي مســتودعات التجزئــة لا يــزال 	
الأعلــى، حيــث وصــل إلــى 1.48 مليــار جنيــه اســترليني فــي النصــف الأول مــن العــام 2025، أي 
بزيــادة بنســبة %78 مقارنــةً بالســنة الســابقة، وهــذا الحجــم الإجمالــي هــو الأعلــى مقارنــةً بــأي 
أن  غيــر   .Allsops أولســوبس  أوردتــه  لمــا  2022، وفقًــا  العــام  أي ســنة منــذ  مــن  أول  نصــف 

النشــاط كان محــدودًا بدرجــة متزايــدة نتيجــةً للوفــرة المحــدودة للأســهم.

Cushman & Wakefield 3كوشمان آند وايفكيلد

Cushman & Wakefield 4كوشمان آند وايفكيلد
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العقــارات الصناعية

ما الذي نشهده الآن:

• العوامــل الأساســية لإشــغال العقــارات متعــددة المســتأجرين لا تــزال قويــةً، يعززهــا مزيــج ثابــت مــن الطلــب مــن مختلــف شــركات الخدمــات 	
والصناعــات التحويليــة والمنشــآت الصغيــرة ومتوســطة الحجــم. وبالفعــل، فــإن نمــو أســعار إيجــارات العقــارات متعــددة المســتأجرين لا يــزال أعلــى 
مقارنــةً بالقطاعــات الأخــرى، غيــر أن وتيــرة هــذا النمــو قــد تراجعــت نســبيًا. وبعــد المكاســب الســريعة التــي تحققــت فــي لنــدن خــال العاميــن 2021 
و2022، أصبحــت دورة الســوق أكثــر توازنًــا إقليميًــا، وتفوّقــت أســواق بقيــة مناطــق المملكــة المتحــدة علــى ســوق لنــدن والجنــوب الشــرقي للســنة 

الثانيــة علــى التوالــي.

• تحســن الطلــب علــى المســاحات اللوجســتية فــي العــام 2025 نتيجــةً لنشــاط شــركات التجزئــة الإلكترونيــة الصينيــة وشــركات التعاقــدات الخارجيــة 	
علــى الخدمــات اللوجســتية وشــركة أمــازون. وقــد أدى هــذا إلــى زيــادة حجــم الطلــب بعــد فتــرة مــن التراجــع، ليصبــح مســاوٍ للمتوســط لعشــر ســنوات. 
كذلــك اســتمرت الوفــرة فــي الارتفــاع مــن مســتواها المتدنــي الــذي بلــغ %3.6 فــي الربــع الرابــع 2022 إلــى %8.6 فــي الربــع الثانــي 2025 )بيانــات 
نيومــارك Newmark( بفعــل الزيــادة الناتجــة عــن عــودة العقــارات التــي انتهــت عقــود إيجاراتهــا إلــى الســوق )بنســبة بلغــت %60 مــن إجمالــي الوفــرة( 

مــع انتقــال مســتأجريها إلــى مبــانٍ أكثــر كفــاءة واســتدامة.

• لا تــزال أعمــال التطويــر العقــاري بالمضاربــة محــدودةً بفعــل الفجــوة الضيقــة نســبيًا بيــن تكاليــف البنــاء والقيــم الرأســمالية. وقــد بلغــت المســاحة 	
الإجماليــة لمشــاريع التطويــر العقــاري بالمضاربــة الجديــدة فــي الربــع الثانــي 2025 مــا مجموعــه 2.75 مليــون قــدم مربعــة، أي أقــل بكثيــر مــن 

المتوســط ربــع الســنوي لخمــس ســنوات الــذي وصــل إلــى 4 مليــون قــدم مربعــة. 5

• علــى صعيــد الاســتثمار، كانــت صفقــات المحافــظ الاســتثمارية فــي الطليعــة مــن حيــث حجــم النشــاط، ونتــج عنهــا مســاحات كافيــة بمــا يتناســب مــع 	
حجــم رؤوس الأمــوال والمديونيــة المطلــوب اســتثمارها. وفــي المقابــل، واجهــت معامــات الأصــول الإفراديــة ســوقًا محــدودة النشــاط بتنــوع أقــل 

