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الأول

مقدمة عن التقييم بأسلوب السوق

أســلوب التقييــم العقــاري بالاعتــماد عــى الســوق هــي طريقــة تقديــر قيمــة عقــار أو أمــاك عقاريــة بالاعتــماد عــى 

ــا  ــم بيعه ــي ت ــة والت ــس المنطق ــودة في نف ــابهة الموج ــارات المش ــم والعق ــل التقيي ــار مح ــين العق ــوقية ب ــة الس المقارن

حديثـًـا. ويشــتق مــؤشر القيمــة للعقــار محــل التقييــم مــن خــال تطبيــق وحــدات مقارنــة مناســبة والقيــام بتعديــات 

وعمليــات تســوية عــى أســعار بيــع العقــارات المشــابهة بنــاء عــى عنــاصر المقارنــة. ويقــوم المقيــم العقــاري بدراســة 

العديــد مــن العنــاصر المؤثــرة عــى العقــار مثــل موقــع العقــار وحالتــه ومســتوى التشــطيبات الداخليــة والخارجيــة، 

إضافــة الى ظــروف الســوق وتاريــخ عمليــات البيــع وظــروف البيــع والتــي عــادة مــا تلعــب دوراً أساســياً في تقديــر قيمــة 

العقــار محــل التقييــم. وتتطلــب هــذه الطريقــة الحصــول عــى أوصــاف دقيقــة للعقــارات المقارنــة، وتعبــر دقيــق عــن 

أســعار المبيعــات والمعلومــات ذات الصلــة. ويتجــاوز توصيــف العقــارات المقارنــة الأبعــاد الماديــة للعقــارات، كــما يجــب 

أن يتضمــن الحقــوق في العقــار والقيــود عليــه. وفي حالــة عــدم وجــود أدلــة وشــواهد عــى المبيعــات، يمكــن الأخــذ بعــين 

الاعتبــار آراء المقُيمّــين والــوكاء العقاريــين وقوائــم حــر العقــارات وعــروض البيــع. وتســمى هــذه الطريقــة عــى نطــاق 

واســع باســم طريقــة المقارنــة المبــاشرة، أو العقــارات المقارنــة، أو طريقــة البيــوع المقارنــة، وســركز الوحــدة الأولى مــن 

هــذا المنهــج عــى طريقــة المقارنــة في التقييــم العقــاري.
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ــوقٍ  ــع في س ــرض للبي ــار إن عُ ــه العق ــذي يحقق ــغ ال ــو المبل ــوقية، وه ــه الس ــاس قيمت ــى أس ــا ع ــار غالبً ــادل العق يتب

ــتمرارًا  ــذا اس ــون ه ــد يك ــة الســوقية. وق ــف القيم ــات تعري ــي متطلب ــم تحــت ظــروفٍ تلب ــخ التقيي ــةٍ في تاري مفتوح

ــة.  ــرى البديل ــتخدامات الأخ ــض الاس ــار أو لبع ــالي للعق ــتخدام الح لاس

ــر القيمــة الســوقية لعقــار مــا، وتعتمــد عــى عقــارات  ــد تقدي ــة مــن الطــرق الأكــر شــيوعًا عن تعتــر طريقــة المقارن

ــا وموجــودة في نفــس المنطقــة التــي يوجــد بهــا العقــار محــل التقييــم. ويجــب التحقــق في  مشــابهة تــم بيعهــا حديثً

البدايــة مــن صحــة ســعر المبيعــات واعتبارهــا أساسًــا ســليمًا ومنطلقًــا لعمليــة التقييــم. وتتطلــب عمليــة تقديــر القيمــة 

الســوقية مــن المقُيّــم إجــراء مطابقــة ومقارنــة بــين العقــار محــل التقييــم والعقــارات التــي تــم إجــراء معامــات فعليــة 

عليهــا في الآونــة الأخــرة والتــي لهــا خصائــص أو ســمات متشــابهة للغايــة. 

القيمــة الســوقية هــي القيمــة التــي يحققهــا العقــار إذا تــم عرضــه للبيــع في ســوق مفتوحــة في تاريــخ التقييــم في ظــل 

ظــروف تســتوفي اشــراطات ومتطلبــات تعريــف القيمــة الســوقية. تعُــرف القيمــة الســوقية بحســب تعريــف معايــر 

التقييــم الدوليــة بكونهــا: »المبلــغ المقــدر الــذي ينبغــي عــى أساســه مبادلــة العقــار في تاريــخ التقييــم بــين مشــرٍ راغــب 

ــد بعــد تســويق مناســب حيــث يتــرف كل طــرف مــن الأطــراف  ــة عــى أســاس محاي وبائــع راغــب في إطــار معامل

بمعرفــة وحكمــة دون قــر أو إجبــار«. 

يشــر »المبلــغ المقــدر« إلى الســعر المســتحق مقابــل العقــار في معاملــة ســوقية عــى أســاس محايــد. بينــما   أ. 

يقصــد بالقيمــة الســوقية الســعر الأكــر ترجيحًــا والــذي يمكــن الحصــول عليــه في الســوق عــى نحــو معقــول 

في تاريــخ التقييــم وفقًــا لتعريــف القيمــة الســوقية. وهــو أفضــل ســعر معقــول يمكــن أن يحصــل عليــه البائــع، 

كــما أنــه الســعر الأكــر فائــدة للمشــري.. ويســتثنى هــذا التقديــر بشــكل خــاص أي ســعر تقديــري يتضخــم 

أو ينخفــض نتيجــة متطلبــات أو ظــروف خاصــة مثــل صفقــات البيــع وإعــادة التأجــر، أو اعتبــاراتٌ خاصــةٌ، أو 

امتيــازاتٌ ممنوحــة لمالــك أو مشــر معــين.

 ب. يقصــد بعبــارة »ينبغــي عــى أساســه مبادلــة العقــار« أن قيمــة العقــار عبــارة عــن مبلــغ تقديــري وليــس 

ــة  ــف القيم ــاصر تعري ــة عن ــتوفت كاف ــة اس ــعرٌ في معامل ــو س ــي، وه ــع فع ــعر بي ــبقاً أو س ــرر مس ــغ مق مبل

ــم. ــخ التقيي الســوقية في تاري

1.0

2.0

القيمة السوقية كأساس للتقييم

تعريف القيمة السوقية 
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ــك لأنّ  ــوم؛ وذل ــخ معل ــم« أن تكــون القيمــة محــددةً بزمــن معــين في تاري ــخ التقيي ــارة »في تاري  ج. يقُصــد بعب

الأســواق وظروفهــا يمكــن أن تتغــر مــما يمكــن أن يــؤدي إلى عــدم صحــة أو ماءمــة القيمــة التقديريــة في وقــت 

آخــر. وتبُــين قيمــة التقييــم حالــة الســوق وظروفــه في تاريــخ التقييــم وليــس في أيّ تاريــخ آخــر.

 د.  يقُصــد بعبــارة »مشــر راغــب« الشــخص الــذي لديــه دافــعٌ للــراء وليــس مُجــراً عليــه. وهــذا المشــري ليــس 

ــا لواقــع الســوق الحــالي وتوقعاتــه وليــس  حريصًــا ولا مصمــمًا عــى أن يشــري بــأيّ ســعر، وهــو يشــري وفقً

وفــق ســوق خياليــة أو افراضيــة لا يمكــن تمثيلهــا أو توقــع وجودهــا. ولــن يدفــع المشــري المفــرض ســعراً أعــى 

مــما يتطلبــه الســوق. ويعُــد المالــك الحــالي مــن ضمــن العنــاصر التــي تمثــل قــوام »الســوق«.

 ه.  مــن ناحيــة أخــرى فــإن »البائــع الراغــب« ليــس حريصًــا ولا مجــراً عــى البيــع بــأيّ ســعر، ولا يتعامــل بســعر 

لا يعُــد معقــولًا في الســوق الحــالي. ويســعى البائــع الراغــب إلى بيــع الأصــل بمتطلبــات الســوق وبأفضــل ســعر 

يمكــن الحصــول عليــه مــن الســوق المفتوحــة بعــد التســويق الــازم أيًّــا كان الســعر. ولا تؤخــذ الظــروف الحقيقــة 

للمالــك الأصــي في عــين الاعتبــار، إذ أنّ البائــع الراغــب هــو عبــارةٌ عــن مالــك افــراضّي.

 و.  يقُصــد بعبــارة »معاملــة عــى أســاس محايــد« معاملــة بــين أطــراف ليســت بينهــم عاقــة معينــة أو خاصــة، 

ــل  ــة في جع ــذه العاق ــبب ه ــن أن تتس ــتأجر، ويمك ــك الأرض والمس ــة، أو مال ــا التابع ــة أم وشركاته ــل شرك مث

مســتوى الســعر غــر معهــود في الســوق أو متضخــم بســبب عنــر ذي قيمــة خاصــة. ويفــرض أن تتــم المعاملــة 

بالقيمــة الســوقية بــين أطــراف ليســوا ذوي عاقــة ويتــرف كل طــرف منهــم باســتقالية.

ــم  ــة ليت ــة ممكن ــم عرضــه في الســوق بأفضــل طريق ــد تســويق مناســب« أن الأصــل يت ــارة »بع  ز. يقصــد بعب

بيعــه بأفضــل ســعر معقــول يمكــن الحصــول عليــه وفقــاً لتعريــف القيمــة الســوقية. وتعتــر طريقــة البيــع هــي 

الأنســب والأكــر ماءمــةً للحصــول عــى أفضــل ســعر في الســوق المتاحــة للبائــع. ويعتمــد طــول فــرة عــرض 

العقــار في الســوق عــى نــوع العقــار وحالــة الســوق. والمعيــار الوحيــد لتحديــد المــدة هــو أن يكــون هنــاك وقت 

كافٍ يســمح للعقــار بــأن يلفــت اهتــمام عــدد مناســب مــن المشــرين المحتملــين، وأن تتــم فــرة العــرض قبــل 

تاريــخ التقييــم.

يقصــد بعبــارة »يتــرف كل طــرف مــن الأطــراف بمعرفــة وحكمــة » أن كل مــن المشــري الراغــب والبائــع   ح. 

الراغــب عــى معرفــة وعلــم بطبيعــة العقــار وخصائصــه، واســتخداماته الفعليــة والممكنــة، وحالــة الســوق في 

تاريــخ التقييــم. كــما يفُــرض أن كل مــن البائــع والمشــري سيســتخدم هــذه المعرفــة عــى نحــو يتســم بالحيطــة 

والحــذر كي يتحقــق الســعر المناســب لــكل منهــما في المعاملــة. ويتــم تقديــر الحصافــة بالرجــوع إلى حالــة الســوق 

في تاريــخ التقييــم وليــس إلى منفعــة في تاريــخ لاحــق، فعــى ســبيل المثــال، لا يعتــر البائــع غــر حــذر عندمــا 

يبيــع أصــولاً في ســوقٍ أســعاره هابطــة بســـعر أدنى مــن المســتويات الســابقة. وفي مثــل هــذه الحــالات، كــما هــو 

الحــال في مواقــف البيــع والــراء في أســواق متغــرة الأســعار، فــإن المشــري الحــذر أو البائــع الحــذر يتــرف 

وفقــا لأفضــل المعلومــات المتوفــرة عــن الســوق في وقــت المعاملــة.

 ط. يقُصــد بعبــارة »دون قــر أو إجبــار« أن كل طــرف مــن الطرفــين لديــه دافــع ورغبــة لإتمــام المعاملــة، ولكنــه 

غــر مجــر أو ملــزم عــى إتمامهــا.
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يعتــر مفهــوم القيمــة الســوقية وتعريفهــا في غايــة الأهميــة ومــن ضروريــات ممارســة مهنــة التقييــم. وتعتمــد تقييــمات 

الســوق عمومًــا عــى معلومــات عــن  العقــارات القابلــة للمقارنــة. لــذا تتطلــب عمليــة التقييــم القيــام بأعــمال بحــث 

ــة  ــا بالأدل ــن دعمه ــة يمك ــكام عادل ــول إلى أح ــاءة، والوص ــم بالكف ــات تتس ــراء تحلي ــة لإج ــة وكافي ــي موضوعي وتق

ــة مــن الســوق،  ــة والشــواهد الموضوعي ــع الأدل ــار جمي ــم يجــب أن يأخــذ بعــين الاعتب ــان المقُيّ ــالي ف والشــواهد، وبالت

مثــل اتجاهــات الســوق، والمعامــات والصفقــات القابلــة للمقارنــة، والمعلومــات الأخــرى المفيــدة للتقييــم. وعــى المقُيّــم 

ــارات  ــل نقــص المعلومــات لعق ــات الســوق محــدودة، أو غــر موجــودة )مث ــا تكــون بيان ــم عندم إجــراء إفصــاح مائ

ــر محــدودًا بســبب نقــص  ــر للقيمــة يعت ــه مــن تقدي ــام ب ــا ق ــان هــل م ــه بي وأصــول متخصصــة ومحددة(،كــما علي

البيانــات أم لا. ونظــراً لأن الأســواق تتميــز بتغــر الظــروف والأحــوال، عــى المقُيّــم التأكــد مــن أن البيانــات المتاحــة تفــي 

بقواعــد القيمــة الســوقية.  لــذا يجــب عــى المقيــم أخــذ العوامــل التاليــة بعــين الاعتبــار: 

فــرات عــدم تــوازن الســوق: تتســم الأســواق في بعــض الفــرات بالتبايــن الكبــر في الأســعار، وهــو مــا يعــرف   أ. 

ــم  بعــدم التــوازن. فــإذا جــرت بعــض عمليــات البيــع خــارج الأطــر المعروفــة للســوق، عندئــذٍ لا يعطيهــا المقُيّ

ــا كبــراً. وقــد لا تكــون أســعار المعامــات والصفقــات الفرديــة دليــاً عــى القيمــة الســوقية، لكــن تحليــل  وزنً

مثــل هــذه البيانــات يجــب أن يؤُخــذ في الحســبان في عمليــة التقييــم. 

ــض  ــن بع ــد تتضم ــين«، وق ــين الراغب ــن »البائع ــر م ــدد كب ــاك ع ــون هن ــد يك ــوق: ق ــاض الس ــرات انخف  ب. ف

المعامــات والصفقــات، وليــس بالــرورة جميعهــا، عنــاصر تتمثــل في التزامــات ماليــة أو شروط أخــرى تحــد مــن 

الرغبــة العمليــة في البيــع لــدى بعــض المالكــين أو تزيــل هــذه الرغبــة. 

ــا  ــج عنه ــالي تنت ــرة متســارعة وبالت ــعار بوت ــاض الأس ــاع أو انخف ــذب في الســوق: تتســم بارتف ــرات التذب ف  ج. 

مخاطــر تتمثــل في أراء تقييــم متضخمــة أو منخفضــة في حالــة الاعتــماد عــى معلومــات تاريخيــة أو في حالــة 

وضــع افراضــات غــر مــرره. 

تعتمــد طريقــة المقارنــة عــى مبــدأ الاســتبدال وهــذا المبــدأ مفــاده أن المســتثمر أو الشــخص الحصيــف لــن يدفــع في 

عقــار ســعراً يتجــاوز الســعر الــذي يدفــع في عقــارات مماثلــة. ويتشــابه هــذا المبــدأ مــع مبــدأ تكلفــة الفرصــة البديلــة، 

لكنــه يقــر بــأن لــكل مــن البائــع والمشــري خيــارات، عــى ســبيل المثــال، المنــزل الــذي تبلــغ قيمتــه الســوقية 800 ألــف 

ريــال ســعودي لا يســاوي 850 ألــف ريــال ســعودي نظــراً لأن للمشــري خيــار شراء منــزل آخــر بمواصفــات أقــل قليــاً 

مقابــل 780 ألــف ريــال ســعودي أو بمواصفــات أفضــل قليــاً مقابــل 830 ألــف ريــال. وذلــك لأن المشــري الحصيــف لــن 

يدفــع مقابــل عقــار مــا أكــر مــن تكلفــة عقــار بديــل لــه يحقــق منافــع مشــابهة. وبموجــب مبــدأ الاســتبدال الــذي يُمثــل 

ــه  ــة ويســعى لــراء عقــار يفــي باحتياجات ــة، فــإن المشــري العقــاني ســيقارن الأســعار المطلوب أســاس طريقــة المقارن

بأقــل تكلفــة.

3.0

4.0

تغيرات القيمة السوقية

المبدأ الأساسي لطريقة المقارنة
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ــم يحُــاول تفســر وقيــاس الإجــراءات التــي تقــوم بهــا الأطــراف المعنيــة في  وعنــد التقييــم بطريقــة المقارنــة، فــإن المقُيّ

الســوق، ومنهــم البائعــون والمشــرون والمســتثمرون. 

تسُــتخدم الأدلــة والشــواهد القابلــة للمقارنــة عــى نطــاق واســع عنــد تقييــم العقــارات، وذلــك عــى الرغــم مــن أنــه 

مــن النــادر وجــود عقاريــن متماثلــين. وحتــى المنــازل ذات التصاميــم المتماثلــة في منطقــة ســكنية أو الشــقق المتشــابهة 

في عــمارة ســكنية قــد تكــون بينهــا فــروق بســيطة ولكــن مــن شــأنها إحــداث فــروق كبــرة في القيمــة.  

ــة والشــواهد  ــى اســتخدام الأدل ــر ع ــاً آخــر يؤث ــل عام ــة تمث ــدة لمعظــم الأصــول العقاري ــة المعق وناحــظ أن الطبيع

المقارنــة. والعقــار المنفــرد هــو مزيــج مــن عــدد كبــر مــن العنــاصر والعوامــل التــي تتضمــن الموقــع والنــوع والمســاحة 

والإنشــاءات والحيــازة والملكيــة والإجــارة وغرهــا. ويفضــل عــادة أن يطابــق كل عنــر مــن هــذه العنــاصر في المبنــى 

محــل التقييــم تلــك العنــاصر الموجــودة في المبنــى المقــارن، لكــن مــن غــر المحتمــل حــدوث ذلــك في الواقــع العمــي.  

وهنــاك عنــر آخــر مهــم يؤثــر عــى اســتخدام الأدلــة والشــواهد المقارنــة عنــد تقييــم العقــارات يتمثــل في أن ســوق 

ــد  ــى عن ــور، وحت ــل المعامــات لا تكــون متاحــة للجمه ــا ناحــظ أن تفاصي ــا م ــع بالشــفافية.  وغالبً ــارات لا يتمت العق

نرهــا فإنهــا قــد تكــون قديمــة ودون تفاصيــل واضحــة. وهــذه الحالــة شــائعة في كثــر مــن دول العــالم، كــما أنــه مــن 

الصعــب الحصــول عــى أدلــة وشــواهد خاصــة بالمعامــات في دول لا تــزال فيهــا الأســواق في المراحــل المبكــرة نســبيًا مــن 

التطــور.  

ــل  ــار مح ــع العق ــة م ــورة تام ــة بص ــواهد المقارن ــة والش ــق الأدل ــح أن تتطاب ــر المرج ــن غ ــباب، م ــك الأس ــة لتل ونتيج

التقييــم. وســيحتاج المقُيّــم إلى تحليــل وتفســر البيانــات المتاحــة، واســتخدامها لتقديــم إرشــادات بشــأن الــرأي النهــائي 

للقيمــة.



الملاحظات:
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الثاني

مُتطلبات تطبيق طريقة المقارنة

خــال هــذا الفصــل سنســتعرض متطلبــات تطبيــق طريقــة المقارنــة ويقصــد بالمتطلبــات المراحــل التــي يجــب القيــام 

بهــا مــن قبــل المقٌيــم العقــاري قبــل تطبيــق عمليــات التســوية عــى الفروقــات واســتنتاج قيمــة العقــار محــل التقييــم. 