فــي الطلــب وقيمــة أعلــى للعقــارات المعروضــة مقارنــة بــأداء المحافــظ الاســتثمارية

5نيومارك
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إننــا نركــز فــي اســتثماراتنا العقاريــة علــى العقــارات التــي تتميــز بنفــس 
ــا ويمكــن  ــزة للنمــو: القطاعــات التــي تحقــق نمــوًًا ثابتًً الخصائــص المحفّّ
تقــدم  تعــزز  وأساســية  ضروريــة  وظائفًًــا  وتــؤدي  عليهــا  الاعتمــاد 
هــذه  إيجــاد  يمكــن  أيــن  ولكــن  ازدهــاره.  واســتمرار  الوطنــي  الاقتصــاد 

والعــقارات؟  القطاــعات 

إن نهجنــا يقــوم علــى التركيــز على ما يلي:

بالإضافــة إلــى هــذه الخصائــص المرتبطــة بالبنــاء، فإننــا نركــز أيضًًــا علــى 
نتيجــة  ربمــا  ضغوطًًــا:  العقــارات  شــاغلو  فيهــا  يواجــه  التــي  الأســواق 
النقــص فــي المســاحات اللازمــة لهــم أو بســبب الأســعار المرتفعــة التــي 
تؤثــر علــى قدرتهــم علــى تحمّّــل التكاليــف. غيــر أن هــذا لا يؤثــر علــى جاذبيــة 
خصائــص المبنــى التــي نتطلــع إليهــا، ولكــن فــي الســوق التــي يواجــه فيهــا 

الشــاغلون ضغوطًًــا، نجــد أن هــذه الخصائــص تصبــح أكثــر قيمــة.

العقاريــة  القطاعــات  بــأن  التنويــه  مــن  بــد  لا  النهــج،  هــذا  إطــار  وفــي 
غيــر مســتثناة بحــد ذاتهــا: علــى ســبيل المثــال لــم يكــن قطــاع عقــارات 
متاجــر التجزئــة الأكثــر إقبــالًاً فــي الســنوات الأخيــرة، ولكــن هنــاك بالتأكيــد 
عقــارات متاجــر تجزئــة تدخــل ضمــن هــذه الفئــة مــن القطاعــات العقاريــة 
المحفّّــزة للنمــو. وفــي نفــس الوقــت، فــإن هــذا النهــج يعكــس تفضيــل 
العقــارات التــي تركــز علــى الســوق المحليــة حيــث إنهــا تتميــز بشــريحة 
ــال، أصــول مجمعــات  ــا - علــى ســبيل المث ــر حجمًً عــملاء مســتهدفة أكب
ســكن الطلبــة التــي تســتهدف الطلبــة فــي المملكــة بأســعار ميسّّــرة، 
وليــس الأصــول ذات الأســعار الأعلــى التــي تعتمــد علــى شــريحة ضيقــة 

مــن الطلبــة الأجانــب لتحقيــق عوائدهــا المنشــودة.

ــة: أســعار  ــا، فــإن هــذا النهــج يأخــذ فــي الحســبان الأســواق المالي وختامًً
التــي  والعوائــد  المختلفــة  القطاعــات  فــي  للنمــو  المحفّّــزة  الأصــول 
تحققهــا مــن دخلهــا الجــاري يمكــن أن تتفــاوت بشــكل كبيــر، ولهــذا فإننــا 
نميــل نحــو تفضيــل الأصــول التــي تتميــز بمزيــج مــن معــدلات الإشــغال 

العاليــة ومعــدلات العوائــد والدخــل الجــاري الأكبــر.