ويمكــن تلخيــص متطلبــات تطبيــق طريقــة المقارنــة في المراحــل التاليــة:

مراحل تطبيق طريقة المقارنة1.0

المرحلة 1

المرحلة 2

المرحلة 9المرحلة 7المرحلة 5المرحلة 3

المرحلة 8المرحلة 6المرحلة 4

تحديد إطار زمني 
لعملية التقييم

تحديد منطقة 
السوق

دراسة تفاصيل 
العقار محل

 التقييم

جمع بيانات عن 
المبيعات القابلة 

للمقارنة

التسويات وتقدير تحليل المبيعات
القيمة السوقية 

للعقار 

تحديد العوامل التي 
تؤخذ في الاعتبار عند 

إجراء
التسويات

التحقق من بيانات 
المبيعات ومعالجتها

إجراء تعديات وتسويات 
مقابل الفروق

الشكل رقم )١(: مراحل تطبيق طريقة المقارنة
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عــى الرغــم مــن عــدم وجــود قواعــد محــددة للمــدة الزمنيــة، فمــن الواضــح أن المبيعــات التــي تمــت في تاريــخ مُقــارب 

لتاريــخ التقييــم يجــب أن تحظــى بأقــى قــدر مــن الأولويــة والاعتبــار.  ولكــن المبيعــات التــي تعــود إلى فــرة زمنيــة 

ــة  ــد تتضمــن مســتويات اقتصادي ــم الاتجاهــات ق ــل إرشــادي لتقيي ــا كدلي ــا وفائدته ــة عــى الرغــم مــن أهميته طويل

ــة إلى  ــن ثاث ــات )م ــن المبيع ــدد كاف م ــاك ع ــادل. وإذا كان هن ــر ع ــم غ ــؤدي الى تقيي ــة، تُ ــوق مختلف ــروف س وظ

خمســة( في فــرة ســنة مــن تاريــخ التقييــم، عندئــذٍ يجــب إعطائهــا وزن كبــر في حســاب مــؤشر القيمــة للعقــار محــل 

التقييــم مــع الأخــذ بعــين الاعتبــار عمليــات التســوية الأخــرى.  وقــد يكــون مــن الــروري الرجــوع بالزمــن لمــدة أطــول، 

ولا يمكــن القيــام بذلــك بصــورة آمنــة إلا إذا لم تكــن هنــاك تذبذبــات كبــرة في المنــاخ الاقتصــادي وعــى أســعار العقــارات 

طيلــة تلــك الفــرة. 

لا يُمكــن تحديــد الإطــار الأمثــل لعمليــة التقييــم العقــاري لأن تذبــذب أســعار العقــارات يختلــف مــن مــكان إلى آخــر. 

فمثــا يُمكــن اعتبــار فــرة ســتة أشــهر كافيــة لتغــرَ أســعار العقــارات في منطقــة مُعيَنــة في حــين يُمكــن ألا تتغــر أســعار 

العقــارات طيلــة ســنة أو أكــر في منطقــة أخــرى.

مــن السَــائد أن تكــون المنطقــة الكبــرة أكــر فائــدة عنــد تحديــد الاتجاهــات والقيــم والحقائــق التاريخيــة، غــر أنــه لا 

توجــد مزايــا محــددة عنــد تضمــين مناطــق كبــرة مــا لم تشــتمل عــى عقــارات مقارنــة تــم بيعهــا حديثـًـا. ويجــب إدخــال 

تســويات عــى جميــع المبيعــات مقابــل أي فــروق، مــا لم تكــن الفــرة الزمنيــة التــي تــم فيهــا بيــع العقــارات المشُــابهة 

هــي بنفــس الفــرة التــي يتــم فيهــا تقديــر القيمــة، ومــا لم تكــن المواقــع قابلــة للمقارنــة مــع العقــار محــل التقييــم. 

ــة  ــع، ونوعي ــكل والأرض والموق ــاحة والش ــم والمس ــة )الحج ــي المادي ــن النواح ــم م ــل التقيي ــار مح ــة العق ــب دراس يج

ــازة إيجاريــة، أو قيــود عــى الحــق العقــاري، إلــخ(.  العقــار، إلــخ(، ومــن الجوانــب القانونيــة )ملكيــة مطلقــة، أو حي

ويمكــن الحصــول عــى المعلومــات الخاصــة بســندات وتسلســل الملكيــة مــن الســجل العقــاري )كتابــة العــدل(، بينــما 

يمكــن الحصــول عــى الأحــكام والــروط الخاصــة بالتخطيــط والتنظيــم مــن إدارة التنظيــم المعنيــة. ويمكــن الحصــول 

عــى المعلومــات الأخــرى مثــل الســمات الفنيــة لــأرض والطبوغرافيــة وســهولة الوصــول إلى الموقــع مــن الإدارات الفنيــة 

المختصــة.

 أ       المرحلة الأولى: تحديد إطار زمني لعملية التقييم

 ب     المرحلة الثانية: تحديد منطقة السوق

ج      المرحلة الثالثة: دراسة تفاصيل العقار محل التقييم
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ناحــظ أن بعــض عوامــل المقارنــة المهمــة والتــي تنطبــق عــى جميــع قطاعــات العقــارات قــد تكــون ذات طبيعــة عامــة 

أو محــددة أو ذات طبيعــة قانونيــة أو ماديــة، وتتضمــن مــا يــي:

1 -     حالة وظروف السوق

غالبًــا مــا تتــم الإشــارة إلى التســويات مقابــل حالــة وظــروف الســوق بالتســوية »الزمنيــة«. وقــد تتغــر ظــروف 

الســوق تتغــر مــع الوقــت، ولكــن إذا لم تتغــر ظــروف الســوق، لــن تكــون هنــاك حاجــة لإجــراء هــذه التســوية 

حتــى مــع انقضــاء فــرة زمنيــة طويلــة. وقــد تنجــم التغــرات في ظــروف الســوق مــن التغــرات في التريعــات، 

والمتطلبــات والاشــراطات الماليــة، والهيــاكل الريبيــة، وتأخــر أعــمال البنــاء، والتذبــذب في العــرض والطلــب. 

وأحيانـًـا تكــون هنــاك العديــد مــن العوامــل التــي تتســبب في تغيــر ظــروف الســوق. فالركــود يــؤدي إلى انكماش 

في أســعار العقــارات، لكــن هنــاك أنــواع محــددة مــن العقــارات تتأثــر بصــورة مختلفــة.  و قــد لا يؤثــر الراجــع 

في الطلــب إلا عــى فئــة محــددة مــن العقــارات.  وإذا تراجــع الطلــب عــى نوعيــة محــددة مــن العقــارات أثنــاء 

فــرة التضخــم، فــإن المبيعــات التــي جــرت أثنــاء هــذه الفــرة قــد لا تعطــي مــؤشًرا يعُتمــد عليــه لقيمــة عقــار 

مماثــل في فــرة زمنيــة مختلفــة مــا لم يتــم إجــراء تســويات مائمــة. 

ــرات  ــى التغ ــؤشر ع ــل م ــوال أفض ــب الأح ــارات في أغل ــة بالعق ــع الخاص ــادة البي ــع وإع ــات البي ــح عملي وتتي

ــن  ــر متاحــة، يمك ــع غ ــادة البي ــات إع ــات الخاصــة بعملي ــت البيان ــإذا كان ــت. ف ــع الوق في ظــروف الســوق م

اســتخدام المبيعــات الخاصــة بعقــارات مشــابهة في نفــس الســوق. وقــد تبــين المبيعــات الخاصــة بأنــواع مختلفــة 

ــاد  ــرات الكس ــاء ف ــه. وأثن ــري تقييم ــدد يج ــار مح ــوق لعق ــروف الس ــها ظ ــرة نفس ــاء الف ــارات أثن ــن العق م

ــة الأخــرة. ويجــوز  الاقتصــادي، يكــون مــن الصعــب التوصــل إلى القيمــة الســوقية للعقــارات المبُاعــة في الآون

إجــراء عمليــات تســوية للمبيعــات الأقــدم عهــدًا حســب ظــروف الســوق الحاليــة وظــروف الســوق التــي وقــع 

فيهــا بيــع العقــارات المقُارنــة. 

د       المرحلة الرابعة : تحديدالعوامل التي تؤخذ في الإعتبارعند إجراء التسويات

سعر بيع عقار مشابه في سنة 2018 )رُكود(:

700,000 ريال

ضرورة القيام بعملية تسوية

)إضافة %10 لسعر العقار المقُارن(

ظروف السوق والأسعار التي تم فيها بيع 

العقار المشابه منخفضة مُقارنة بظروف السوق 

والأسعار في تاريخ التقييم بنسبة %10 مثاً.

قيمة العقار محل التقييم في سنة 2020 )ازدهار(:

 770,000 ريال
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2 - الموقع

يؤثــر الموقــع عــى قيمــة العقــارات بصفــة مُبــاشرة وجــرت العــادة أن تكــون قيمــة مبنــى مكاتــب جديــد في 

مدينــة الريــاض مثــاً أعــى مــن قيمــة مبنــى مماثــل لــه في مدينــة جــازان. وقــد يكــون الموقــع في غايــة الأهميــة 

عــى نطــاق أقــل مــن ذلــك بكثــر: ففــي محــات التجزئــة نجــد أن الفــرق في الموقــع مجــرد أمتــار قليلــة يمكــن 

ــم بالنســبة  ــار محــل التقيي ــع العق ــل موق ــة في قيمــة المحــل التجــاري. ويجــري تحلي ــا هائل أن يحــدث فروقً

ــم أن أحــد المواقــع أفضــل مــن موقــع  لموقــع العقــارات المشُــابهة والتــي تــم بيعهــا حديثًــا. وقــد يــدرك المقُيّ

آخــر أو مســاو لــه أو أســوأ منــه. وبالتــالي، قــد يكــون مــن الــازم إجــراء تســوية مقابــل اختــاف الموقــع. عــى 

ســبيل المثــال، وجــود منــزل في مخطــط ســكني مكتمــل وقائــم بذاتــه ويحتــوي عــى المرافــق الأساســية يكــون 

موقعــه أفضــل مــن منــزل قائــم في منطقــة أخــرى لا يوجــد بهــا تطويــر عقــاري. 

ومعظــم العقــارات القابلــة للمقارنــة في نفــس المنطقــة لهــا نفــس خصائــص الموقــع، لكــن قــد يكــون هنــاك 

اختــاف داخــل المنطقــة نفســها. وبالتــالي، يجــب الأخــذ بعــين الاعتبــار الفــرق بــين عقــار لــه إطالــة رائعــة 

عــى حديقــة أو متنــزه وعقــار يقــع عــى إطالــة غــر جذابــة.  وقــد تكــون التســويات مقابــل الموقــع مطلوبــة 

ــا  وضروريــة لإظهــار الفــرق في الطلــب عــى العديــد مــن الأجنحــة المكتبيــة داخــل مبنــى واحــد، مثــل المزاي

التجاريــة لمحــات التجزئــة الواقعــة عــى زاويــة، وخصوصيــة الوحــدة الأخــرة في مــروع ســكني أو القيمــة 

الإضافيــة لإطالــة عــى بحــر أو نهــر.

3 - تواريخ المعاملات 

تشــهد معظــم الأســواق تقلبــات في الأســعار يمكــن أن تحــدث بوتــرة سريعــة للغايــة. وبالتــالي، ينبغــي أن تكــون 

أدلــة وشــواهد المقارنــة محدَثــة قــدر الإمــكان، وحتــى في ظــروف التبــادلات التجاريــة النشــطة، فــإن الصفقــات 

ــة في  ــة وشــواهد محدَث ــن الصعــب الحصــول عــى أدل ــد يكــون م ــالي ق ــة نســبياً، وبالت ــر قليل ــة تعت العقاري

ظــروف متقلبــة.

4 - أحكام وشروط التنظيم والتخطيط

ــة الســكانية، ونســبة  ــم؛ التقســيم إلى مناطــق، والكثاف ــط والتنظي ــم والتخطي تتضمــن أحــكام وشروط التنظي

المبــاني، ونســبة مســاحة البنــاء )الحــدود الخارجيــة( للطابــق الأرضي، إلــخ. ويعتــر التقســيم إلى مناطــق أحــد 

المحــددات الأساســية لاســتخدام الأفضــل والأمثــل للعقــار لأنــه يحــدد نــوع التطويــر العقــاري المســموح بــه. 

والموقــع الــذي يتــم تقســيمه إلى مناطــق لاســتخدام التجــاري قــد يجلــب قيمــة أعــى مقارنــة بالموقــع المقســم 

كعقــارات صناعيــة. 

والأرض التــي يمكــن إقامــة مــروع تطويــر عقــاري عليهــا أو يمكــن إعــادة تطويرهــا عقاريـًـا ولهــا مخطــط عــام 

معتمــد تجلــب قيمــة أعــى مــن الأرض التــي ليــس لهــا مثــل هــذا المخطــط المعتمــد. والموقــع الــذي يتمتــع 

بنســبة كثافــة أعــى أو نســبة بنــاء أعــى يجلــب في العــادة قيمــة أعــى مقارنــة بموقــع أقــل كثافــة وأقــل نســبة 

بنــاء. وعــى نحــو مماثــل، فــإن الزيــادة في نســبة البنــاء أو الكثافــة الســكانية مقارنــة إلى مســاحة الأرض ينتــج 

ــط  ــادة تقســيم وتخطي ــل أو إع ــذه العوام ــل ه ــإن تقلي ــرى، ف ــة أخ ــن ناحي ــة الأرض. م ــادة في قيم ــا زي عنه

ــة  ــة العربي ــة المملك ــة في حال ــة والقروي ــم )وزارة الشــئون البلدي ــط والتنظي ــل إدارة التخطي ــن قب ــة م المنطق

الســعودية( لتقليــل اســتخدام الأرض، عــى ســبيل المثــال، وجــود حــزام أخــر أو مقابــر قــد تــؤدي إلى خفــض 

القيمــة الســوقية لــأرض. وبالتــالي، يجــب إجــراء تســوية مناســبة تأخــد بعــين الاعتبــار مجموعــة الفروقــات. 
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• الخصائص المادية

تتضمــن الخصائــص الماديــة التــي قــد تؤثــر عــى قيمــة العقــار العديــد مــن الخصائــص نذكــر منهــا مــا يــي عــى 

ــبيل المثال:  س

- مساحة الأرض، وشكلها، وتضاريسها.

- عمر المبنى والصيانة والحجم والمساحة والتصميم. 

- الاهاك المادي والوظيفي.

• الخصائص القانونية

تتضمــن الخصائــص القانونيــة الحيــازة وفئــة اســتخدام الأرض والــروط الريحــة والقيــود عــى حقــوق الملكية، 

والموافقــات والاعتــمادات،  ويمكــن الحصــول عــى المعلومــات أعــاه مــن صــك الملكية. 

هنــاك أنــواع عديــدة ومختلفــة مــن حقــوق الملكيــة، فالملكيــة المطلقــة دون أي أعبــاء أو رهــون أو امتيــازات  

تحقــق أعــى قيمــة.  أمــا القيــود عــى الملكيــة أو الاســتخدام، عــى ســبيل المثــال، في صــورة تعهــدات مقيــدة أو 

حيــازة إيجاريــة تــؤدي في العــادة إلى خفــض القيمــة. 

وبالنســبة للعقــارات الاســتثمارية، فــإن شروط أي عقــد إيجــار لهــا أثــر مبــاشر عــى القيمــة. وتتضمــن الــروط 

والأحــكام المهمــة في عقــد الإيجــار القيمــة الإيجاريــة المســتحقة، ومــدة عقــد الإيجــار، وشروط مراجعــة القيمــة 

الإيجاريــة، والالتزامــات الخاصــة بأعــمال الإصاحــات والتزامــات التأمــين والاســتخدام المرخــص بــه. 

• أنواع العقارات

تتأثــر أنــواع العقــارات بالطلــب والاســتخدام المرخــص وأعــمال البنــاء الخاصــة بالمبنــى. وتتأثــر قيمــة العقــار في 

كل قطــاع مــن قطاعــات الســوق بخصائــص ذلــك الســوق، ولــذا مــن الــروري تجميــع أدلــة وشــواهد المقارنــة 

مــن نفــس قطــاع الســوق المعنــي. 

• عوامل أخرى

هنــاك عوامــل أخــرى قــد تؤثــر عــى قيمــة العقــار وتتضمــن عــى ســبيل المثــال المعتقــدات، والعــادات، وغــر 

ذلــك مــن العوامــل غــر الماديــة. عــى ســبيل المثــال،  قــد يخفــض مــن قيمــة منــزل وجــود حظــر قانــوني عليــه.

يبــدأ المقُيـّـم بجمــع ومقارنــة المبيعــات بعــد تعيــين الحــدود الخاصــة بالإطــار الزمنــي والمنطقــة. والمبيعــات التــي تعتمــد 

عليهــا المحاكــم هــي المبيعــات المســجلة. ولا يعُتمــد عــى العقــارات المشُــابهة المبُاعــة بمجــرد الحصــول عــى عــروض 

البيــع أو الــراء. وغالبًــا مــا ينُظــر إلى قوائــم العقــارات لــدى الوســطاء أو الــوكاء العقاريــين بــيء مــن الاحتيــاط نظــراً 

لأن الأســعار المطلوبــة عــادة مــا تكــون متضخمــة. كــما يجــب أن تكــون جميــع المعلومــات الخاصــة بالعقــارات المبُاعــة 

والمبيعــات قيــد التنفيــذ مُشــابهة للعقــار محــل التقييــم. ويعنــي مُصطلــح »قابليــة المقارنــة« مجموعــة مــن المبيعــات 

الحاليــة لعقــارات مُشــابهة للعقــار محــل التقييــم.  

ه       المرحلة الخامسة: جمع بيانات عن المبيعات القابلة للمقارنة 
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1 - تحديد العقارات المقارنة

ــع المبيعــات المســجلة في المنطقــة تســتحق  ــة هــي افــراض أن جمي ــة في تطبيــق طريقــة المقُارن نقطــة البداي

الأخــذ بعــين الاعتبــار فيــما عــدا تلــك التــي جــرت بموجــب شرط أو ظــرف مــن الظــروف التاليــة: 

• أطراف عملية البيع تربطهم صلة قرابة أو مؤسسات ذات عاقة.

• إجبار أحد الأطراف عى إبرام المعاملة.

• إجراء البيع لتسييل الأصول بغرض سداد دين. 

• البيع لحبس الرهن.

• البيع لحماية موقع أو توسعته.  

• البيع بروط وأحكام استثنائية.

• وجود اعتبارات خاصة بشأن نشاط الأعمال أو الجوانب المالية. 

• عدم إجراء البيع بصورة محايدة لسبب ما.  

و      المرحلة السادسة: التحقق من المبيعات ومعالجة البيانات ذات الصلة 

وعــى نحــو مماثــل، يتعــين عــى المقُيّــم البحــث والاســتقصاء عــن بيانــات الســوق لتحديــد الصحيــح والدقيــق منهــا.  ولا 

تسُــتخدم في تقديــر قيمــة العقــار ســوى العقــارات التــي تــم بيعهــا فعليــا، نظــراً لأنهــا تمثــل المبالــغ المدفوعــة فعليًــا أو 

المتفــق عليهــا بالفعــل بــين البائــع والمشــري. ويجــب عــى المقُيــم التأكــد مــن أن المبلــغ المدفــوع يُمثــل القيمــة الحقيقيــة 

للعقــار وأن شروط القيمــة الســوقية قــد توفــرت في عمليــة البيــع. 

بعــد ذلــك، يقــوم المقُيّــم بتحديــد وحــدات المقارنــة ذات الصلــة )مثــل الســعر لــكل مــر مربــع(، وإعــداد تحليــل لــكل 

عمليــة مقارنــة.  

ــين،  ــرين، والبائع ــة، والمش ــجات العمومي ــة، والس ــورات العقاري ــة المنش ــة للمقارن ــات القابل ــادر البيان ــن مص وتتضم

والوســطاء والــوكاء العقاريــين والمقُيمّــين، إلــخ. ويشــر تقريــر التقييــم إلى التفاصيــل المهمــة في كل عمليــة بيــع مقارنــة. 

ــراء  ــع إج ــة م ــاصر المقارن ــب عن ــم بموج ــل التقيي ــار مح ــة والعق ــات المقارن ــين المبيع ــة ب ــري المقارن ــك تج ــد ذل وبع

ــات.  ــروف والفروق ــب الظ ــويات حس التس

وتســتخدم طريقــة المقارنــة عقــارات مقارنــة مناســبة لتحديــد القيمــة الســوقية. ولصحــة اســتخدام طريقــة المقُارنــة، 

يجــب أن تتوفــر الــروط التاليــة:

1 - جمع المعلومات عن العقارات المشُابهة بعد تحديد الإطار الزمني وخصائص السوق.

2 - إعطاء أولوية للمعامات الحالية أو الحديثة عى عقارات مُشابهة.

3 - ضبط عوامل التشابه والاختاف في العقارات المشابهة القابلة للمقارنة فيما يتعلق بعامل الوقت،

وحالة السوق، والموقع، وشروط وأحكام التخطيط والتنظيم، والخصائص المادية والقانونية. 

4 - إجراء تسويات مقابل عناصر الاختاف والتباين. 
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2 -  التحقق والتدقيق 

ــة. ومــن  ــل اســتخدامها لأغــراض المقارن ــابهة قب ــارات المشُ ــع العق ــات بي ــة بيان يجــب التحقــق مــن صحــة دق

ــة:  ــق التالي ــق والتدقي ــم إجــراء أعــمال التحق ــروري أن يت ال

•  التأكد من أن سعر بيع العقارات المشُابهة عى أساس القيمة السوقية.

ــم  ــع قــد ت ــع بمعنــى أن العقــار مســجل أو غــر مســجل وأن البي ــة البي • التحــري والاســتقصاء مــن حال

ــا وليــس شــكليًا. فعليً

• التأكــد مــن صحــة تفاصيــل عقــد بيــع العقــارات المشُــابهة، عــى ســبيل المثــال، الســعر، ومســاحة الأرض 

والمسُــطحات، وشروط عقــد الإيجــار، إلــخ. 

• التأكــد مــن مصــدر المعلومــات الخــاص بعمليــة البيــع، عــى ســبيل المثــال، منشــور إعامــي للبورصــة 

مــن شركــة مــا، أو إعانــات الركــة في الجرائــد، إلــخ.

3 - التسويات المسُبقة للعقار المقارن

قبــل تحليــل البيانــات، قــد يحتــاج المقُيــم إلى إجــراء تســويات محــددة بصــورة مســبقة عــى العقــار المقــارن. 

ومــن الــروري أن يتــم إجــراء التســويات التاليــة:

• شروط الدفع والترتيبات المالية

قــد يختلــف ســعر معاملــة عقــار مــا عــن ســعر عقــار مشــابه لــه بســبب اختــاف شروط الدفــع والرتيبات 

ــع بــروط دفــع ميــرة مــن حيــث المــدة أو جــدول زمنــي للدفــع عــى  ــة البي ــة الأخــرى. فعملي المالي

مــدى ســنتين يســتلزم إجــراء تســويات مســبقة عــى ســعر البيــع.

• تتضمــن المكونــات غــر العقاريــة للقيمــة نشــاط الأعــمال وبنــود أخــرى مثــل التجهيــزات والركيبــات 

والمخــزون حيــث تدخــل كل هــذه العنــاصر في ســعر البيــع. ويتــم اســتبعاد هــذه المكونــات مــن ســعر 

البيــع للحصــول عــى القيمــة العقاريــة. 

.الأعباء عى العقار

ــق  ــار أو ح ــتأجري أرض العق ــار أو مس ــى العق ــد ع ــي ي ــود واضع ــار في وج ــى العق ــاء ع ــل الأعب تتمث

ــاء. ــذه الأعب ــل ه ــبقة مقاب ــويات مس ــراء تس ــر إج ــزم الأم ــالي يل ــك، وبالت ــن المال ــوح م ــق الممن الطري

 مثال )1(:

 إذا تــم بيــع عقــار مُقــارن للعقــار محــل التقييــم بســعر 1,200,000 ريــال وتمــت عمليــة البيــع بــروط 

دفــع ميــرة عــى النحــو التــالي: دفــع مبلــغ 500,000 ريــال نقــدا وقــت شراء العقــار والمبلــغ المتُبقــي 

700,000 ريــال بعــد ســنة )دفــع آجــل(. وبالتــالي فــان القيمــة الســوقية للعقــار المقُــارن لــو تــم بيعــه 

نقــدا )دفــع كامــل المبلــغ في تاريــخ الــراء( ليســت 1,200,000 ريــال بــل تكــون أقــل، لأنــه يجــب الأخــذ 

بعــين الاعتبــار القيمــة الزمنيــة للنقــود.
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بعــد جمــع الأدلــة والشــواهد الخاصــة بالمبيعــات، تبــدأ عمليــة التحليــل المنهجــي. ويجــب اســتبعاد عمليــات البيــع غــر 

الســليمة والتحقــق مــن عمليــات البيــع الفعلية.ويجــب إثبــات ســعر كل عمليــة بيــع حســب وحــدات المقارنــة المناســبة.

وتعتمــد وحــدات المقارنــة المختــارة عــى نوعيــة العقــار. وتتضمــن وحــدات المقارنــة مــا يي: 

يمكن إجراء تحليل سعر المر المربع وفق الطرق التالية: 

1 - التحليل بناء عى مساحة الأرض

يسُــتخدم التحليــل بنــاء عــى مســاحة الأرض في العــادة في تحليــل الأمــاك الزراعيــة، والأراضي الفضــاء، وأراضي مشــاريع 

التطويــر العقــاري، والأراضي المناســبة لإعــادة التطويــر.

2 - التحليل بناء عى المساحة المبنية

ــارات  ــل العق ــا شــقق. ويناســب هــذا التحلي ــي به ــاني الســكنية الت ــل المب ــارات المشــركة مث ــتخدم في العــادة للعق يسُ

ــد. ــي الموح ــم النمط ــكنية ذات التصمي ــة والس ــة والتجاري الصناعي

 ز      المرحلة السابعة: تحليل المبيعات

التطبيق وحدة المقارنة

عقارات سكنية وتجارية وصناعية وأراضي لمروعات التطوير العقاري السعر لكل مر مربع 

الأراضي الزراعية السعر لكل هكتار

المباني الصناعية، والمخازن السعر للمر المكعب

الفنادق   السعر لكل غرفة

شقة السعر لكل وحدة

مستشفى السعر لكل سرير

دار سينما، مرح، استاد رياضي السعر لكل مقعد

ملعب جولف السعر لكل حفرة

جدول )1(: وحدات المقُارنة حسب نوع العقار

القيمة الرأسمالية الإجمالية

مساحة الأرض
 التحليل بناء عى مساحة الأرض=

مساحة المباني
   التحليل بناء عى المساحة المبنية=

القيمة الرأسمالية الإجمالية
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3 - التحليل بناء عى طريقة الجمع

ــل الأرض  ــم إجــراء تحلي ــع(. ويت ــك أســلوب الجم ــمي كذل ــاني )تسُ ــل الأرض والمب ــة لتحلي ــة الجمــع هــي طريق طريق

والمبــاني بصفــة منفصلــة. وتتحــدد قيمــة المبنــى بنــاء عــى تكلفــة الاســتبدال بعــد الإهــاك، وتخصــم مــن ســعر البيــع 

للحصــول عــى القيمــة المتبقيــة التــي مــن المفــرض أن تكــون قيمــة الأرض. ويتــم تحليــل القيمــة المتبقيــة بنــاء عــى 

مســاحة الأرض للوصــول إلى قيمــة الوحــدة مــن الأرض. 

- التحليل بناء عى مساحة الأرض:

- التحليل بناء عى المساحة المبنية:

- التحليل بناء عى الأرض والمباني )طريقة الجمع(:

مثال )2(: 

نفــرض وجــود منــزل يســتخدم كعقــار مقــارن في عمليــة تقييــم. تبلــغ مســاحة أرضــه 600 مــر مربــع، ومســاحة 

مبانيــه 200 مــر مربــع، ســجل بيعــه بســعر 600 ألــف ريــال. يبلــغ العمــر الحــالي للمبنــي 10 ســنوات والعمــر 

الافــراضي لــه 40 ســنة. تبلــغ تكلفــة بنــاء المــر المربــع حاليًــا 1000 ريــال. كيــف يمكــن إجــراء التحليــل بنــاء عــى 

3 طــرق باســتخدام مســاحة الأرض، المســاحة المبنيــة، والأرض والمبــاني. 

  = 1000 ريال للمر المربع من الأرض بما عليها من مباني

 = 3000 ريال للمر المربع من المبنى شاماً حصته من الأرض

600,000 ريال

600,000 ريال

10-40  سنة

600 مربع مر

200 مربع مر

40  سنة

600 ألف ريال  )أ( سعر البيع

150 ألف ريال )ب(

750 ريال للمر المربع من المبنى 

ناقصاً: التكلفة الاستبدالية للمبنى 

450 ألف ريال القيمة المتبقية لأرض )أ( -)ب(

450 ألف ريال لكل 600 م2
تقدير سعر المر المربع لأرض:

750 ريال للمر المربع من الأرض

200 x 1000 x
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ــارن  ــار المق ــز العق ــد يتمي ــث ق ــم، حي ــارات محــل التقيي ــع العق ــة م ــارات المقارن ــق العق ــان، لا تتطاب ــب الأحي في أغل

بخصائــص فريــدة تميــزه عــن غــره ســواء مــن موقــع أو تصميــم او مرافــق وخدمــات. أو العكــس، قــد تنقصــه بعــض 

هــذه الخصائــص مقارنــة بالعقــار محــل التقييــم. لــذا، ســيضطر المقيــم لعمــل تســويات بــين العقاريــن )ســواء كانــت 

ــه العمليــة للوصــول الى مــؤشر واحــد لقيمــة العقــار محــل التقييــم. ــادة أو النقصان(.بحســب خرات التســوية بالزي

1 - خطوات إجراء التسويات

يجب اتخاذ الخطوات التالية للحصول عى تسويات دقيقة.

• تحديد العوامل التي تؤثر عى قيمة العقار محل التقييم. 

• مقارنــة ســمات وخصائــص كل عقــار مقــارن مــع العقــار محــل التقييــم، وتحديــد الفــرق في كل عنــر 

مــن عنــاصر المقارنــة بــين العقــار المقــارن والعقــار محــل التقييــم. 

• إجراء التسويات مقابل كل عنر غر متماثل. 

• التوصــل إلى صــافي التســوية لــكل عقــار مقــارن وتطبيقــه عــى ســعر الوحــدة للوصــول إلى نطــاق ســعر 

الوحــدة بعــد التســوية للعقــار محــل التقييم. 

ــم  ــم أكــر ســعر معقــول للوحــدة في العقــار محــل التقيي • عــى أســاس المــدى الســعري، يحــدد المقُيّ

ــادة باعتبــاره أكــر  ــار ســعر الوحــدة بعــد التســوية مــن أفضــل عقــار مقــارن بصــورة معت ويتــم اختي

ــم.  ســعر معقــول للوحــدة في العقــار محــل التقيي

2 - عوامل التسوية )التعديل(

يجــري تحليــل مبيعــات الأصــول المماثلــة وتعديلهــا لتســوية الفــروق بــين العقــار موضــوع التقييــم والعقــار 

المقــارن. ويختلــف مبلــغ التســوية المطلــوب في تحليــل المبيعــات حســب نوعيــة العقــار محــل التقييــم. ومــن 

المرجــح أن المبيعــات التــي تمــت حديثــا في المنطقــة أو في المبنــى هــي الأنســب لاســتيفاء هــذه القواعــد.

ــق،  ــيم إلى مناط ــي، التقس ــار الزمن ــويات الإط ــراء تس ــتلزم إج ــي تس ــرى الت ــل الك ــض العوام ــن بع وتتضم

والتخطيــط والتنظيــم، والموقــع، وســهولة الوصــول إلى الموقــع، وحيــازة الأرض ومســاحتها وشــكلها. 

• عامل الوقت

القيمــة ليســت ثابتــة، فهــي تختلــف وتتبايــن مــن وقــت إلى آخــر حســب التغــرات الاقتصاديــة والقضايا 

الاجتماعيــة والسياســية والطبيعــة الطبوغرافية. 

• التخطيط والتنظيم والتقسيم إلى مناطق 

يعتــر تخطيــط وتنظيــم اســتخدام الأرض مــن العنــاصر الجوهريــة في تحديــد القيمــة الســوقية لــأرض 

ومــا عليهــا مــن مبــاني.  والأرض التــي تتمتــع بإمكانــات إقامــة مــروع تطويــر عقــاري عليهــا أو يمكــن 

إعــادة تطويرهــا عقاريـًـا ولهــا مخطــط عــام معتمــد تجلــب قيمــة أعــى مــن الأرض التــي ليــس لهــا مثــل 

هــذا المخطــط المعتمــد.

 مــن ناحيــة أخــرى، فــإن تقليــل هــذه العوامــل أو إعــادة تقســيم وتخطيــط المنطقــة مــن قبــل إدارة 

التخطيــط والتنظيــم لتقليــل اســتخدام الأرض، عــى ســبيل المثــال، حــزام أخــر قــد يــؤدي إلى خفــض 

القيمــة الســوقية لــأرض.

 ح      المرحلة الثامنة: إجراء تعديلات وتسويات مقابل فروق المبيعات المقارنة 
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• الموقع وإمكانية الوصول إليه

الموقــع هــو مــكان تواجــد العقــار ســواء كان عــى وجهــة طريــق أو صــف ثــاني أو لــه طريقــين أو مدخلــين 

ــأتي أيضًــا ضمــن ذلــك توفــر  ــاز(. وي أو أرض دون وجــود حــق قانــوني للوصــول إليهــا )حــق ارتفــاق أو امتي

المرافــق الأساســية مثــل إمــدادات الميــاه والكهربــاء والنقــل العــام في المنطقــة المحيطــة، وأثــر أعــمال التطويــر 

ــة،  ــة في المنطق ــة وتســوق راقي ــر )مجمعــات تجاري ــة إقامــة مروعــات تطوي في المناطــق المجــاورة وإمكاني

المســافة مــن أقــرب بلــدة، والقطــع المجــاورة، ومســتوى الوحــدة في المبنــى(. 

 

• حيازة الأرض

ــازة الأرض  ــات بشــأن الأرض.  وحي ــين الأشــخاص أو المجموع ــة ب ــة أو عرفي ــت قانوني ــة ســواء كان هــي عاق

عبــارة عــن نظــام قانــوني أو عــرفي)أي قواعــد وضعتهــا المجتمعــات لتنظيــم الســلوكيات ذات الصلــة(. وتحــدد 

ــة  ــا داخــل المجتمعــات. كــما تحــدد كيفي ــة في الأرض وتخصيصه ــع حقــوق الملكي ــازة الأرض توزي قواعــد حي

الحصــول عــى حــق الاســتخدام والســيطرة والتحكــم ونقــل الملكيــة، والقيــود المرتبطــة بذلــك.

• المساحة والشكل

ــر مســاحة،  ــالأرض الأك ــة ب ــل مــن الأرض يحقــق قيمــة أعــى مقارن ــج مســاحات أق ــادة أن تروي جــرت الع

ــا وتســويقًا.  ــر ترويجً ــار هــو الأك ــادي والشــائع للعق ــب، يكــون الشــكل الع ــا يكــون العكــس.  وفي الغال وأحيانً

3 - شروط التسوية

يقــوم المقُيــم بعمليــات التســوية لضبــط الاختافــات بــين العقــارات المقُارنــة والعقــار محــل التقييــم. ولــي تعكــس 

عمليــات التســوية القيمــة الحقيقيــة للعقــار يجــب أن تســتوفي عمليــات التســوية الــروط التاليــة:

ــة وظــروف الســوق  ــة وتتفــق مــع حال ــام بهــا معقول •  يجــب أن تكــون جميــع التســويات التــي يتــم القي

الســائدة.

• يجــب ألا ينطــوي العقــار المســتخدم في المقارنــة عــى قــدر كبــر للغايــة مــن التســويات )كلــما كان التشــابه 

أكــر بــين العقــار محــل التقييــم والعقــار المقــارن كلــما كانــت عمليــات التســوية أقــل(.

ــط  ــي يجــب أن تعكــس فق ــغ الت ــة المبال ــن معقولي ــد م ــة التســويات والتأك ــة في قيم ــدم المبالغ • يجــب ع

ــات.  ــة للفروق ــة الحقيقي القيم

• يجب شرح كل عملية تسوية وإثباتها بأدلة. 

• غالبــا مــا يتــم التعبــر عــن التســويات مقابــل الفــروق بــين العقــار المقُــارن والعقــار محــل التقييــم بنســبة 

مئويــة )تســوية بنســبة مئويــة( أو بقيمــة نقديــة )تســوية بقيمــة نقديــة(. 

• يتــم إجــراء التســويات باســتخدام طريقــة مختلطــة عبــارة عــن مزيــج مــن أســاليب متسلســلة وتراكميــة.   

وفي هــذه الطريقــة، يتــم إجــراء التســويات في البدايــة مقابــل شروط البيــع )دفــع حــالي أو دفــع اجــل(، ويــي 

ذلــك ظــروف الســوق.  ويعكــس الرقــم بعــد التســوية الحالــة الســائدة في الســوق في تاريــخ التقييــم.  وبنــاء 

عــى الرقــم المشــار إليــه بعــد التســوية، يتــم إجــراء تســويات أخــرى لعوامــل أخــرى تبعًــا لذلــك.
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 مثال )3(:

مطلوب تقييم فيا سكنية بالمواصفات التالية:

واجهة جنوبية عى شارع نافذ عرضه 20م.

علماً بأن هناك فيا سكنية مقارنة في المنطقة ذاتها تم بيعها قبل ستة أشهر بالمواصفات التالية: 

واجهة شرقية عى شارع داخي عرضه 16م.

ــأن الدفــع يكــون بعــد ســنة وأن معــدل الخصــم  ــما ب ــال عل ــة: 3,300,000 ري ــا المقارن ــع الفي ســعر بي

ــوب( يســاوي 10%. ــد المطل ــدل العائ )مع

ظــروف الســوق في تاريــخ بيــع الفيــا المقارنــة منخفضــة عــن ظــروف الســوق الحاليــة )تاريــخ التقييــم( 

بنســبة 4%.

3,300,000 ريال سعر البيع الأجل للعقار المقارن )بعد سنة(

تسوية شروط التمويل:

سعر بيع العقار المقُارن لو كان الدفع حالي

3,120,000=       3,000,000 x )1+ 0.04(

تسوية شروط السوق:

سعر بيع العقار المقُارن لو تم في نفس الظروف 

الحالية للسوق )زيادة 4%(

468,000 =         3,120,000 x 0.15

= 468,000 + 3,120,000

تسوية خصائص العقار:

الموقع: + 15%

الواجهة: 10%-

سهولة الوصول: + 10%

مجموع التسوية بنسبة مئوية: + 15%

3,588,000 قيمة العقار بعد التسويات

3,300,000
1 + 0.1

3,000,000

ريال

ريالريال

ريال

1 - يجــب أن تســتند التســويات مقابــل عامــل المســاحة عــى مفهــوم المســاحة المثاليــة حســب مروعــات 

ــر المحيطــة والمجــاورة. التطوي

يوجد طريقتين للتسوية مقابل المساحة: طريقة المضاعف وطريقة الأمثال.

جدول )2(: عمليات التسوية
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مثال )4(: طريقة المضاعف 

ً : 12 هكتارا مساحة قطعة الأرض محل التقييم 

: 3 هكتارات مساحة قطعة الأرض المقارنة  

حساب عدد المضاعف:

 المضاعف الأول: 3 هكتارات × 2 = 6 هكتارات

المضاعف الثاني: 6 هكتارات × 2 = 12 هكتارات

قطعة الأرض محل التقييم أكر بضعفين من القطعة المقارنة.  

إذن، مخصص المساحة: 2× 5% = 10%

مثال )5(: طريقة الأمثال 

ً : 12 هكتارا مساحة قطعة الأرض محل التقييم 

: 3 هكتارات مساحة قطعة الأرض المقارنة  

حساب عدد الأمثال:

قطعة الأرض محل التقييم تساوي 3 أمثال القطعة المقارنة.  

إذن، مخصص المساحة: 3× 5% = 15%

  = 3 أمثال
12 هكتار - 3 هكتارات

3 هكتار

ملاحظات:

- نفــرض انــه تــم تخصيــص نســبة %5 لــكل مضاعــف أو لــكل مثــل في حالــة عــدم وجــود أدلــة وشــواهد )قــد 

تختلــف النســبة حســب تقديــر وخــرة المقيــم العقــاري(.

- ســواء تــم اســتخدام طريقــة المضاعــف أو طريقــة الأمثــال، فــإن الأمــر يعتمــد عــى البحــث الــذي تــم القيــام 

بــه مــن طــرف المقُيــم.

- النســبة المســتخدمة أعــاه هــي لغــرض شرح المثــال فقــط، ويعتمــد الأمــر عــى حالــة الســوق العقــاري وخــرة 

لمقُيم. ا

ــة  ــم، وعــى المســاحة المثالي ــار محــل التقيي ــوع العق ــا عــى ن ــد أيضً ــل المســاحة تعتم - نســبة التســوية مقاب

لاســتخدام الأرض.     
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مثال )6(: 

فيــما يــي تقديــر قيمــة أرض بأســلوب المقارنــة. حيــث جمــع المقيــم بيانــات تتعلــق بــالاراضي المقارنــة 

مــن نفــس المدينــة وقــد تمــت عليهــا عمليــات بيــع في تواريــخ مختلفــة )الجــدول 3(. 

معلومات اضافية:

- ظــروف الســوق في ســنة 2014 )تاريــخ بيــع قطعــة المقارنــة رقــم 2( تختلــف عــن ظــروف الســوق في 

ــنة 2014  ــة بس ــعار مقارن ــاع في الاس ــنة 2017 ارتف ــوق في س ــهد الس ــم( اذ ش ــخ التقيي ــنة 2017 )تاري س

ــبة 10%. بنس

- ظــروف الســوق في ســنة 2016 )تاريــخ بيــع قطعــة المقارنــة رقــم 1 و3( هــي مشــابهة لظــروف الســوق 

في ســنة 2017 )تاريــخ التقييــم(.

- تــم بيــع القطعــة المقارنــة رقــم 2 عــى اســاس حيــازة ايجاريــة )90 ســنة( وبالتــالي فــان ســعر البيــع هــو 

اقــل مــن ســعر بيــع نفــس القطعــة لــو كانــت الملكيــة مطلقــة وقــد تــم تقديــر النســبة ب 10%.