القطاعات والعقارات المحفّّزة للنمو

هل هي مناسبة لشاغليها:
يــزال  لا  الموقــع"  الموقــع،  "الموقــع،  الأزلــي  العقــاري  الشــعار 
هــو الشــعار الســائد. والســؤال الــذي يجــب أن يطــرح هــو مــا إذا 
كان العقــار فــي موقــع مناســب للشــركات والأفــراد، وهــل ترغــب 

الموقــع؟ ذلــك  فــي  التواجــد  فــي  الشــركات والأفــراد 

القدرة على استيعاب فئات متنوعة من الشاغلين؟
تنــوع  بالتخطيــط )مــا هــو مــدى  هــذا الســؤال مــن جهــة يتعلــق 
العقــار؟(  فــي  التواجــد  علــى  قانونيًًــا  القادريــن  الشــاغلين  فئــات 
بينمــا مــن جهــة أخــرى يتعلــق بتكويــن المبنــى )هــل هــو متوافــق 
مــع مواصفــات واحتياجــات الشــاغلين، أو هــل يمكــن أن يســتوعب 

المختلفيــن؟( الشــاغلين  مــن  العديــد  فعليًًــا 

السعر المناسب
الوحدة الميسّّرة ذات السعر المناسب تستطيع ببساطة اجتذاب تشكيلة واسعة من فئات الشاغلين.

البساطة
ا بأحــدث التقنيــات والمعــدات المعقــدة.  هــذا الجانــب يرتبــط بالتكلفــة الميسّّــرة والســعر المناســب، فالمبنــى لا يحتــاج دائمًًــا إلــى أن يكــون مجهــزًً
فالكثيــر مــن النــاس يفضلــون المنتجــات القويــة وشــديدة التحمــل التــي يمكــن الاعتمــاد عليهــا وتعمــل بشــكل جيــد، وهــي مــن منظــور المســتثمر 

تحتــاج علــى الأرجــح إلــى تكاليــف تشــغيل منخفضــة وتنطــوي علــى درجــة أقــل مــن مخاطــر التقــادم
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ســاد الكثيــر مــن الصخــب خلال العــام 2025 علــى 
أن  غيــر  والجيوسياســي،  السياســي  الصعيديــن 
اقتصــاد المملكــة المتحــدة لا يــزال يفاجــئ الجميــع 
بثباتــه - ولكــن بالنظــر إلــى التحديــات المختلفــة التي 
تجاوزهــا علــى مــدى الســنوات القليلــة الأخيــرة، فإن 
هــذا الثبــات ومــا ينتــج عنــه مــن منــاح اســتثماري 

مســتقر نســبيًًا، لا يعتبــر مفاجئًًــا.

علــى  الاقتصــادي  الاســتقرار  اســتمرار  يســاعد 
أي  دون  الاســتثماري  المنــاخ  علــى  المحافظــة 
تغييــر عمومًًــا، ولا نــزال نتوقــع تحقيــق أعلــى عوائــد 
الأكبــر  للدخــل  المــدرة  الأصــول  مــن  اســتثمارية 
واســتراتيجيات الإدارة التفاعليــة النشــطة والنهــج 
المنضبــط والهــادف الــذي يســتطيع الاســتفادة 

مــن هــذه العوامــل.

لا نزال نفضّّل قطاع العقارات الصناعية متعددة المستأجرين في المملكة المتحدة

القطاعــات والعقــارات المحفّّزة للنمو

إذن، مــا الــذي يــؤدي إليــه هــذا النهــج مــن الناحيــة العمليــة؟ بالنظــر إلــى إعــادة التســعير وفقًًــا لأســعار الفائــدة فــي العاميــن 2023/2022، فقــد اتجهنــا 
نحــو تفضيــل العقــارات الصناعيــة متعــددة المســتأجرين فــي المملكــة المتحــدة. وهنــا نجــد مزيجًًــا جذاب�ًـا مــن خصائــص الأصــول المحفّّــزة للنمــو:

تدعــم هــذه الخصائــص مجتمعــةًً الحصــول علــى مزيــج مــن معــدلات العوائــد الأعلــى والدخــل المســتدام، بالإضافــة إلــى إمكانيــة نمــو رأس المــال مــن 
خلال التركيــز علــى إدارة الأصــول - وهــذا فــي رأينــا يتيــح أكثــر فــرص الاســتثمار جاذبيــة فــي الأســواق العقاريــة العالميــة الحاليــة.