- التخطيــط الخــاص بالقطعــة المقارنــة رقــم 1 هــو تخطيــط ســكني وتجــاري وبالتــالي فــان قيمتهــا تكــون 

ــاع في  ــر نســبة الارتف ــم تقدي ــد ت ــط ســكني فقــط وق ــو كان التخطي ــة ل ــة نفــس القطع ــن قيم أعــى م

الســعر بنســبة 30%.

- موقــع قطعــة المقارنــة 1 أفضــل مــن موقــع القطعــة محــل التقييــم )الصــف الاول مــن طريــق رئيــي 

أعــى قيمــة مــن الصــف الأول مــن طريــق ثانــوي( وتــم تقديــر هــذه الميــزة في الموقــع بنســبة %10. في 

حــين ان موقــع القطعــة محــل التقييــم أفضــل مــن موقــع القطعــة المقارنــة 3 )الصــف الاول مــن طريــق 

ثانــوي أعــى قيمــة مــن الصــف الثــاني مــن طريــق ثانــوي( وقــد تــم تقديــر هــذه الميــزة بنســبة 10%.

- يتــم تطبيــق طريقــة المضاعــف خــال التســوية مقابــل المســاحة وقــد تــم تخصيــص نســبة %5 مقابــل 

كل مضاعــف.

قطعة المقارنة 3 قطعة المقارنة 2 قطعة المقارنة 1 القطعة محل التقييم

392.72 ريال 377.07 ريال 840.44 ريال سعر البيع قبل التسوية)مر2(

نقدا 100%

-

0%

0%

نقدا 100%

+ 37.07 ريال

0%

10%+

نقدا 100%

-

0%

0%

تسوية شروط التمويل

تسوية ظروف السوق

392.72 ريال 414.78 ريال 840.44 ريال سعر البيع بعد تسوية شروط 

التمويل وظروف السوق )مر2(

ملكية مطلقة

سكني

الصف الثاني من 

طريق ثانوي

30,556 م2 

مستوية

0%

0%

10%

5%

0%

حيازة إيجارية

سكني

الصف الأول 

طريق ثانوي

7,956 م2

مستوية

10%

0%

0%

5-%

0%

ملكيةمطلقة

سكني/تجاري

الصف الأول 

من طريق 

رئيي

19,930 م2

مستوية

0%

-30%

-10%

0%

0%

التسويات الأخرى:

الحيازة )ملكية مطلقة(

التخطيط/التنظيم )سكني(

الموقع )الصف الأول من طريق 

ثانوي(

المساحة )15,867 م2(

طبيعة الأرض )مستوية(

+ 58.91ريال 15+% 20.74+ريال 5+% 336.18-ريال -40% صافي نسب/مبلغ التسوية

451.63 ريال 435.52 ريال 504.26 ريال سعر البيع بعد التسوية)م2(

451 ريال 435 ريال 504 ريال سعر البيع التقريبي بعد 

التسوية)م2(
جدول )3(: بيانات القطعة محل التقييم والقطع المقُارنة



30
جميع الحقوق محفوظة للهيئة السعودية للمقيمين المعتمدين ©

قطعة المقارنة 3 قطعة المقارنة 2 قطعة المقارنة 1 القطعة محل التقييم الخصائص

مدينة أ مدينة أ مدينة أ  مدينة أ مدينة المقارنة

2016/12/26 2014/9/19 2016/05/05 2017/02/15 تاريخ التقييم/المعاملة

ملكية مطلقة حيازة إيجارية 90 سنة ملكية مطلقة ملكية مطلقة الحيازة

بناء بناء بناء بناء فئة استخدام الأرض

البيع البيع البيع البيع الغرض من التقييم

سكني سكني سكني/ تجاري سكني التخطيط/التنظيم

الصف الثاني من 

طريق ثانوي

الصف الأول من 

طريق ثانوي

الصف الأول من 

طريق رئيي

الصف الأول من طريق 

ثانوي

الموقع

30,556 7,956 19,930 15,867 المساحة )متر مربع(

12,000,000ريال 3,000,000ريال 16,750,000ريال ؟ سعر البيع )بالريال(

مستوية مستوية مستوية مستوية طبيعة الأرض

392.72 ريال 377.07 ريال 840.44 ريال ؟ التحليل )ريال/متر2(

نقدا 100% نقدا 100% نقدا 100% شروط الدفع

جدول )4(: عمليات التسوية

ــاء عــى قطعــة  ــع.  وبن ــال للمــر المرب ــغ نطــاق القيمــة المســتخرجة مــن التســويات مــن 435 إلى 504 ري يبل

المقارنــة 3 التــي تعتــر أفضــل حالــة للمقارنــة )لأن تاريــخ المعاملــة هــو الاقــرب لتاريــخ التقييــم(، فــإن الســعر 

المعقــول للقطعــة محــل التقييــم هــو 450 ريــال للمــر المربــع. يمكــن كذلــك أخــذ المتوســط المــوزون )المرجــح( 

ــال %50 للقطعــة 3 و25 %  ــة 3 )مث ــع مــع اســناد وزن أكــر لقيمــة القطعــة المقارن ــر قيمــة المــر المرب لتقدي

للقطعــة 1 و%25 للقطعــة 2(. 

وبالنســبة للمثــال )6(، فــإن التســويات التــي يتــم إجراؤهــا تأخــذ شــكل الجمــع والطــرح مــن قيمــة القطــع 

المقارنــة المعتمــدة.  وهــذه التســويات هــي انعــكاس لخصائــص القطــع والعوامــل المؤثــرة عليهــا. ومــن خــال 

التجــارب والخــرات فقــط والمعرفــة والمهــارات المصاحبــة لهــا يمكننــا تفســر وتحليــل ســلوك الســوق والعوامــل 

المؤثــرة عليــه بصــورة صحيحــة.  ولا توجــد قاعــدة مُوحــدة بشــأن ذلــك، لأن كل حالــة لهــا مقتضياتهــا مــع الأخــذ 

في الحســبان الخصائــص المميــزة لــكل ســوق عقــاري.  وهــذا يعنــي الموقــف النســبي للعقــار المقــارن مــع العقــار 

محــل التقييــم في بلــدة أو شــارع أو منطقــة محــددة.  كــما يمكــن أن يعنــي ذلــك الموقــف النســبي داخــل المبــاني 

نفســها.  وكلــما زادت درجــة توفــر العنــاصر التــي تعــزز اســتخدام الأرض، كلــما زادت القيمــة.  
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جدول )5(: التسوية بنسبة مئوية

جدول )6(: التسوية بقيمة نقدية

جدول )7(: قيمة الفيا بعد التسوية

يقــوم معظــم المقُيمــين بإجــراء تســويات تســتند إلى تحديــد نســبة مئويــة وتمثــل هــذه التســويات الفــرق بــين العقــار 

محــل التقييــم وعقــار المقارنــة بنســب مئويــة وليــس بقيمــة نقديــة.  كــما يعتمــد العديــد مــن المقيمــين عــى التســويات 

التــي تجمــع بــين التســوية بنســبة مئويــة والتســوية بقيمــة نقديــة.

لتقديــر قيمــة الفيــا يقــوم المقيــم بعمليــات تســوية بنســبة مئويــة )بالنســبة للعنــاصر المختلفــة التــي لا يمكــن تقديــر 

قيمــة نقديــة بصفــة مبــاشرة مثــل واجهــة الشــارع وعرضــه( وبتســوية بقيمــة نقديــة )بالنســبة للعنــاصر المختلفــة التــي 

يمكــن تقديــر قيمــة نقديــة بصفــة مبــاشرة(.

بالنســبة للتســوية بقيمــة نقديــة، يتــم تحديــد حجــم ومقــدار الاختــاف ويتــم تقديــره بصفــة مبــاشرة بمبلــغ نقــدي. أمــا 

التســوية بنســبة مئويــة فيوجــد طريقتــين هــما الطريقــة الراكميــة وطريقة تسلســل التســويات.

 ط     المرحلة التاسعة: التسويات وتقدير القيمة السوقية للعقار 

 مثال )7(: مطلوب تقييم فيلا سكنية بالمواصفات التالية:

مساحة الأرض 800 م2، واجهة جنوبية عى شارع عرضه 20م.  

علماً بأن هناك فيا سكنية مقارنة في المنطقة ذاتها تم بيعها بـالمواصفات التالية: 

مساحة الأرض 700 م2 وسعر المر المربع لأراضي المثيلة 2,000 ريال 

واجهة شرقية عى شارع عرضه 16م.  

سعر بيع الفيا المقارنة: 2,500,000 ريال.

التسوية بنسبة مئوية العقار محل التقييم العقار المقارن  معايير المقارنة

15+% شارع 20م شارع 16م الموقع

10-% جنوبية شرقية الواجهة

5+% مجموع التسوية بنسبة مئوية

التسوية بقيمة نقدية العقار محل التقييم العقار المقارن  معايير المقارنة

100م2 × 2,000 ريال للمر المربع= 200,000 ريال 800م2 700م2 الارض

2,500,000 ريال × %5= 125,000 ريال. قيمة التسوية الناتجة عن التسوية بنسبة مئوية

200,000 ريال قيمة التسوية الناتجة عن التسوية بقيمة نقدية

2,500,000 ريال + 125,000 ريال + 200,000 ريال = 

2,825,000 ريال

تقدير قيمة الفيا السكنية 
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1- الطريقة التراكمية

في هــذه الطريقــة، يتــم جمــع النســبة التــي تعكــس الفــرق للوصــول إلى صــافي التســويات.  وبعــد ذلــك يتــم 

تطبيــق هــذا الرقــم مقابــل ســعر البيــع بعــد تســوية عامــل الوقــت للوصــول إلى تقديــر القيمــة. 

2- طريقة تسلسل التسويات 

يعتر تسلسل التسويات ضروري عند إجراء تسويات باستخدام الطريقة الراكمية. 

3 - طريقة التقسيم إلى مناطق

مــن الواضــح أن جــزء الواجهــة مــن المحــل التجــاري هــو الأكــر قيمــة مقارنــة بالجــزء الخلفــي نظــراً لأن الغــرض 

مــن المحــل هــو بيــع الســلع والبضائــع وبالتــالي فــان للواجهــة اهميــة كــرى. وتقــل القيمــة مــع التوجــه إلى 

الخلــف نظــراً لأن هــذا الجــزء غــر مناســب في عمليــة البيــع.  ويتــم اســتخدام طريقــة مقارنــة تســمى »طريقــة 

التقســيم إلى مناطــق« لحســاب الانخفــاض في القيمــة حســب المنطقــة. 

يوجد طريقتان للتقسيم إلى مناطق:

- طريقة التقسيم الطبيعي 

 -طريقة التقسيم الرياضي )الحسابي( 

• طريقة التقسيم الطبيعي 

في هــذه الطريقــة، يتــم اختيــار عمــق المناطــق المختلفــة مــع الاهتــمام بالعمــق الفعــي للمحــات.  وعنــد 

تحديــد عمــق كل منطقــة، يقــرر المقُيــم العاقــة بــين كل منطقــة والمنطقــة التــي تليهــا.

1- الطريقة التراكمية

في هــذه الطريقــة، يتــم جمــع النســبة التــي تعكــس الفــرق للوصــول إلى صــافي التســويات.  وبعــد ذلــك يتــم 

تطبيــق هــذا الرقــم مقابــل ســعر البيــع بعــد تســوية عامــل الوقــت للوصــول إلى تقديــر القيمــة. 

2- طريقة تسلسل التسويات 

يعتر تسلسل التسويات ضروري عند إجراء تسويات باستخدام الطريقة الراكمية. 

مثال )8(: 

800,000 ريال تسوية شروط التمويل:

-5% العقار المقارن تم بيعه عن طريق الدفع الأجل

تسوية شروط البيع:

+10% العقار المقارن تم بيعه لسداد دين )شروط بيع غر معتادة(

)800,000x)1+0.1ريال =840,000 ريال  سعر بيع العقار المقُارن بعد تسوية شروط التمويل والبيع

+10% تسوية ظروف السوق:

العقار المقُارن تم بيعه في ظروف سوق منخفضة

)840,000x)1+0.1ريال =924,000 ريال سعر بيع العقار المقُارن بعد تسوية شروط التمويل والبيع 

وظروف السوق

-924,000x 0.15 ريال =138,600 ريال تسوية خصائص العقار:

الموقع:         + 5%

الخصائص المادية:  - 20% 

مجموع التسوية بنسبة مئوية: - 15%

924,000 ريال - 138,600 =785,400 ريال قيمة العقار بعد التسويات
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مثال )9(: 

المطلــوب تحديــد القيمــة الإيجاريــة للمحــات التاليــة: محــل »ب«, ومحــل »د«، تحديــد القيمــة الإيجارية 

يعتمــد عــى تقديــر قيمــة كل منطقــة. علــمًا بــأن كل محــل يتمتــع بواجهــة عرضهــا 5 مــر. المحــل الأقــل 

عمقــا هــو المحــل »أ«: 15 مــراً والمحــل الاكــر عمقــا هــو المحــل »ه«: 35 مــراً 

معلومات اضافية:

محل أ- الإيجار بواقع 15 ألف ريال في السنة كقيمة إجمالية

محل ب- عقارات يشغلها مالكوها

محل ج- الإيجار بواقع 21 ألف ريال في السنة كقيمة إجمالية

محل د- عقارات مُؤجرة لمدة 42 سنة

محل هـ- الإيجار بواقع 25 ألف ريال في السنة كقيمة إجمالية

لا توجــد أدلــة وشــواهد تفيــد كيفيــة تحديــد القيمــة الإيجاريــة ولا نســتطيع تحديــد قيمــة لأول 5 أمتــار أو 

لآخــر 5 أمتــار.  الدليــل الأول هــو بالنســبة للمحــل »أ«: عرضــه 5 أمتــار وعمقــه 15 مــراً، والقيمــة الإيجاريــة 

هــي 15 ألــف ريــال في الســنة )بمتوســط 200 ريــال للمــر المربــع(. وبالتــالي فــإن عمــق المنطقــة الأولى يجــب 

ــال في  ــغ 21 ألــف ري ــاني هــو المحــل »ج« وهــو بعمــق 25 مــراً ومؤجــر بمبل ــل الث أن يكــون 15 مــراً.  الدلي

الســنة.  والدليــل الثالــث هــو المحــل »ه« وهــو بعمــق 35 مــراً ومؤجــر بمبلــغ 25 ألــف ريــال في الســنة، وهــو 

مــا يبــين أن أعــماق المناطــق المختلفــة يجــب أن تكــون 15 مــراً )عمــق المحــل »أ«وهــو يمثــل المنطقــة الاولى(، 

و10 أمتــار )الفــرق بــين عمــق المحــل«ج« والمحــل »أ« وهــو يمثــل المنطقــة الثانيــة(، و10 أمتــار )الفــرق بــين 

عمــق المحــل«ه« والمحــل »ج« وهــو يمثــل المنطقــة الثالثــة(.

الشكل )2(: التقسيم الطبيعي الى مناطق
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يمكــن أن نســتخلص أن قيمــة المنطقــة الثانيــة )مــن 15 إلى 25 مــراً( هــي 6 آلاف ريــال، وقيمــة المنطقــة الثالثــة 

مــن )25 إلى 35 مــراً( هــي 4 آلاف ريــال. 

كيفية حساب القيمة الإيجارية قيمة المتر المربع حسب المناطق

قيمة المنطقة الأولى هي 15,000 ريال.

قيمة المر المربع في المنطقة الأولى = 200 ريال
مساحة المنطقة الأولى )15 م عمق × 5 م عرض( =75 م2

قيمة المر مربع في المنطقة الأولى= )ريال 15,000(/)مربع مر 

75(= 200 ريال 

قيمة المنطقة الثانية )من 15 مر الى 25مر( هي 6,000 ريال.

قيمة المر المربع في المنطقة الثانية = 120 ريال
مساحة المنطقة الثانية )10 م عمق × 5 م عرض( =50 م2

قيمة المر المربع في المنطقة الثانية= )ريال 6,000(/)مربع مر 

50(= 120 ريال 

قيمة المنطقة الثالثة )من 25 مر الى 35مر( هي 4,000 ريال.

قيمة المر المربع في المنطقة الثالثة = 80 ريال
مساحة المنطقة الثالثة )10 م طول × 5 م عرض( =50 م2

قيمة المر المربع في المنطقة الثالثة= )ريال 4,000(/)مربع مر 

50(= 80 ريال 

كيفية حساب القيمة الإيجارية القيمة الإيجارية للمحل

عمق المحل "ب " يساوي 20 مراً:

المنطقة الأولى بعمق 15 مراً: 15,000 ريال
المنطقة الثانية )5 م عرض × 5 م عمق( بواقع 120 ريال/م2  :

 25×120 ريال = 3,000 ريال

القيمة الإيجارية للمحل "ب ": 15,000 ريال + 3,000 ريال 

= 18,000 ريال

القيمة الإيجارية للمحل » ب «

= 18,000 ريال

عمق المحل "د" يساوي 30 مراً:

المنطقة الأولى بعمق 15 مراً: 15,000 ريال

المنطقة الثانية )5م عرض × 10 م عمق( بواقع 120 ريال/م2:

50 ×120 ريال = 6,000ريال

المنطقة الثالثة )5م عرض × 5م عمق( بواقع 80 ريال/م2:

 25 ×80 ريال = 2,000 ريال

القيمة الإيجارية للمحل "د": 15,000 ريال+ 6,000 ريال +  

2,000 ريال= 23,000 ريال

القيمة الإيجارية للمحل » د «

=  23,000 ريال

• التقسيم الرياضي )الحسابي( 

في هــذه الطريقــة، يتــم اختيــار عمــق المناطــق المختلفــة بطريقــة عشــوائية دون الاهتــمام كثــراً بالعمــق الفعــي 

للمحــات.  وعنــد تحديــد عمــق كل منطقــة، يقــوم المقُيــم بتحديــد العاقــة بــين عمــق كل منطقــة والمنطقــة 

التــي تليهــا بصــورة عشــوائية.  عــى ســبيل المثــال، قــد يقــرر المقيــم أن المحــل بأكملــه يقُســم إلى مناطــق كل 

منطقــة 5 أمتــار، وتكــون المنطقــة الثانيــة بنصــف قيمــة المنطقــة التــي أمامهــا )الأولى(، والمنطقــة الثالثــة بنصــف 

قيمــة المنطقــة الثانيــة وهكــذا.
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باستخدام طريقة التقسيم الرياضي، عى المقُيمّ أن يحدد ما يي:  

1 - عمق المنطقة المستخدمة 

2 - العاقة المالية بين منطقة وأخرى.

مثال )10(: 

المطلــوب تحديــد قيمــة المــر المربــع لــكل منطقــة باســتعمال طريقــة التقســيم الريــاضي. علــمًا بــأن كل 

محــل يتمتــع بواجهــة عرضهــا 10 مــر. وايجــارات المحــات كالتــالي:

محل أ- الإيجار بواقع 40 ألف ريال في السنة كقيمة إجمالية

محل ب- الإيجار بواقع 58 ألف ريال في السنة كقيمة إجمالية

محل ج- الإيجار بواقع 64 ألف ريال في السنة كقيمة إجمالية

الافراضات المستخدمة:

1 - المنطقة الأولى، والمنطقة الثانية، والمنطقة الثالثة: 10 أمتار كل منطقة.

 »X« 2 - كل منطقــة تســاوي نصــف قيمــة المنطقــة التــي أمامهــا.  فــإذا كانــت المنطقــة »الأولى« بواقــع

ريــال للمــر المربــع، إذن، تكــون المنطقــة »الثانيــة«  بواقــع X 0.5 ريــال للمــر المربــع، وتكــون المنطقــة

» الثالثة« بواقع X 0.25 ريال، والمنطقة المتبقية بواقع  X 0.125 ريال للمر المربع.

الشكل )3(: التقسيم الحسابي إلى مناطق
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الإيجار السنوي للمحل »أ«: 40,000 ريال، عمق المحل 20 متراً )منطقتين(

كيفية حســاب القيمة الإيجارية القيمــة الإيجاريــة للــم2 لــكل 

منطقــة مــن المحــل "أ"

مساحة المنطقة الأولى : 10 م عرض× 10 م عمق= 100 مر مربع

قيمة المنطقة الأولى ضعف قيمة المنطقة الثانية:

 26,666.666 ريال

قيمة المر المربع في المنطقة الأولى:

ــع في المنطقــة  قيمــة المــر المرب

 الأولى

=266.66 ريال

بما أن قيمة كل منطقة تساوي نصف قيمة المنطقة التي أمامها:

قيمة المنطقة الثانية تساوي 13,333.333ريال

مساحة المنطقة الثانية: 10 م عرض× 10 م عمق = 100 مر مربع

قيمة المر المربع في المنطقة الثانية

ــع في المنطقــة  قيمــة المــر المرب

الثانيــة

=133.33 ريال

100
2

  40,000 = X  X   ريال

26,666.666
100 مر مربع 

  266.66 = ريال ريال 

+   100

  40,000 =

  40,000 =

  40,000 =

  40,000 
3

   300 =

ريال 

ريال 

ريال 

100
2

2

200 X  X  

2
+

300X  

X

=

ريال = X  13,333.333 =

 133,333.333 =
100 مر

=
ريال  13,333.333  ريال 

الإيجار السنوي للمحل »ب« 58,000 ريال: عمق المحل 35متراً )4 مناطق(

كيفية حســاب القيمة الإيجارية لكل منطقة القيمــة الإيجاريــة للــم٢ لــكل 

منطقــة مــن المحــل "ب"

بما أن قيمة كل منطقة تساوي نصف قيمة المنطقة التي أمامها:  قيمــة المــر المربــع في المنطقــة

الأولى

= 320 ريال م2

  58,000 =

  58,000 =

 464,000
1,450

ريال 

ريال 

100

400

2

8

100

200

X  

X  

X  

X  

4

8

+

+

100X  +

ريال = X  320 =

50

50

X  

X  

4

8

+

+
800
8

X  
+

ريال 

ريال = 464,000   1450X  
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الإيجار السنوي للمحل »ب« 58,000 ريال: عمق المحل 35متراً )4 مناطق(

قيمة المر المربع في المنطقة الثانية

 = 160 ريال م2

قيمة المر المربع في المنطقة الثالثة

= 80 ريال م2

قيمة المر المربع في المنطقة الرابعة 

=40 ريال م2

320
2

ريال = X  160 =
ريال 

320
8

ريال = X  40 =
ريال 

320
4

ريال = X  80 =
ريال 

الإيجار السنوي للمحل »ج« 64,000 ريال عمق المحل 40 متراً )4  مناطق(

كيفية حســاب القيمة الإيجارية لكل منطقة
لــكل  للــم٢  الإيجاريــة  القيمــة 

المحــل »ج« مــن  منطقــة 

بما أن قيمة كل منطقة تساوي نصف قيمة المنطقة التي أمامها: قيمة المر المربع في المنطقة الأولى
= 341 ريال م2

قيمة المر المربع في المنطقة الثانية  

=170ريال م2

قيمة المر المربع في المنطقة الثالثة

=85 ريال م2

قيمة المر المربع في المنطقة الرابعة

=42 ريال م2

  64,000 =

  64,000 =

512,000
1,500

ريال 

ريال 

100

400

2

8

100

200

X  

X 

X  

X  

4

8

+

+

100X  +

ريال = X  341 =

100

100

X  

X  

8

8

+

+
88

X800 +

ريال 

ريال 

341
2

ريال = X  170 =
ريال 

341
8

ريال = X  42 =
ريال 

341
4

ريال = X  85 =
ريال 

1500
8

X   64,000 =

ريال  1500
8

X   64,000 =

4 -المطابقة والتسوية وتقدير القيمة السوقية

يحُبــذ بوجــه عــام اعتــماد طريقــة الســوق أكــر مــن أي طريقــة أخــرى في أعــمال التقييــم للوصــول إلى القيمــة الســوقية 

ــم تقديرهــا مــن كل  ــي ت ــة الت ــم المختلف ــق وتســوية للقي ــم إلى إجــراء تطاب ــاج المقُيّ ــة، يحت ــار.  وفي هــذه الحال للعق

طريقــة مــن طــرق التقييــم لتكويــن رأي خــاص بالقيمــة الســوقية.  ويتــم اختيــار القيمــة الناتجــة مــن الطريقة الأنســب 

في العــادة كقيمــة ســوقية للعقــار. عــى ســبيل المثــال، القيمــة الأنســب لتقييــم مبنــي مكاتــب هــي طريقــة الاســتثمار. 

وبالتــالي، يتــم اختيــار القيمــة الســوقية الناتجــة مــن طريقــة الاســتثمار حتــى إذا تــم اعتــماد أســلوب المقارنــة. 

تابع الجدول السابق ..
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5 - مزايا وعيوب طريقة المقُارنة 

• مزايا طريقة المقارنة

- تتســم طريقــة المقارنــة بالبســاطة والوضــوح وبســاطة العمليــات الحســابية وســهولة الفهــم وقبولهــا 

عــى نطــاق واســع في معظــم أنحــاء العــالم.

ــة والشــواهد الخاصــة  ــرة في الأدل ــرة الكب ــة عــى نطــاق واســع بســبب الوف ــتخدم طريقــة المقارن - تسُ

ــات  ــتخدام والبيان ــة بالاس ــات الخاص ــك البيان ــائعة، وكذل ــارات الش ــبة للعق ــيما بالنس ــات لا س بالمبيع

ــور. ــة للجمه ــة والمتاح الفعلي

- تعتــر طريقــة المقارنــة الأكــر منطقيــة وموضوعيــة مقارنــة بطــرق التقييــم الأخــرى ولا تعتمــد هــذه 

الطريقــة عــى تنبــؤات أو توقعــات شــخصية بــل تنطلــق مــن قيــم ســوقية.

- يتــم تطبيــق طريقــة المقارنــة في العــادة في الحــالات التــي تنطــوي عــى أنــواع متجانســة مــن العقــارات 

. فقط

• عيوب طريقة المقُارنة

- عدم وجود عقارين متطابقين تمامًا بسبب الطبيعة المتفردة لسوق العقارات.

- العقارات مختلفة من حيث الخصائص والعوامل التي تؤثر عى البيع تختلف اختافاً كبراً. 

- في الغالــب، يجــب إجــراء تســويات مقابــل الفروقــات، مــما يؤثــر عــى دقــة القيمــة النهائيــة المعدلــة.  

ــض  ــارات وبع ــرات ومه ــدًا، وخ ــا جي ــمًا مهنيً ــات حك ــويات والتعدي ــب التس ــك، تتطل ــى ذل ــاوة ع ع

ــا. ــم. وهــذه العوامــل مــن الصعــب توصيفهــا كميً عنــاصر الحــدس مــن جانــب المقُيّ

- في حالــة غيــاب أو عــدم كفايــة أدلــة وشــواهد صحيحــة لعمليــات البيــع، لا يمكــن اســتخدام طريقــة      

ــم   المقارنــة لتقييــم العقــارات التــي لا تبُــاع في الســوق. وفي مثــل هــذه المواقــف، يجــب أن يتحــى المقُيّ

بالحيطــة والحــذر والحــرص عــى الأخــذ بعــين الاعتبــار جميــع العوامــل التــي تؤثــر عــى ظــروف الســوق، 

لا ســيما، بالنســبة للعقــارات المتخصصــة مثــل محطــات الوقــود، ودور الســينما، والفنــادق.

- هنــاك العديــد مــن العوامــل مثــل العوامــل الاقتصاديــة والسياســية والاجتماعيــة التــي يصعــب توصيفها 

كميـًـا عنــد اســتخدام طريقــة المقارنة.

- صعوبة تحديد العقارات أو المعامات المقارنة.

- عدم وجود عدد كاف من العقارات أو المعامات المقارنة.

- لا تتسم هذه الطريقة بالمرونة.

- تطُــرح تســاؤلات بشــأن عــدم اليقــين فيــما يتعلــق بتوفــر البيانــات )مقــدار البيانــات المطلوبــة( وكفــاءة 

ودقــة البيانــات ومــدى ارتباطهــا بالعقــار محــل التقييــم.
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الملاحظات:



تمارين الوحدة الأولى:
 أسلوب السوق
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طريقة التقييم العقاري بالاعتماد عى أسلوب السوق تعتمد عى تقدير تكلفة المبنى.

تصحيح:......................................................................................................................
.1

يقــوم المقيــم العقــاري بتســوية كامــل الفروقــات مــن العنــاصر المؤثــرة وغــر المؤثــرة عــى قيمــة 

العقــار.

تصحيح:......................................................................................................................

.2

ــة عــن  ــود المرتب ــوق والقي ــار الحق ــة ، لا يجــب الأخــذ بعــين الاعتب ــة المقارن ــق طريق ــد تطبي عن

ــار. العق

تصحيح:.......................................................................................................................

.3

تعُرف طريقة المقُارنة كذلك باسم طريقة السوق أو طريقة البيوع المقارنة.

تصحيح:.......................................................................................................................
.4

ــن  ــدر م ــى ق ــى بأق ــب أن تحظ ــم يج ــخ التقيي ــارب لتاري ــخ مُق ــت في تاري ــي تم ــات الت المبيع

ــة. الأولوي

تصحيح: ......................................................................................................................

.5

إذا كانــت ظــروف الســوق التــي تــم فيهــا بيــع العقــار المقُــارن منخفضــة مقارنــة بظــروف الســوق 

في تاريــخ التقييــم بنســبة %5, تتــم التســوية بخصــم هــذه النســبة مــن ســعر بيــع العقــار المقُــارن.

تصحيح:......................................................................................................................

.6

يسُتخدم التحليل بناء عى مساحة الأرض في العادة في تحليل الأماك الزراعية.

تصحيح:.......................................................................................................................
.7

واجهة المحل التجاري هي الجزء الأكر قيمة مقارنة بالجزء الخلفي.

تصحيح:

 ......................................................................................................................

.8

يعتر تسلسل التسويات ضروري عند إجراء تسويات باستخدام الطريقة الراكمية.

تصحيح: 

..........................................................................................................................

.9

طريقــة »التقســيم الطبيعــي الى مناطــق« تعتمــد عــى اختيــار عمــق المناطــق المختلفــة بطريقــة 

عشــوائية دون الاهتــمام كثــراً بالعمــق الفعــي للمحــات.

تصحيح: 

..........................................................................................................................

.10

ضع علامة ) √ ( أمام العبارة الصحيحة أو علامة )×( أمام العبارة الخاطئة فيما يلي:  أ
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1. من شروط القيمة السوقية:
              

2. وحدة المقُارنة "السعر للمتر المكعب" تطُبق لتحليل:

3. يجب ان تستوفي عمليات التسوية العديد من الشروط منها:

4. في حالة بيع العقار المقُارن بشروط دفع مُيسرة من حيث المدة أو جدول زمني للدفع يستلزم إجراء    

تسويات مسبقة عى سعر البيع تسُمى:

 أ.   أن تكون المعاملة عى أساس سوق مفتوحة. 

ب.  أن يكون البائع راغبا في البيع.

ج.   أن تكون المعاملة عى أساس محايد.

 د.   جميع ماسبق

  أ.   عقارات سكنية وتجارية. 

 ب.  الأراضي الزراعية.

 ج.   المباني الصناعية، والمخازن.

 د.    الشقق السكنية.

 أ.   شرح كل عملية تسوية وإثباتها بأدلة.

 ب.  التأكد من معقولية مبالغ التسوية.

 ج.  تسوية شروط التمويل وظروف السوق.

 د.   كل ما ذكر صحيح.

 أ.   التسوية عى أعباء العقار.

 ب. التسوية عى شروط الدفع والرتيبات المالية.

 ج.  التسوية عى المكونات غر العقارية.

 د.  التسوية عى ظروف السوق.

اختر الإجابة الصحيحة في كل مما يلي: ب



الملاحظات:



الوحدة الثانية

أسلوب الدخل

أهداف الوحدة : 
في نهاية هذه الوحدة يستطيع المتدرّبون اكتساب معارف 

ومهارات حول المبادئ الاساسية لتطبيق طرق التقييم 
العقاري باستخدام أسلوب الدخل.

الفصل الأول:
مقدمة عن التقييم بأسلوب الدخل

الفصل الثاني:
طرق التقييم باستخدام أسلوب الدخل
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مقدمة عن التقييم بأسلوب الدخل

ــدر  ــة ت ــر قيمــة عقــار أو أمــاك عقاري ــماد عــى أســلوب الدخــل هــي طريقــة تقدي ــم العقــاري بالاعت طريقــة التقيي

دخــا )مثــل العقــارات الســكنية المؤجــرة، المراكــز التجاريــة، الأســواق...( بالاعتــماد عــى توقــع الدخــل المســتقبي للعقــار 

محــل التقييــم. ويتــم اســتخاص مــؤشر القيمــة للعقــار مــن خــال حســاب القيمــة الحاليــة لصــافي الدخــل التشــغيي أو 

صــافي القيمــة الإيجاريــة المتُوقعــة للعقــار. ويعتــر توقــع صــافي الدخــل التشــغيي للعقــار بالإضافــة الى معــدل الخصــم 

)أو معــدل الرســملة( مــن العنــاصر الأساســية لتطبيــق أســلوب الدخــل. ويقــوم المقيــم العقــاري بتحديــد صــافي القيمــة 

الإيجاريــة للعقــار وتقديــر معــدل نمــو هــذه للقيمــة في المســتقبل بالاعتــماد عــى حالــة العقــار ومســتوى التشــطيبات 

الداخليــة والخارجيــة، إضافــة الى ظــروف الســوق ونســب التضخــم المتوقعــة. كــما يمكــن الاعتــماد عــى معــدلات نمــو 

صــافي القيمــة الإيجاريــة لعقــارات مشــابهة لتقديــر الدخــل المتوقــع للعقــار محــل التقييــم. ويسُــمي أســلوب التقييــم 

بالاعتــماد عــى صــافي القيمــة الإيجاريــة المتُوقعــة للعقــار باســم أســلوب الدخــل ويوجــد ثــاث طــرق رئيســية في تقييــم 

العقــار تعتمــد عــى أســلوب الدخــل: طريقــة خصــم التدفقــات النقديــة وطريقــة الرســملة المبــاشرة وطريقــة الأربــاح 

وطريقتــين غــر أساســيتين مضاعــف اجــمالي الدخــل والقيمــة المتبقيــة ويطبقــان في حــالات معينــة. وسنســتعرض كيفيــة 

حســاب مضاعــف الربحيــة كمــؤشر للقيمــة.

الأسس النظرية لأسلوب الدخل1.0

الأول
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القيمة المستقبلية
 )اضافة الفوائد(

القيمة الحالية
)خصم الفوائد(

أ      خطوات تطبيق أسلوب الدخل

ب     مفهوم القيمة الزمنية للنقود

أ      خطوات تطبيق أسلوب الدخل

تعتمــد طــرق التقييــم باســتخدام أســلوب الدخــل عــى توقــع الدخــل المســتقبي للعقــار محــل التقييــم ويمكــن تلخيــص 

خطــوات أســلوب الدخــل كالتــالي:

1 - تقدير التدفقات المستقبلية الناتجة عن دخل العقار )صافي الدخل التشغيلي أو صافي 

القيمة الإيجارية(

2 - تحديد معدل الخصم أو معدل الرسملة حسب طريقة التقييم المعتمدة .

3 - حساب القيمة الحالية للدخل المتُوقع للعقار للوصول الى القيمة الرأسمالية للعقار

 )بعد الاخذ بعين الاعتبار القيمة الزمنية للنقود(.

القيمــة الزمنيــة للنقــود تُمثــل مقــدار التغــر في قيمــة النقــود بمــرور فــرة زمنيــة معينــة، بمعنـــى أن القيمــة الحاليــة 

للريــال أعــى مــن قيمــة الريــال في المســتقبل. ويفُــر ذلــك بالعديــد مــن العوامــل أهمهــا ارتفــاع نســب التضخــم الــذي 

يعنــي الارتفــاع في المســتوي العــام لأســعار وبالتــالي التغــر في القــدرة الرائيــة. عــى ســبيل المثــال: قيمــة الريــال الواحــد 

بعــد 5 ســنوات لا تســاوي قيمتــه اليــوم وذلــك نتيجــة التضخــم والتغــر في القــدرة الرائيــة للفــرد بالإضافــة الى تكلفــة 

الفرصــة البديلــة. 

ــدة عــى  ــة الخصــم.  وهــي عكــس الفائ ــة للدخــل المســتقبي عملي ــة الخاصــة بإيجــاد القيمــة الحالي وتســمى العملي

الأمــوال المســتثمرة. وتعمــل الفائــدة عــى زيــادة القيمــة الرأســمالية الحاليــة عــى مــدى فــرة زمنيــة معينــة إلى قيمــة 

رأســمالية متزايــدة في المســتقبل؛ أمــا الخصــم فيقلــل مبلــغ القيمــة الرأســمالية عــى مــدى فــرة زمنيــة معينــة إلى مبلــغ 

رأســمالي حــالي أقــل قيمــة. يتــم خصــم الفوائــد مــن القيمــة المســتقبلية لإيجــاد القيمــة الحاليــة في حــين يتــم اضافــة 

الفوائــد عــى القيمــة الحاليــة لإيجــاد القيمــة المســتقبلية.

FV=PV×)1+i(n

)FV(: القيمة المستقبلية
)PV(: القيمة الحالية

)i(: معدل الفائدة

)PV(: القيمة الحالية

)FV(: القيمة المستقبلية

 )i(: معدل الخصم

)1+i(n

FV
PV=

الشكل )4(: القيمة الحالية والقيمة المستقبلية
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ج     مجالات تطبيق أسلوب الدخل

عــادة مــا يتــم تطبيــق أســلوب الدخــل عــى العقــارات التــي تــدر دخــا، يتمثــل دخــل تأجــر العقــار الســنوي 

في صــافي القيمــة الإيجاريــة التــي يتــم الحصــول عليهــا حاليــاً أو مــن المتوقــع الحصــول عليهــا عــى مــدى فــرة 

زمنيــة معينــة ثــم يجــري تقديــره وخصمــه مــن المروفــات والنفقــات الناتجــة عــن ملكيــة العقــار للحصــول 

عــى صــافي القيمــة الإيجاريــة الســنوية. وبعــد ذلــك يتــم خصــم صــافي القيمــة الإيجاريــة بمعــدل خصــم مناســب 

للوصــول إلى صــافي القيمــة الرأســمالية الحاليــة للعقــار.  ويتــم اختيــار معــدل الخصــم المائــم بنــاء عــى معــدل 

العائــد المتوقــع عــى الاســتثمار )بنــاء عــى مقارنــات اســتثمارات عقاريــة مماثلــة( لنوعيــة العقــار المعنــي مــع 

ــع وإدارة  ــادة قيمــة رأس المــال وتأمــين الدخــل وســهولة البي ــل المخاطــر وزي ــار عوامــل مث الأخــذ بعــين الاعتب

العقــار، إلــخ.

المبادئ الاساسية لأسلوب الدخل1.2

أ       مبدأ العرض والطلب 

يمثــل مبــدأ العــرض والطلــب الأســاس لجميــع الممارســات الاقتصاديــة.  ويقُصــد بــه العاقــة بــين الطلــب عــى 

العقــار والخدمــات العقاريــة والكميــة المعروضــة منهــا للبيــع والتأجــر وتتأثــر القيمــة بالعــرض والطلــب. عنــد 

تنبــؤ الدخــل المســتقبي للعقــار )صــافي القيمــة الإيجاريــة( وكذلــك معــدل العائــد المطلــوب يجــب الاخــذ بعــين 

الاعتبــار بمبــدأ العــرض والطلــب

ب      مبدأ الإستبدال 

يتشــابه هــذا المبــدأ مــع مبــدأ تكلفــة الفرصــة البديلــة، لكنــه يقــر بــأن لــكل مــن البائــع والمشــري أو المؤُجــر 

والمســتأجر خيــارات. عــى ســبيل المثــال، المنــزل الــذي تبلــغ قيمتــه الإيجاريــة الســنوية 40 ألــف ريــال ســعودي 

لا يســاوي إيجــاره 50 ألــف ريــال ســعودي نظــراً لأن للمســتأجر خيــار تأجــر منــزل آخــر بمواصفــات أقــل قليــاً 

ــذي يتســم  ــال. والمســتأجر ال ــاً مقابــل 45 ألــف ري ــال ســعودي أو بمواصفــات أفضــل قلي مقابــل 35 ألــف ري

ــه يحقــق منافــع مشــابهة.  ــن يدفــع مقابــل أصــل مُحــدد ايجــار أكــر مــن ايجــار أصــل بديــل ل ــة ل بالعقاني

ويعتمــد اســلوب الســوق عــى مبــدأ الاســتبدال لتقديــر الدخــل المســتقبي للعقــار محــل التقييــم. 
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ــغيلية  ــات التش ــة، النفق ــة الإيجاري ــا القيم ــات أهمه ــن البيان ــد م ــم الى العدي ــاج المقُي ــل يحت ــلوب الدخ ــق أس لتطبي

ــراء.. ــنوات ال ــل س ــد ومعام ــدل العائ ــار، مع ــمالية للعق والرأس

أنواع البيانات ومصادرها 1.3

ج      مبدأ التوقع  

د       مبدأ المنافسة 

أ       القيمة الإيجارية

ــة  ــة الحالي ــن القيم ــر ع ــن تعب ــارة ع ــي عب ــة ه ــة العقاري ــة للملكي ــة الحالي ــي أن القيم ــع يعن ــدأ التوق مب

للمنافــع المســتقبلية المتوقــع الحصــول عليهــا. فالمحــل التجــاري الــذي تــم شراؤه بقيمــة مليــون ريــال يُمثــل 

تقديــر المشــري للقيمــة الحاليــة للمنافــع المســتقبلية المتوقــع حصولهــا مــن تأجــر المحــل. يعتــر مبــدأ التوقــع 

مــن المبــادئ الأساســية عنــد تقييــم الأصــول التــي تحقــق دخــاً والتــي تتطلــب التنبــؤ بالدخــل المســتقبي عــى 

مــدى الســنوات الأولى لاســتثمار. والمنطــق هــو أنــه لا يتــم شراء العقــار بســبب اســتخدامه الحــالي أو صــافي 

الدخــل الحــالي الــذي يحققــه، ولكــن لغــرض الاســتخدام المتوقــع لــه والمنافــع ذات الصلــة التــي ســتتحقق في 

المســتقبل بســبب ملكيــة الأصــل .