الاســتخدام التخطيطــي الواســع والوحــدات القياســية نســبيًًا والإيجــارات الميسّّــرة تســتوعب مجموعــة متنوعــة مــن المنشــآت - مــا بيــن 
ــت مــن شــاغلي العقــارات. ــب ثاب ــرة ومتوســطة الحجــم، فــي قطاعــات أعمــال مختلفــة - وتحقــق حجــم طل ــة ومنشــآت صغي شــركات دولي

ًـا  يتميــز الكثيــر مــن المــدن الصناعيــة بمواقــع مناســبة وطــرق مــواصلات جيــدة تربطهــا بالمراكــز العمرانيــة - وقــد تراجــع حجــم العــرض تدريجي�
علــى مــدى الســنوات الســابقة مــع تحويــل هــذه المســاحات للاســتخدامات الســكنية واســتخدامات أخــرى، مــا أدى بالتالــي إلــى انخفــاض 

معــدلات الشــواغر والحصــول علــى عوامــل إشــغال جيــدة.

تكــون الأصــول الصناعيــة فــي الغالــب غيــر معقــدة مقارنــةًً بالأجيــال الأحــدث مــن المبانــي الســكنية والمكتبيــة، وهــو مــا يتيــح خفــض تكاليــف 
التشــغيل ومخاطــر التقــادم.

مقارنةًً بالأصول الســكنية في الســوق المحلية، شــهدت العقارات الصناعية مســتويات أعلى من إعادة التســعير ومعدلات عوائد أكبر.

تركيز آركابيتا
الســوق  فــي  بالاســتثمار  تمامًًــا  ملتزمــون  إننــا 
المحفّّــزة  القطاعــات  فــي  البريطانيــة  العقاريــة 
العقــارات  عنهــا:  تحدثنــا  وأن  ســبق  التــي  للنمــو 
بأســعار  المحليــة  الأســواق  علــى  تركــز  التــي 
متنوعــة،  مســتأجرين  وقاعــدة  ميسّّــرة  إيجــارات 
وتحقــق قيمــة مثلــى مقابــل الإيجــارات المدفوعــة. 
وبشــكل خــاص، لا نــزال نضّّفــل قطــاع العقــارات 
المملكــة  فــي  المســتأجرين  متعــددة  الصناعيــة 
ــد  المتحــدة بمزيجــه الجــذاب مــن معــدلات العوائ
رأس  ونمــو  المســتدام  الجــاري  والدخــل  الأعلــى 

الأــصول. إدارة  عــلى  التركــيز  ــمن خلال  الــمال 

للأصــول  اســتهدافنا  نواصــل  ذلــك،  جانــب  إلــى 
ماهيــة  لنــرى  ننتظــر  ولكننــا  الســكنية،  العقاريــة 
علــى  المنتظــرة  والرقابيــة  الضريبيــة  التغيــرات 
ــر  مــدى الأشــهر القادمــة، حيــث إنهــا يمكــن أن تؤث

فيهــا. الاســتثمار  فــرص  علــى  جوهــري  بشــكل 
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آركابيتــا شــركة إدارة أصــول عالميــة رائــدة تعــرض فرصًًــا اســتثمارية متنوعــة وتركــز علــى الاســتثمار فــي أســهم ملكيــة 
الشــركات الخاصــة والاســتثمار العقــاري فــي أحــد أســرع أســواق الثــروات نمــوًًا فــي العالــم. وتشــرف إدارة آركابيتــا منــذ 
أكثــر مــن عشــرين ســنة علــى تقديــم منتجــات الشــركة وخدماتهــا لنخبــة مختــارة مــن المســتثمرين فــي منطقــة دول 
مجلــس التعــاون الخليجــي. وتتــوزع مكاتــب مجموعــة آركابيتــا فــي البحريــن والولايــات المتحــدة والمملكــة المتحــدة 
اليــوم  والمملكــة العربيــة الســعودية والإمــارات العربيــة المتحــدة وســنغافورة، وقــد بلــغ حجــم اســتثماراتها حتــى 
ــم، وتركــز علــى القطاعــات  ــاز بالقــدرة علــى الاســتثمار فــي مختلــف أنحــاء العال ــار دولار أمريكــي، وهــي تمت ــي 30 ملي حوال
الدفاعيــة والتــي لا تتأثــر بالــدورات الاقتصاديــة، مســتفيدةًً فــي المــدى الطويــل مــن عوامــل الاقتصــاد الكلــي والخصائــص 

الــكسانية.
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