يعنــي هــذا المبــدأ في مجــال العقــارات أن القــوى التنافســية تتجــه نحــو تقليــل الأربــاح الغــر اعتياديــة مــع 

الوقــت. ويعمــل كل مــن بائــع ومشــري العقــارات في ســوق تنافســية عــى نحــو معقــول. ونجــد مثــاً أن المركــز 

التجــاري الــذي عمــره 5 ســنوات ويحقــق أرباحًــا يواجــه منافســة مــن المراكــز التجاريــة الجديــدة المجــاورة. 

ويتــم الاعتــماد عــى مبــدأ المنافســة عنــد تقييــم العقــارات التجاريــة مثــل مراكــز التســوق والمبــاني الســكنية 

والعقــارات الصناعيــة. ومــن خــال معرفــة قــوى الســوق التنافســية، يقــوم المقُيمّــون بعمــل التســويات الخاصة 

بمعــدلات الأربــاح وصــافي القيمــة الإيجاريــة.

ــة المبلــغ الــذي يدفعــه شــاغل العقــار )المسُــتأجر( لصاحــب العقــار )المؤُجــر( مقابــل  تمثــل القيمــة الإيجاري

اســتخدام العقــار.  وجــرت العــادة أن يتــم دفــع القيمــة الإيجاريــة بصــورة شــهرية أو ربــع ســنوية أو ســنوية. 

ــدان.  ــل الإيجــارات الأســبوعية الشــائعة في بعــض البل ــع عــى فــرات أخــرى مث ــة الدف ــا تكــون طريق وأحيانً

ولأغــراض التقييــم، يتــم اســتخدام الإيجــار الســنوي وبالتــالي يجــب تحديــد صــافي القيمــة الإيجاريــة الســنوية. 

معظــم الإيجــارات تكــون بالقيمــة الإجماليــة/ الإيجــار الإجــمالي  وهــذا يعنــي أن المالــك يتحمــل كل مروفــات 

العقــار وبالتــالي، يجــب تحديــد المروفــات والنفقــات قبــل تحديــد صــافي القيمــة الإيجاريــة. ومعظــم أصحاب 

العقــارات لا يرغبــون في ثبــات القيمــة الإيجاريــة لمــدة تتجــاوز 5 ســنوات.  وتعتمــد طريقــة مراجعــة القيمــة 

الإيجاريــة عــى الرتيبــات بــين الأطــراف بنــاء عــى مــا ورد في عقــد الإيجــار. والنــوع الأكــر شــيوعًا هــو مراجعــة 

القيمــة الإيجاريــة بالزيــادة، لكــن هنــاك أنــواع أخــرى مــن المراجعــة، وســنتطرق إليهــا بإيجــاز فيــما يــي. 
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1 - أنواع مراجعة القيمة الإيجارية 

• المراجعة الفترية للقيمة الإيجارية : 

يتمثــل هــذا النــوع مــن العقــود في مراجعــة القيمــة الإيجاريــة عــى مــدى فــرات محــددة مــع تقديــر قيمــة 

إيجاريــة جديــدة. وتكــون القيمــة الإيجاريــة الجديــدة بعــد المراجعــة أكــر مــن القيمــة الإيجاريــة التعاقديــة 

المحــددة مُســبقا أو القيمــة الإيجاريــة كاملــة في يــوم المراجعــة، أيهــما أكــر. ويضمــن هــذا النــوع مــن العقــود 

حــد أدني للإيجــار حتــى لــو تراجعــت القيمــة الإيجاريــة الحاليــة. 

• مراجعة القيمة الإيجارية التصاعدية :

تســمي كذلــك بالقيمــة الإيجاريــة المســبقة  التحديــد وتكــون باتفــاق بــين المالــك والمســتأجر عى زيادات ســنوية 

ــا المحققــة للطرفــين هــي التأكــد مــن الحصــول عــى مدفوعــات مســتقبلية  عنــد بدايــة عقــد الإيجــار. والمزاي

ــذه  ــوب ه ــا عي ــم. أم ــاء أو التحكي ــر للقض ــة الأم ــاري أو إحال ــر عق ــاح أو خب ــتعانة بمس ــة الاس ــر تكلف وتوف

الطريقــة فتتمثــل في غيــاب القيمــة الإيجاريــة الســوقية التــي قــد تحقــق فائــدة إمــا للمالــك أو للمســتأجر. 

• مراجعة القيمة الإيجارية بناء عى مؤشر: 

يتفــق المالــك والمســتأجر في البدايــة عــى أن القيمــة الإيجاريــة ســتتغر حســب مــؤشر مــا يقــع الاتفــاق عليــه 

منــذ البدايــة وغالبــا مــا يكــون مــؤشر أســعار المســتهلك والــذي يعكــس نســبة التضخــم. وقــد تتغــر القيمــة 

الإيجاريــة عــى أســاس ســنوي أو عنــد مُــدد محــددة.  وتتمثــل المشــكلة الاساســية في هــذه النوعيــة مــن العقــود 

في تحديــد المــؤشرات الخارجيــة التــي غالبــا تغرهــا لا يعكــس الجوانــب التــي لهــا أثــر عــى القيــم الإيجاريــة 

)مثــال ارتفــاع مــؤشر اســعار المســتهلك لا تعكــس ارتفــاع أو انخفــاض القيمــة الإيجاريــة للعقــارات(

• مراجعة القيمة الإيجارية بالزيادة أو بالنقصان:

ــة  ــب القيم ــض حس ــد تنخف ــد أو ق ــد تزي ــا ق ــددة، ولكنه ــرات مح ــد ف ــة عن ــة الإيجاري ــة القيم ــم مراجع  تت

ــية في  ــود الرئيس ــد البن ــي أح ــة، )وه ــة الإيجاري ــة أن القيم ــذه الطريق ــن ه ــة. وتضم ــت المراجع ــائدة وق الس

ــة.  ــات التجاري ــاق التوقع ــارج نط ــرك خ ــة(، لا تتح ــات العام النفق

• القيمة الإيجارية الثابتة مع نسبة من عائد تشغيل العقار: 

ــة أساســية ثابتــة مــع نســبة مــن عائــد تشــغيل  ــة مــن قيمــة إيجاري يتكــون هذاالنــوع مــن القيمــة الإيجاري

العقــار عندمــا تصــل القيمــة الإيجاريــة إلى مســتوى متفــق عليــه. وتنــص الرتيبــات المعمــول بهــا عــى إجــراء 

ــة. ــة الأعــمال التجاري ــادة أو النقصــان حســب ربحي مراجعــة ســنوية، وقــد تكــون هــذه المراجعــة بالزي

2 - مصادر بيانات القيمة الإيجارية 

القيمــة الإيجاريــة مــن أهــم العنــاصر المطلوبــة لتطبيــق أســلوب الدخــل. وفي حالــة عــدم وجــود أدلــة وشــواهد عــى 

القيمــة الإيجاريــة، يكــون مــن الصعــب اســتخدام أســلوب الدخــل. فــإذا كان التقييــم يشــمل العقــار المؤجــر، عندئــذٍ 

يمكــن اســتخدام القيمــة الإيجاريــة الفعليــة. وفي حالــة عــدم وجــود إيجــار للعقــار محــل التقييــم، عندئــذٍ يجــب تحديــد 

القيمــة الإيجاريــة الســوقية )الإيجــار الســوقي(.
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3 - تحليل بيانات القيمة الإيجارية :

يقُصــد بمصطلــح »القيمــة الإيجاريــة الســوقية« القيمــة الإيجاريــة التــي يمكــن دفعهــا في عقــار مُقــارن في الســوق. اذ 

يقــوم المقُيّــم بإجــراء مســح للســوق في المنطقــة المعنيــة لمعرفــة الإيجــارات التــي يتــم دفعهــا في عقــارات مشــابهة. ومــن 

خــال هــذا المســح وقائمــة العقــارات التــي تمــت دراســتها يحــدد القيمــة الإيجاريــة المناســبة للعقــار محــل التقييــم. 

وتتســم القيمــة الإيجاريــة الســوقية بالخصائــص التاليــة:

• يجب أن تكون حديثة العهد

• يتم تحديدها في إطار معاملة محايدة )بين أطراف مستقلة المصالح(

• يجب أن تكون لنوعية مشابهة من العقارات

• يجب أن تكون في نفس المنطقة

ــة   ــع كاف ــك بدف ــام المال ــل قي ــة، مث ــراطات المطلوب ــع الاش ــة م ــة الإيجاري ــق شروط القيم ــب أن تتواف • يج

ــمالي(.  ــار الإج ــار )الإيج ــف العق مصاري

• يجب ألا تتضمن مدفوعات لأغراض أخرى مثل الأثاث، إلخ

• يجب أن تكون مماثلة من حيث المساحة والمرافق والتصميم والتخطيط 

• يجب أن تكون مدة عقد الإيجار مماثلة.

  مراجعة سنوية، وقد تكون هذه المراجعة بالزيادة أو النقصان حسب ربحية الأعمال التجارية.

مــن ناحيــة أخــرى، إذا كانــت هنــاك قيمــة إيجاريــة موجــودة، فيجــب فحــص ودراســة هــذه القيمــة الإيجاريــة لضــمان 

اســتيفائها للخصائــص الــواردة أعــاه. فــإن لم تتوافــق مــع هــذه الخصائــص، يجــب إجــراء عمليــات تســوية لإظهــار شروط 

وأحــكام الســوق. وإذا كانــت القيمــة الإيجاريــة الحاليــة ثابتــة منــذ فــرة مــا، عندئــذٍ يجــب تحديــد قيمــة إيجاريــة 

ســوقية جديــدة. وفي حالــة وجــود عقــد إيجــار، يجــب اســتخدام القيمــة الإيجاريــة لتقييــم المــدة الإيجاريــة.  وعنــد 

إجــراء تســويات لإظهــار القيمــة الإيجاريــة الســوقية، يجــب اعتــماد طريقــة المقارنــة.

يجــب مراجعــة القيمــة الإيجاريــة المدفوعــة مــع المســتويات العامــة للقيــم الإيجاريــة في المنطقــة خاصــة عندمــا تكــون 

الملكيــة شــاغرة أو مؤجــرة إيجــار قديــم أو إذا إعتــرت القيمــة الإيجاريــة أقــل مــن القيمــة الإيجاريــة الحقيقيــة. 

وفي مثــل هــذه الحــالات، عــى المقُيــم أن يعتمــد عــى أدلــة وشــواهد مــن إيجــارات فعليــة لعقــارات أخــرى مُماثلــة.  

وهنــا تــأتي مهارتــه وحكمــه المهنــي لتقديــر القيمــة الإيجاريــة للعقــار عــى ضــوء مثــل هــذه الأدلــة والشــواهد يجــب 

الأخــذ بعــين الاعتبــار القيــم الايجاريــة لعقــارات مماثلــة وتواريــخ هــذه القيــم وعمــر وحالــة وموقــع المبنــى مقارنــة 

بمبنــى آخــر، وقيمــة المرافــق للعقــارات المماثلــةفي المنطقــة المجــاورة التــي ســتؤجر أو تبُــاع.

وفي العديــد مــن الحــالات، مثــل المحــات التجاريــة المماثلــة في صــف واحــد، قــد يكــون الأمــر بســيطاً عنــد مقارنــة عقــار 

غــر مؤجــر مــع العديــد مــن العقــارات المؤجــرة وافــراض، عــى ســبيل المثــال، أن هــذه العقــارات الأخــرى قــد بلغــت 

القيمــة الإيجاريــة لهــا 120 ألــف ريــال في الســنة، فمــن المعقــول أن نفــرض نفــس القيمــة الإيجاريــة لهــذا المحــل غــر 

المؤجــر عــى اعتبــار أنــه مماثــل للمحــات الأخــرى في جميــع النواحــي. 

لكــن عندمــا تكــون الملكيــة الشــاغرة أكــر امتــدادًا وهنــاك فــروق في التخطيــط والمرافــق يجــب أن تؤخــذ في الحســبان 

ــة«  ــة إلى أســاس »وحــدة مقارن ــة الإيجاري ــل القيم ــروري تقلي ــن ال ــذٍ م ــة. عندئ ــارات مماثل ــع عق ــا م ــد مقارنته عن

مناســبة حيــث تختلــف القيمــة الإيجاريــة حســب نوعيــة العقــار محــل الدراســة. 
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ــة  ــاني إجمالي ــه مســاحة مب ــع ب ــة لمصن ــة الإيجاري ــى القيم ــد ع ــوب التأكي ــن المرغ ــون م ــد يك ــال، ق ــبيل المث ــى س ع

تبلــغ ألــف مــر مربــع.  ويكشــف تحليــل القيــم الإيجاريــة لمصانــع مماثلــة في نفــس المنطقــة أو المجــاورة أن المصانــع 

التــي مســاحتها 500 مــر مربــع أو مســاحة مقارنــة لذلــك تؤجــر بقيمــة تبلــغ 50 ريــالًا للمــر المربــع، بينــما المصانــع 

الأخــرى التــي تبلــغ مســاحتها 4000 مــر مربــع أو حــوالي ذلــك تؤجــر بقيمــة تبلــغ 40 ريــالًا للمــر المربــع. وهــذا يبــين 

أن المســاحة تعتــر عامــاً لتحديــد القيمــة الإيجاريــة للوحــدة. وبعــد تحليــل ودراســة المبنــى والعوامــل الأخــرى ذات 

الصلــة، قــد يكــون مــن المعقــول افــراض أن القيمــة الإيجاريــة لهــذا المصنــع يجــب أن تحســب عــى أســاس 47.5 ريــال 

للمــر المربــع. وتعتمــد الوحــدة المختــارة للمقارنــة عــى مــا جــرى بــه العــرف بــين المقُيمّــين في هــذه المنطقــة أو بالنســبة 

لهــذه النوعيــة مــن العقــارات )المــر مربــع كوحــدة مُقارنــة(. 

ب     النفقات التشغيلية والرأسمالية للعقار

يمكــن تعريــف النفقــات التشــغيلية للعقــار بأنهــا تمثــل كل إنفــاق يتحملــه المالــك لصيانــة وتشــغيل والحفــاظ عــى 

ــل النفقــات التشــغيلية والرأســمالية الشــائعة في نفقــات الاصــاح، التأمــين والادارة. ــار. وتتمث العق

• نفقات الاصلاح

ترتبــط نفقــات الاصــاح في معظــم الأحــوال بحالــة وعمــر المبنــى. وبمــرور الوقــت، تتأثــر المبــاني بالإهــاك المــادي 

والوظيفــي. وهنــاك أضرار تلحــق بالمبنــى نفســه أو الطبقــة الخارجيــة لــه مثــل تــآكل طبقــة الطــاء. وبالتــالي، 

ــغ المدفوعــة  ــة للتأجــر. والمبال ــدة وقابل ــة جي ــى في حال ــغ للحفــاظ عــى المبن ــك إنفــاق بعــض المبال عــى المال

عــى مثــل هــذه الأعــمال تعتــر نفقــات اصــاح والتــي قــد تنخفــض في المبــاني الجديــدة وفي بعــض الحــالات 

الأخــرى قــد يكــون مبلــغ نفقــات الاصــاح مبلغًــا مقطوعًــا لبعــض الســنوات، وبالتــالي يجــب دراســة مخصصــات 

ــى  ــغ ســنوي حت ــغ المقطــوع إلى مبل ــل المبل ــنة. ويجــب تحوي ــا كل س ــة وإجــراء تســوية له الإصاحــات بعناي

يتســنى للمالــك تخصيصــه لحســاب صــافي الدخــل الســنوي. وللحصــول عــى بيانــات دقيقــة حــول الإصاحــات، 

ــن  ــم تكوي ــادة أن يت ــرت الع ــا. وج ــة عليه ــمال والمحافظ ــذه الأع ــة له ــر مائم ــجات ودفات ــاء س ــي إنش ينبغ

مخصــص بنســبة مئويــة مــن القيمــة الإيجاريــة لأعــمال الإصاحــات، وفي العــادة لا تتجــاوز هــذه النســبة %10.

• التأمين

مــن المهــم أن يقــوم المالــك بالتأمــين عــى المبنــى ضــد الأخطــار ســنوياً. وفي حــالات الكــوارث، يمكــن أن يســرد 

تكاليــف اســتبدال العقــار واســتبدال مــا تــم تدمــره. وحيــث إن التأمــين يمثــل مروفــات ســنوية متكــررة يجــب 

ــاً مــن  ــغ جانب ــغ لأقســاط التأمــين بحيــث يضــع هــذا المبل ــك تخصيــص مبل ــك، فيمكــن للمال ــا المال أن يتحمله

إجــمالي الدخــل. ويحُتســب قســط التأمــين بنــاء عــى تكلفــة اســتبدال المبنــى بآخــر جديــد. ويمكــن الحصــول 

عــى قيمــة أقســاط التأمــين مبــاشرة مــن شركــة التأمــين. 
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• الإدارة

ــات الإدارة  ــات خدم ــر نفق ــرى. وتعت ــتثمارات الأخ ــة بالاس ــن الإدارة مقارن ــر م ــدرًا أك ــارات ق ــب العق تتطل

ــة في  ــار المتمثل ــات إدارة العق ــم خدم ــات في تقدي ــذه النفق ــل ه ــا.  وتتمث ــي تخصيصه ــرى ينبغ ــات أخ نفق

تحصيــل الإيجــار وصيانــة المبنــى وإدارة المرافــق، إلــخ. وتحُتســب نفقــات الإدارة حســب الأتعــاب والمروفــات 

ــة  ــمالي القيم ــن إج ــا في حــدود %5 م ــام. )غالب ــذه المه ــن ه ــة المســؤولة ع ــات المختص ــا الجه ــي تحدده الت

ــة(. ــة المحصل الإيجاري

ــة  ــركة أو الملكي ــق المش ــة المراف ــة« لصيان ــاء الخدم ــوم وأعب ــمى »رس ــري تس ــات أخ ــع نفق ــك دف ــم كذل يت

المشــاعة التــي يقدمهــا المطــور العقــاري. ويتــم دفــع رســوم الخدمــة للمطــور العقــاري قبــل إنشــاء جمعيــة 

ــص  ــاح أراضي مرخ ــال مس ــن خ ــري م ــا المش ــي يدفعه ــات الت ــوم الخدم ــبة رس ــدد نس ــار. وتتح إدارة العق

يعينــه المطــور العقــاري الــذي يقــوم بتوزيــع المبلــغ المســتحق كل شــهر عــى المــاك حســب الأســهم الموزعــة 

في العقــار المشــرك. وهــذا يعنــي أن المشــري في عقــار مشــرك يدفــع حصتــه حســب المســاحة التــي يملكهــا 

داخــل العقــار المشــرك. وكلــما زادت المســاحة زادت رســوم الخدمــة. فمالــك شــقة دوبلكــس يدفــع أكــر مــن 

مالــك شــقة عاديــة.

• مصادر بيانات النفقات التشغيلية والرأسمالية للعقار

يتــم الحصــول عــى النفقــات التشــغيلية والرأســمالية للعقــار مــن خــال الســجات التــي يحتفــظ بهــا المالــك. 

ــراء  ــن الخ ــار م ــى إدارة العق ــون ع ــجات إلا إذا كان القائم ــذه الس ــل ه ــاء مث ــم إنش ــادر أن يت ــن الن وم

المتخصصــين. وبالتــالي، يتعــين عــى المقُيمــين إجــراء بحــث حــول تكاليــف النفقــات والمروفــات ذات الصلــة. 

ــى  ــف إنشــاء مبن ــى تكالي ــاء ع ــين بن ــة التأم ــن شرك ــين م ــاط التأم ــة أقس ــى قيم ــن الحصــول ع ــا، يمك فمث

مماثــل. كــما يمكــن الحصــول عــى تكاليــف الإدارة مــن الأســعار التــي تحددهــا المكاتــب العقاريــة المعنيــة. 

ولكــن مــن الصعــب تحديــد نفقــات الاصــاح نظــراً لعــدم توفــر البيانــات الروريــة، خصوصــاً أن عمليــات 

ــك لا توجــد ســجات  ــة الى أخــرى ولذل ــف مــن حال ــا وتختل ــد الحاجــة إليه ــم إجراءهــا إلا عن الاصــاح لا يت

متاحــة لهــا.  بالإضافــة إلى ذلــك، غالبــا مــا تكــون نفقــات الإصاحــات كبــرة، وفي بعــض الحــالات يجــري إجــراء 

إصاحــات شــاملة. 

• تحليل بيانات النفقات التشغيلية للعقار

تحليــل بيانــات النفقــات التشــغيلية للعقــار أمــر مطلــوب في إطــار إعــداد وتجهيــز العقــار التجــاري أو الصناعي 

أو محــل التجزئــة للبيــع. ويمكننــا أن نقــول نفــس الــيء مــن وجهــة نظــر التأجــر ولكــن لأســباب مختلفــة. 

ويــأتي جــزء مــن جاذبيــة العقــار مــن المروفــات المطلوبــة لإدارتــه. فالعقــار المكلــف غــر جــذاب للمشــري 

والمســتأجر. وهــذه المشــاكل بحاجــة إلى حــل أو فهــم قبــل بــدء الحملــة التســويقية.

ومــما لا شــك فيــه أنــه هنــاك عقــارات فريــدة مــن نوعهــا بمــا يعنــي ضرورة النظــر إلى النفقــات عــى نحــو 

ــاوز  ــغال تتج ــتخدام أو الإش ــا لاس ــار ظروفً ــئ العق ــا يهي ــك عندم ــر كذل ــون الأم ــرد. ويك ــذا التف ــل ه يماث

ــبب  ــال، بس ــبيل المث ــى س ــات، ع ــات والمروف ــادة النفق ــباب لزي ــاك أس ــادة. وإذا كان هن ــطات المعت المتوس

ــف  ــم كي ــين أن نتفه ــويق. ويتع ــة التس ــتمرار في عملي ــن الاس ــذٍ يمك ــار، عندئ ــتخدام العق ــار واس ــع العق موق

ــة العقــار. وقــد تتجــاوز  ــالي عــى مــدى جاذبي أن النفقــات والمروفــات تنعكــس عــى صــافي الدخــل، وبالت

تكاليــف تشــغيل العقــار المتوســطات، وعــى هــذا الأســاس ينبغــي التحكــم فيهــا وتصحيــح مســارها. وحتــى 

ــي بعــض الإرشــادات: ــما ي ــف التشــغيل، في ــل لتكالي يتســنى إجــراء تحلي
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• معظــم العقــارات ذات الجــودة لهــا ميزانيــة خاصــة بتكاليــف التشــغيل. وتســتند هــذه الميزانيــة إلى تاريــخ 

واســتخدام العقــار. ويجــب الحصــول عــى نســخة مــن كشــف تســوية المروفــات والنفقــات لآخــر ســنتين. كــما 

يجــب الحصــول عــى نســخة مــن أداء المروفــات والنفقــات في الســنة الحاليــة مقابــل الميزانيــة. 

• يجــب فهــم العوامــل الخاصــة التــي تعتــر فريــدة مــن نوعهــا بالنســبة للعقــار، والتــي قــد يكــون لهــا أثــر 

كبــر عــى ميزانيــة تكاليــف التشــغيل.

• فصــل المروفــات والأعبــاء القانونيــة المحتســبة عــى تكاليــف التشــغيل. حيــث إن هــذه المروفــات والأعبــاء 

ــغ مــع عقــارات  ــة هــذه المبال ــم مقارن ــك تت ــة. وبعــد ذل ــاء الريبي يجــب أن تســتند إلى قيمــة العقــار والأعب

مماثلــة في المنطقــة المحليــة. 

• يجــب النظــر إلى التكاليــف التشــغيلية للعقــار مثــل الميــاه والطاقــة ومــدي جــودة إدارتهــا بمــا يمكــن عمليــة 

التوفــر.

ــالم  ــد والس ــات والمصاع ــن والمكيف ــل الأم ــات مث ــات والمروف ــود النفق ــة في بن ــات الخاص ــر إلى الفئ • النظ

المتحركــة والنظافــة والإصاحــات والصيانــة والتأمــين. وبعــد ذلــك، يتــم عمــل مقارنــة لهــذه البنــود مــع المبــاني 

المماثلــة في نفــس الموقــع العــام، وتحديــد الفــروق أو المروفــات المرتفعــة التــي تــم الوقــوف عليهــا في المقارنــة. 

ج     معدل العائد 

العائــد أو معــدل العائــد عــى الاســتثمار هــو معــدل الربــح الــذي يتــم التعبــر عنــه كنســبة مئويــة ســنوية بنــاءً عــى 

قيمــة الربــح التــي تــم الحصــول عليهــا في اســتثمار محــدد وتكاليــف الاســتثمار أو قيمتــه الســوقية الحاليــة أو القيمــة 

ــا بمعــدل الخصــم أو معامــل الرســملة. يمكــن حســاب معــدل العائــد عــى عقــار مُؤجــر  الرأســمالية ويشُــار إليــه دائمً

بالمعادلــة التاليــة: 

ــة جــرت مؤخــراً. ومــن  ــات اســتثمارية مماثل ــه الســوق مــن خــال صفق ــذي يطلب ــد ال ويمكــن حســاب معــدل العائ

الممكــن التوصــل إلى نتائــج مضللــة مــا لم يكــن هنــاك تشــابه في العديــد مــن محــددات القيمــة التــي تمــت مناقشــتها 

أعــاه بــين العقــار المــراد تقييمــه والأدلــة والشــواهد التــي تــم الحصــول عليهــا مــن معامــات حاليــة.

ومــن الممكــن حــدوث فــروق بســبب حجــم العقــار وعمــره ونوعيــة المســتأجر وصيغــة عقــد الإيجــار )وخاصــة شروط 

وأحــكام العقــد المتعلقــة بالتزامــات الإصــاح وفــرات مراجعــة القيمــة الإيجاريــة(، والفــرة التــي تســبق الزيــادة التاليــة 

في القيمــة الإيجاريــة. ويسُــتخدم معــدل العائــد في خصــم صــافي القيمــة الإيجاريــة المســتقبلية للعقــار للحصــول عــى 

القيمــة الحاليــة. كــما يســتعمل معــدل العائــد في حســاب معامــل ســنوات الــراء.

معدل العائد =
القيمة الإيجـارية

القيمة الرأسمالية 
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هــو مصطلــح يســتخدمه المقُيّمــون لتحويــل القيمــة الإيجاريــة إلى قيمــة رأســمالية. ومــن الناحيــة النظريــة هــو مضاعف 

العائــد عــى  عــى رأس المــال المســتثمر لعــدد الســنوات التــي يحــدث فيهــا تدفــق نقــدي باســتخدام عمليــة الخصم. 

 

د      معامل سنوات الشراء  

1. معامل سنوات الشراء في حالة الأبدية :

الأبديــة هــي عبــارة عــن دفعــات يتــم الحصــول عليهــا بأحجــام متســاوية وضمــن فــرات زمنيــة متســاوية والى 

مــالا نهايــة، بمعنــى أخــر الأبديــة هــي عبــارة عــن دفعــات ايجــار في نهايــة كل فــرة والى الأبــد. ويمكــن حســاب 

القيمــة الحاليــة لأبديــة )دفعــات الايجــار الى الابــد( باســتخدام المعادلــة التاليــة:

حيث إن:

)Perpetuity(: القيمة الحالية لأبدية.

)NOI(: صافي الدخل التشغيي للعقار )أو صافي القيمة الايجارية(.

)i(: معدل العائد
)   (: معامل سنوات الراء في حالة الأبدية.

ــة  ــول القيم ــذي يح ــف ال ــد، أي المضاع ــوب العائ ــو مقل ــراء( ه ــنوات ال ــل س ــراء )أو معام ــنوات ال  س

ــة: ــذه العاق ــة ه ــة التالي ــح المعادل ــمالية.  وتوض ــة رأس ــة إلى قيم الإيجاري

حيث إن )YP(: سنوات الراء

)i(: معدل العائد

Perpetuity = NOI × 1
i

 =  = YP100
%i
1
i

مثال )11(: 

جدول )8(: حساب معامل سنوات الراء

معامل سنوات الشراء العائد )%(
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10

12

20

*ناحــظ أنــه كلــما زاد معــدل العائــد انخفــض معامــل ســنوات الــراء. كذلــك كلــما زاد معــدل العائــد زادت 

درجــة المخاطــر ويعنــي ذلــك أن الاســتثمار أصبــح أقــل أمانـًـا. 
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2. معامل سنوات الشراء في حالة عدد محدد من السنوات )معدل فائدة مفرد(

في حالــة عــدد محــدد مــن الســنوات )n(، فــان القيمــة الحاليــة لدفعــات الايجــار المســتقبلية )دفعــات الايجــار الى عــدد 

مُحــدد مــن الســنوات( يمكــن حســابها باســتخدام المعادلــة التاليــة:

حيث إن:

)PV(: القيمة الحالية لدفعات الايجار المستقبلية.

)NOI(: صافي الدخل التشغيي للعقار )أو صافي القيمة الايجارية(.

)i(: معدل العائد

)         (: معامل سنوات الراء في حالة عدد محدد من السنوات.

3.معامل سنوات الشراء في حالة عدد محدد من السنوات )معدل فائدة مزدوج(
تســتند طريقــة معــدل الفائــدة المــزدوج إلى افــراض أن المســتثمر ســيدّخر ســنوياً مبلغًــا مــن القيمــة الإيجاريــة التــي 

حصــل عليهــا. وســيتم اســتثمار ذلــك المبلــغ باعتبــاره مخصــص اســتهاك ســنوي لاســرداد رأس المــال الأصــي في نهايــة 

المــدة. مخصــص الاســتهاك الســنوي هــو المبلــغ الســنوي الــذي إذا تــم اســتثماره في نهايــة كل عــام ســيراكم بفائــدة 

مركبــة محــددة إلى مبلــغ يســاوي القيمــة الاســتثمارية. اذ افرضنــا أن القيمــة الاســتثمارية تســاوي ريــال ســعودي واحــد، 

فــان مخصــص الاســتهاك الســنوي هــو :

حيث إن:

)S(: مخصص الاستهاك السنوي.

)i(: معدل الفائدة المركبة لمخصص الاستهاك.

ــة وجــود  ــة لدفعــات الايجــار المســتقبلية وعــى فرضي ــان القيمــة الحالي ــة عــدد محــدد مــن الســنوات )n(، ف في حال

مخصــص اســتهاك ســنوي لاســرداد رأس المــال الأصــي، فــان معامــل ســنوات الــراء في حالــة معــدل الفائــدة المــزدوج 

)معــدل العائــد عــى الدخــل ومعــدل مخصــص الاســتهاك( هــو:

حيث إن:

)YP(: عدد سنوات الراء.

)s(: مخصص الاستهاك السنوي.

)i(: معدل العائد عى الدخل.
),i(: معدل الفائدة المركبة لمخصص الاستهاك.

_1
)1+i(n

1

iPV=NOI×

_1
)1+i(n

1

i

)1+i(n-1
S = i

i + S
YP = 1 = i,

1

+i )1+i,(n-1
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الملاحظات:
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طرق التقييم باستخدام أسلوب الدخل

تعتمــد طريقــة خصــم التدفقــات النقديــة، وطريقــة الرســملة المبــاشرة وطريقــة مضاعــف اجــمالي الدخــل عــى أســلوب 

الدخل. 

تعريف طرق التقييم 2.1

أ       طريقة خصم التدفقات النقدية  

طريقــة خصــم التدفقــات النقديــة هــي مماثلــة لطريقــة صــافي القيمــة الحاليــة في الماليــة. حســب هــذه الطريقــة، قيمــة 

العقــار الــذي يـُـدرَ دخــا تســاوي القيمــة الحاليــة للتدفقــات النقديــة المســتقبلية )صــافي التدفقــات التشــغيلية أو صــافي 

القيمــة الإيجاريــة( مضافــا اليهــا قيمــة العقــار عنــد اســرداده مــن المسُــتأجر. 

 .

الثاني
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ب      طريقة الرسملة المباشرة 

طريقــة الرســملة المبــاشرة هــي طريقــة مُبســطة تــم اشــتقاقها مــن طريقــة خصــم التدفقــات النقديــة. حســب هــذه 

الطريقــة، قيمــة العقــار الــذي يـُـدرَ دخــا تســاوي صــافي التدفقــات التشــغيلية مقســوم عــى معــدل الرســملة. للوصــول 

الى هــذه المعادلــة تــم افــراض فرضيتــين أساســيتين: 

مضاعــف اجــمالي الدخــل هــو نســبة ماليــة  يتــم مــن خالــه قســمة ســعر بيــع العقــار عــى اجــمالي الدخــل الســنوي 

ــارات  ــن العق ــد م ــود العدي ــورة وج ــا. في ص ــا حديث ــم بيعه ــابهة ت ــارات مش ــن عق ــا م ــابه انطاق ــم حس ــار ويت للعق

ــكل عقــار. المشــابهة يمكــن أخــذ متوســط مضاعــف اجــمالي الدخــل ل

الفرضيــة  الأولى: مالــك العقــار يتحصــل عــى صــافي القيمــة الإيجاريــة الى الأبــد وبالتــالي لا توجــد قيمــة عنــد      

.) RV_n=0 (الاســرداد مــن المسُــتأجر

)NOI 
 
…NOI 

 
=NOI( الفرضية الثانية: صافي القيمة الإيجارية ثابتة ومتساوية الى الأبد

 
ج     مؤشر مضاعف اجمالي الدخل

قبــل تطبيــق معــادلات طــرق التقييــم باســتخدام أســلوب الدخــل )والتــي تــم شرحهــا في الفقــرة الســابقة( يجــب تحديــد 

.) RV ( وقيمــة اســرداد العقــار )i( معــدل العائــد عــى الاســتثمار ،)NOI( صــافي الدخــل التشــغيي للعقــار

متطلبات تطبيق أسلوب الدخل 2.2

n

 .

أ      تحديد صافي الدخل التشغيلي للعقار  

يعتــر تحديــد صــافي الدخــل التشــغيي مــن العنــاصر الأساســية لتطبيــق أســلوب الدخــل. صــافي الدخــل التشــغيي هــو 

الدخــل الســنوي لعقــار اســتثماري بعــد الأخــذ بعــين الاعتبــار إجــمالي الدخــل مخصومــا منــه تكاليــف التشــغيل. يمكــن 

حســاب صــافي الدخــل التشــغيي بالمعادلــة التاليــة:

اجمالي الدخل - خسائر الائتمان والإشغار = دخل الايجار الفعلي

دخل الايجار الفعلي - النفقات التشغيلية والرأسمالية = صافي الدخل التشغيلي

n1
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1 - إجمالي الدخل

يشُــر إجــمالي الدخــل الى اجــمالي القيمــة الإيجاريــة المتوقعــة )عــى فرضيــة أن العقــار مُؤجــر بنســبة 100% ولا 

توجــد وحــدات شــاغرة( وقبــل خصــم نفقــات الصيانــة والحفــاظ عــى المبنــى في حالــة جيــدة. 

 
2 - خسائر الائتمان والإشغال 

ــة الى  ــل بالإضاف ــار بالكام ــر( العق ــغال )تأج ــدم اش ــن ع ــة ع ــائر ناتج ــي خس ــغال ه ــمان والإش ــائر الائت خس

ــة. ــة الإيجاري ــتأجر للقيم ــديد المسُ ــدم تس ــر أو ع ــن تع ــة ع ــائر الناتج الخس

4 - النفقات التشغيلية والرأسمالية  

ــات  ــات الرأســمالية هــي نفق ــا النفق ــار أم ــة العق ــات الخاصــة بتأجــر وصيان ــات التشــغيلية هــي النفق النفق

ــق الدخــل الســنوي  ــة مناســبة لتحقي ــه في حال ــاظ علي ــدف الحف ــار به ــر العق ــم وتطوي ــك لرمي ــا المال يتحمله

ــم.  المائ

3 - دخل الإيجار الفعلي 

دخــل الايجــار الفعــي يُمثــل قيمــة الايجــار الفعليــة )الحقيقيــة( التــي ســيحصل عليهــا المالــك )المؤُجــر( بعــد 

خصــم دخــل الوحــدات الشــاغرة وخســائر الائتــمان.

 

5 - صافي الدخل التشغيلي    

قيمــة صــافي الدخــل التشــغيي تمثــل صــافي القيمــة الإيجاريــة المحصلــة بعــد خصــم خســائر الإشــغار والائتــمان 

والنــف قــات التشــغيلية والرأســمالية. ويتــم التغــاضي عــن ضريبــة الدخــل نظــراً لأنهــا رســوم وضرائــب عامــة، 

كــما أنهــا تختلــف حســب الحالــة الشــخصية والاجتماعيــة للمســتفيد.

ب      تحديد معدل العائد عى الاستثمار

ــد مــن خــال  ــم الحصــول عــى العائ ــار. ويت ــوب عــى العق ــد المطل ــد عــى الاســتثمار هــو معــدل العائ معــدل العائ

تحليــل صــافي الدخــل التشــغيي وســعر بيــع عقــارات مُقارنــة. وفي حالــة توفــر المعلومــات حــول ســعر البيــع وصــافي 

ــة: ــة التالي ــد حســب المعادل ــة، يمكــن حســاب معــدل العائ الدخــل التشــغيي للعقــارات المقُارن

حيث أن:

 )Yield(: العائد

)NOI(: صافي الدخل التشغيي للعقارات المشُابهة

)Sales price(: سعر بيع العقارات المشُابهة

وعــى الرغــم مــن أن هــذه المعادلــة تبــدو بســيطة، فــإن العائــد نفســه يتطلــب فهــمًا للتقييــم واقتصاديــات الاســتثمار. 

وهــو يمثــل التغــرات في أنــواع العقــارات في ظــل ظــروف مختلفــة ومســتويات مختلفــة مــن المخاطــر. وواقــع الحــال، 

ــا مــا يشــار إليــه في مصطلحــات التقييــم بمُعــدل العائــد المطلــوب. ويعكــس هــذا المعُــدل العديــد مــن العوامــل  غالبً

ــا نســبة التضخــم المتوقــع  ــا اليه ــأة الوقــت او الانتظــار( مضاف ــاع عــن الاســتهاك الحــالي )مكاف ــأة الامتن ــا مكاف أهمه

وكذلــك عــاوة المخاطــر.

= Yield NOI 
Sales price
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مثال )12(: 

عقار 3 عقار 2 عقار 1

42,700 56,100 50,000 صافي الدخل التشغيلي

310,000 425,000 368,500 سعر البيع

ــع  ــا بي ــم حديث ــه ت ــمًا ان ــملة( عل ــدل الرس ــتثماري )مع ــار اس ــى عق ــد ع ــدل العائ ــد مع ــوب تحدي المطل

ــة: ــات التالي ــة وبالمواصف ــس المنطق ــابهة في نف ــتثمارية مُش ــارات اس عق

عقار 3 عقار 2 عقار 1 الخصائص

42,700 56,100 50,000 صافي الدخل التشغيلي

310,000 425,000 368,500 سعر البيع

310,000معدل الرسملة
10042,700 ×

= 13.77 %

368,500
100

50,000
×

= 13.57 %= 13.20 %

425,000
10056,100 ×

الحـل :

ناحــظ أن معــدل الرســملة عــى عقــارات مشــابهة يــراوح بــين %13.20 و %13.77. ويتــم تحديــد معــدل الرســملة 

ــاوي  ــملة يسُ ــدل رس ــم مع ــار المقي ــن ان يخت ــا يُمك ــم. فمث ــدس المقُي ــى رأي وح ــماد ع ــم بالاعت ــل التقيي ــار مح للعق

المتُوســط بــين أقــل واعــي معــدل رســملة )%13.48( في حــين أن مُقيــم اخــر يــري ان العقــار رقــم 2 أكــر تشــابها مــع 

العقــار محــل التقييــم وبالتــالي ســيعتمد عــى معــدل رســملة 13.20%.

هنــاك أكــر مــن نــوع مــن الحقــوق العقاريــة في الأرض ومــا عليهــا مــن مبــان، وبالتــالي فالحقــوق المختلفــة في نفــس 

العقــار قــد يكــون لهــا عوائــد مختلفــة. والعائــد الــذي ينُظــر إليــه بعــين الاعتبــار يــأتي مــن حقــوق الملكيــة المطلقــة في 

العقــار محــل التقييــم. ومــن المهــم أن ناحــظ أن العائــد الموضــح يبــين ببســاطة نطــاق تقريبــي لنوعيــة محــددة مــن 

العقــارات في تاريــخ التقييــم. 

يوُجــد العديــد مــن العوامــل التــي تؤثــر عــى معــدل العائــد المطلــوب تتمثــل في موقــع المبنــى وعمــره وحالتــه ووضــع 

ــة  ــر المرتبط ــة المخاط ــتأجر ودرج ــة المس ــل نوعي ــة مث ــل أهمي ــرى لا تق ــل أخ ــاك عوام ــغله. وهن ــذي يش ــتأجر ال المس

ــة العقــار الاســتثماري: ــد المطلــوب )معــدل الرســملة( حســب نوعي بالســداد. يختلــف مُعــدل العائ

1 - المحلات التجارية

يــراوح معــدل الرســملة المعتــاد مــن %5 إلى %15، ويطبــق المعــدل الأقــل عــى المحــات التجاريــة في مواقــع 

الدرجــة الأولى والعائــد الأعــى عــى المحــات في المواقــع الثانويــة أو التــي في الدرجــة الثالثــة والتــي يشــغلها 

صغــار التجــار. 
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2 - المكاتب

يــراوح مُعــدل الرســملة المعتــاد مــن 6 إلى %12. ومــن المتوقــع أن يكــون العائــد الأقــل مُتــأتي مــن مبنــى حديــث 

تــم إيجــاره لمســتأجر منفــرد يتحمــل أعبــاء الإدارة. ونفــس المبنــى إذا كان مؤجــراً في صــورة وحــدات أو أجنحــة 

ويتحمــل المالــك مســؤولية المبالــغ الكبــرة مقابــل الإدارة بمــا فيهــا تقديــم الخدمــات مثــل المصاعــد والتدفئــة 

المركزيــة قــد يحقــق عائــدًا أعــى لأنــه يتحمــل مخاطــر أعــى.  

 
3 - المصانع والمخازن

متوســط معــدل الرســملة عــى ايجــار المصانــع والمخــازن يــراوح مــا بــين 8 إلى 15وقــد زاد الطلــب عــى هــذه 

النوعيــة مــن الاســتثمارات العقاريــة في الســنوات الأخــرة. 

4 - العقارات السكنية

ــا واســعًا مــن العقــارات، ومــن الــروري تحديــد تصنيــف فرعــي لأنــواع العقــارات  يشــمل هــذا النــوع نطاقً

الســكنية مثــل الشــقق والفلــل. ويــراوح معــدل الرســملة في هــذه النوعيــة مــن العقــارات الاســتثمارية 

بين %5 و15%.

ج      تحديد قيمة استرداد العقار

ــر قيمــة  ــة. لتقدي ــك بالقيمــة النهائي ــة فــرة التأجــر وتسُــمي كذل تُمثــل قيمــة اســرداد العقــار  قيمــة العقــار في نهاي

ــراض أن  ــم اف ــاذا ت ــخ الاســرداد. ف ــا مــن تاري ــد انطاق ــدرً دخــا الى الاب ــار ي ــراض أن العق ــار يجــب اف اســرداد العق

ــة: ــة التالي ــان قيمــة اســرداد العقــار يمكــن حســابها بالمعادل ــد، ف ــا الى الاب ــك ثابت الدخــل ســيكون كذل

حيث أن:

)n( قيمة اسرداد العقار في نهاية السنة :)RVn(

 )NOIn(: صافي الدخل التشغيي للعقار في نهاية السنة الأخرة. 

)i(: معدل الرسملة
)  (: معامل سنوات الراء

في حالــة افــراض أن الدخــل ســينمو بمعــدل ثابــت الى الابــد )g(, فــان قيمــة اســرداد العقــار يمكــن حســابها بالمعادلــة 

التاليــة:

حيث أن:

)n( قيمة اسرداد العقار في نهاية السنة :)RVn(

)n+1( صافي الدخل التشغيي للعقار في نهاية السنة :))NOIn+1( 

)i - g(: معدل الرسملة

)g(: معدل النمو الثابت لصافي الدخل التشغيي

= NOInRV =n
NOIn

i
1× i

1
i

RV =n
NOIn+1

i
1× i - g= NOIn+1
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تطبيق طرق التقييم باستخدام أسلوب الدخل2.3

أ        تطبيق طريقة خصم التدفقات المستقبلية  

يتــم تطبيــق طريقــة خصــم التدفقــات النقديــة في حالــة تغــر صــافي القيمــة الإيجاريــة خــال فــرة الايجــار بالإضافــة الى 

أن فــرة الايجــار والاحتفــاظ بالعقــار محــددة بعــدد ســنوات مُعــين. معــدل العائــد المطلــوب الــذي تــم تطبيقــه لحســاب 

القيمــة الحاليــة لصــافي القيمــة الإيجاريــة المســتقبلية يسُــمي معــدل الخصــم.

يمكن تقدير قيمة العقار بتطبيق طريقة خصم التدفقات المستقبلية باستعمال المعادلة التالية:

حيث أن:

)Value(: القيمة الحالية للعقار

)NOI_)1,2,…,n((: صافي الدخل التشغيي للعقار )أو صافي القيمة الإيجارية( للسنوات المستقبلية

)i(: معدل الخصم )معدل العائد المطلوب عى الاستثمار(
)      (: قيمة العقار عند اسرداده من المسُتأجر

في حالة ثبات صافي الدخل التشغيي )NOI(, يمكن اختصار المعادلة كالتالي:

Value = NOI1 NOI2 NOIn

)1+i(1 )1+i(2 )1+i(n )1+i(n
+ + +.... + RV n

RV n

Value = NOI
i

)1+i(n

)1+i(n
× +
1- 1

RV n

مثال )13(: 

2020 2021 2020 2019 2018 السنوات 

131,000 ريال 130,000 ريال 127,000 ريال 124,000 ريال 120,000 ريال صافي الدخل 

)NOI( التشغيي

عقار تجاري يدر صافي دخل تشغيي للسنوات الخمس المقبلة عى النحو التالي :

ــم أن معــدل  ــق طريقــة خصــم التدفقــات المســتقبلية مــع العل ــار التجــاري بتطبي ــر قيمــة العق ــوب تقدي المطل

ــراض: ــدل الخصــم( يســاوي %7 وباف ــوب )مع ــد المطل العائ

)g=0( 1- ثبات صافي الدخل التشغيي انطاقا من سنة 2022 والى الأبد

: )g=5%( 1 - معدل نمو صافي الدخل التشغيي للعقار انطاقا من سنة 2022 والى الأبد
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الحل:

:)g=0( 1- قيمة العقار التجاري في حالة ثبات صافي الدخل التشغيي انطاقا من سنة 2022 والى الأبد

قيمة اسرداد العقار التجاري بعد خمس سنوات:

القيمة الحالية للعقار التجاري )بالريال(:

:)g=5%( 2- قيمة العقار التجاري في حالة نمو صافي الدخل التشغيي انطاقا من سنة 2022 والى الأبد

قيمة اسرداد العقار التجاري بعد خمس سنوات:

 =
0.07

1× =131,000 1,871,428.57RV n

Value =

Value =

120,000

120,000

124,000

124,000

130,000

130,000

127,000

127,000

131,000

131,000

1,871,428.57

6,877,500

1
)0.07- 0.05(

)1 + 0.05( × = 131,000 ×

1,851,009

5,420,266

6,877,500

1+ 0.07  

1+ 0.07  

1+ 0.07  

1+ 0.07  

1+ 0.07  

1+ 0.07  

1+ 0.07  

1+ 0.07  

1+ 0.07  

1+ 0.07  

1+ 0.07  

1+ 0.07  

 )           (

 )           (

 )           (

 )           (

 )           (

 )           (

 )           (

 )           (

 )           (

 )           (

 )           (

 )           (

+

+

+

+

=

=

=

+

+

+

+

+

+

1

1

2

2

4

4

3

3

5

5

5

5

RV n

القيمة الحالية للعقار التجاري )بالريال(:

ب      معادلة مضاعف اجمالي الدخل  

لا يعتــر مضاعــف إجــمالي الدخــل مــن طــرق التقييــم الأساســية وإنمــا هــو مــؤشر للقيمــة يؤخــذ بــه لمعرفــة إتجــاه 

الســوق عــن طريــق التحــركات المختلفــة لمســتويات الدخــل. يتعــين تجميــع بيانــا ت إجماليــة لدخــول العقــارات و قيــم 

مبيعاتهــا لإدخالهــا في معادلــة مضاعــف الدخــل. وتعتمــد طريقــة مضاعــف اجــمالي الدخــل عــى العقــارات المشــابهة 

التــي تــم بيعهــا حديثــا وتطبيقهــا يتطلــب معرفــة اجــمالي دخــل العقــارات بالإضافــة الى ســعر بيعهــا. يمكــن حســاب 

مضاعــف إجــمالي الدخــل بالمعادلــة التاليــة:

حيث أن:

)GIM(: مضاعف اجمالي الدخل 

)Gross Income(: اجمالي دخل العقار 

)Sale price(: سعر بيع العقار

GIM =
Sale price

Gross Income
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ناحظ أن مضاعف اجمالي الدخل منحر بين 10.38 و12.26. 

-إذا تم اختيار مضاعف 10.38 فان قيمة العقار التجاري ستكون:  

-إذا تم اختيار مضاعف 12.26 فإن قيمة العقار التجاري ستكون:  

ــرة  ــة بخ ــة مرتبط ــة النهائي ــد القيم ــال وتحدي ــال و1,839,000ري ــين 1,557,000 ري ــراوح ب ــاري ت ــار التج ــة العق قيم

المقيــم فيمكــن أن يأخــذ المتوســط الحســابي أو يأخــذ المتوســط المــوزون ويعطــي وزن أكــر لعقــار معــين ان رأي أن عقــار 

مُعــين يشــبه أكــر العقــار المــراد تقييمــه. 

مثال )14(: 

عقار4 عقار3 عقار2 عقار1 السنوات 

155,000 ريال 145,000 ريال 140,000 ريال 130,000 ريال اجمالي الدخل

1,900,000 ريال 1,650,000 ريال 1,500,000 ريال سعر البيع 1,350,000 ريال

عقار4 عقار3 عقار2 عقار1 السنوات 

155,000 ريال 145,000 ريال 140,000 ريال 130,000 ريال اجمالي الدخل

1,900,000 ريال 1,650,000 ريال 1,500,000 ريال سعر البيع 1,350,000 ريال

12.26 11.38 10.71 10.38 مضاعف اجمالي الدخل

ــارات مشــابهة  ــه يوجــد عق ــم أن ــع العل ــال م ــدر إجــمالى دخــل تشــغيي ســنوي 150,000 ري ــار تجــاري ي عق

ــة: ــص التالي ــا الخصائ ــا وله بيعــت حديث

المطلوب تقييم العقار التجاري باستعمال طريقة مضاعف الدخل.

الحل:

150,000×10.38 =1,557,000   

150,000×12.26 =1,839,000  
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ج      تطبيق طريقة الرسملة المباشرة  

ــة ثبــات واســتقرار صــافي القيمــة الإيجاريــة خــال فــرة الايجــار التــي  يتــم تطبيــق طريقــة الرســملة المبــاشرة في حال

يفــرض أنهــا تمتــد الى الأبــد. 

ــمي  ــة المســتقبلية يسُ ــة لصــافي القيمــة الإيجاري ــه لحســاب القيمــة الحالي ــم تطبيق ــذي ت ــوب ال ــد المطل معــدل العائ

معــدل الرســملة. إذا اخذنــا بعــين الاعتبــار فرضيــة ثبــات صــافي الدخــل التشــغيي وفرضيــة أن هــذا الدخــل يتواصــل الى 

الأبــد وقمنــا بالتعديــل عــى نمــوذج خصــم التدفقــات النقديــة:

و بعد المعالجات الرياضية يمكن تقدير قيمة العقار حسب طريقة الرسملة المباشرة بالمعادلة التالية:

إذا أخذنــا بعــين الاعتبــار فرضيــة نمــو صــافي الدخــل التشــغيي بنســبة نمــو ثابتــة وفرضيــة أن هــذا الدخــل يتواصــل الى 

الأبــد، تكــون قيمــة العقــار:

حيث أن:

)g(: معدل نمو الدخل

)Value(: القيمة الحالية للعقار

)NOI(: صافي الدخل التشغيي للعقار )ثابت الى الأبد( 

)      (: معامل سنوات الراء.

Value =

Value =

Value =

NOI NOI NOI
)1+i(1 )1+i(2 )1+i(n )1+i(n

i

i-g

+ + +.... + 0

1

1

NOI

NOI

×

×

i-g
1

مثال )15(: 

عقــار تجــاري يــدر صــافي دخــل تشــغيي ســنوي 150,000 ريــال ومعــدل الرســملة %10. المطلــوب تقييــم العقــار 

باســتعمال طريقــة الرســملة المبــاشرة عــى فرضية:

1- ثبات صافي الدخل التشغيي الى الأبد.

2- نمو صافي الدخل التشغيي الى الأبد بمعدل 2%.
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:)g=0( 1 - قيمة العقار التجاري في حالة ثبات صافي الدخل التشغيي الى الأبد

:)g=2%( 2 - قيمة العقار التجاري في حالة نمو صافي الدخل التشغيي الى الأبد

الحل:

مثال )16(: 

المطلوب تقييم عقار متكون من طابقين باستخدام طريقة الرسملة المباشرة. 

وصف موجز للعقار:

منــزل منفصــل مــن طابقــين تــم بنــاؤه في ســنة 2000 تــم تأجــره مؤخــراً بواقــع 1,200 ريــال في الشــهر مــع قيــام 

المالــك بتحمــل النفقــات. المعامــات الخاصــة بعقــارات مُشــابهة تبــين أن معــدل العائــد الســائد يبلــغ %5. وقــد 

تــم الحصــول عــى المعلومــات التاليــة:

التأمين السنوي عى المنزل: 140 ريال

النفقات الادارية: %5 من اجمالي القيمة الإيجارية

الاصاحات السنوية: 2,500 ريال

14,400 ريال في السنة إجمالي الدخل السنوي )1,200 ريال × 12(    

140 ريال

720 ريالًا

2,500 ريال

النفقات التشغيلية والرأسمالية

التأمين

الإدارة ) %5 × 14,400 ريال(

الإصاحات 

3،360ريال في السنة اجمالي النفقات التشغيلية والرأسمالية:      

11،040 ريال في السنة )NOI( صافي الدخل التشغيلي

%5

)        (
) i( معدل الرسملة

معامل سنوات الراء )    (

القيمة الرأسمالية للحق المطلق:  

ريال 220,800

Value =

Value =

0.1

0.1 - 0.02

1

1

150,000

150,000

1,500,000

1,875,000

×

×

=

=

0.05
1

NOI × i
1 11040,×= =

0.05
1

1
i
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مثال )17(: 

المطلوب تقييم مبنى مكاتب تمت إقامته لأغراض محددة بتطبيق طريقة الرسملة المباشرة. 

وصف موجز للعقار:

مبنــى مكاتــب في منطقــة ذات موقــع متميــز، وشــاغر ومتــاح للإيجــار عــى الفــور. القيمــة الإيجاريــة الشــهرية 

الســوقية )مــع اســتبعاد رســوم الخدمــة( عــى النحــو التــالي:

- الطابق الأرضي )مساحته 720.14 م2(:  37.70 ريال للمر المربع. 

- الطابق العلوي )مساحته 2,221.4 م2(: 17.20ريال للمر المربع.

- مواقف السيارات )36 موقف(: 80 ريال لكل موقف

ــة، تبــين إن متوســط معــدل الإشــغال في هــذه المنطقــة حــوالي 95% )يعنــي  مــن خــال أعــمال المســح والمعاين

معــدل الإشــغار 5%( ومعــدل العائــد %6.5 بنــاء عــى تحليــل معامــات وصفقــات خاصــة بعقــارات مماثلــة في 

المنطقــة المجــاورة. كــما أن النفقــات التشــغيلية والرأســمالية تقُــدر ب 30% مــن دخــل الايجــار الفعــي.

325,791 ريال 

 458,497 ريال

  34,560 ريال

)720.14 م2 × 37.70 ريال/ م2( × 12 شهرًا  الطابق الأرضي: 

)2,221.4م2 × 17.20 ريال/ م2( × 12 شهرًا  الطابق العلوي:  

)36 موقف × 80 ريال لكل موقف( × 12 شهرًا موقف السيارات: 

818,848 ريال إجمالي الدخل

40,942 ريال ناقصًا منه: خسائر عدم الإشغال: )818,848 ريال × 5%(

777,906ريال إجمالي الدخل الفعي

233,372 ريال ناقصًا منه: النفقات التشغيلية والرأسمالية: )777,906 ريال × 30%(    

544,534 ريال في السنة  )NOI( صافي الدخل التشغيي

%6.5

)         (
) i( معدل الرسملة

معامل سنوات الراء )     (

القيمة الرأسمالية للحق المطلق:

ريال 8,377,446

NOI × i
1 544,534×= =

0.065
1

1
0.065 i

1

الحل:
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تقييم حق الحيازة الإيجارية2.4

يتــأتى حــق الحيــازة الإيجاريــة مــن الحــق المطلــق في الملكيــة، ومــدة هــذا الحــق محــدودة وتخضــع لــروط وتعهــدات. 

ومصطلــح الحيــازة الإيجاريــة يغطــي الإيجــارات بجميــع أنواعهــا بغــض النظــر عــن طــول أو قــر مدتهــا.  ومــن الممكــن 

تجديــد أي عقــد إيجــار )مــا لم يتــم الاتفــاق عــى خــاف ذلــك(، لكــن إذا كانــت مــدة الإيجــار ســنة أو أقــل، فــإن هــذه 

الإجــارة قــد تكــون دوريــة أي تتجــدد مــن تلقــاء نفســها. ولا يجــوز فســخ الإجــارة الدوريــة إلا بموجــب إخطــار إخــاء 

بوقــت كافٍ ينتــج أثــره في نهايــة إحــدى الفــرات المعنيــة. وتكــون مــدة الإخطــار عــى الأقــل إحــدى المــدد الإيجاريــة 

مــع اســتثناءات محــددة. وتنتهــي الإيجــارات غــر الدوريــة مــن تلقــاء نفســها )خاضعــة لأي شرط يجيــز التجديــد أو 

التمديــد بموجــب اتفــاق بــين الأطــراف أو بحســب القانــون( أو بمــرور الوقــت. وفي بعــض الأحــوال، يمكــن تقصــر المــدة 

الإيجاريــة بموجــب بنــد ينــص عــى غرامــة أو شرط التوقــف.

يخضــع العقــد في العــادة للقيمــة الإيجاريــة الســنوية مــع مراعــاة التعهــدات الــواردة في العقــد. وتتضمــن عقــود الإيجــار 

التجاريــة في الغالــب شرطـًـا بشــأن مراجعــة القيمــة الإيجاريــة لأخــذ في الحســبان التغــرات العامــة )التــي يفــرض بأنهــا 

زيــادة( في قيمــة العقــارات. ويطُلــق عــى مانــح عقــد الإيجــار »المؤجــر« ويطُلــق عــى الحــق الــذي يحصــل عليــه بعــد 

مــدة عقــد الإيجــار »أيلولــة الحــق العقــاري » أو حــق اســرداد العقــار. ويطُلــق عــى الطــرف الممنــوح لــه عقــد الايجــار 

بالمســتأجر والمصطلــح البديــل للمؤجــر هــو المالــك، والســاكن للمســتأجر. ومــن أهــم عقــود التأجــر المعمــول بهــا نجــد 

تأجــر الاشــغال )أو الوقــت( والتأجــر مــن الباطــن.

أ       تأجير الإشغال  

يطُلــق ذلــك عــى عقــود الايجــار التــي تُمثــل إيجــار الأرض ومــا عليهــا مــن مبــاني مشــغولة في حالتهــا الراهنــة. وجــرت 

العــادة أن تختلــف مــدة الإيجــار حســب نوعيــة العقــار. وفي الغالــب يتــم تأجــر المنــازل الســكنية والأنــواع القديمــة 

مــن بعــض أنــواع العقــارات التجاريــة والصناعيــة لمــدد قصــرة نســبيًا )مــن ســنة الى خمــس ســنوات(. وفي حالــة عقــود 

ــة  ــة، جــرى العــرف عــى تضمــين شرط لمراجع ــة أو صناعي ــارات تجاري ــة الأجــل لعق الإيجــار متوســطة الأجــل وطويل

ــة محــددة. والاتجــاه الســائد في الســنوات الأخــرة  ــرات زمني ــادة عــى ف ــادة بالزي ــة، وتكــون في الع ــة الإيجاري القيم

ــة أقــر بحيــث تكــون مــدة 5  ــر هــو أن تكــون فــرات مراجعــة القيمــة الإيجاري ــار التضخــم إلى حــد كب بســبب آث

ســنوات فــرة قياســية إلى حــد مــا فــرة مقبولــة نظــرا للتغــر الريــع في نســب التضخــم.

ب     التأجير من الباطن )أو التأجير الثانوي(

بموجــب عقــد الإيجــار الأصــي، يجــوز للمســتأجر الأول تأجــر العقــار مــن الباطــن الى مســتأجر ثــاني لمــدة أقــل مــن 

المــدة الممنوحــة لــه إمــا بنفــس القيمــة الإيجاريــة أو بقيمــة إيجاريــة  أخــرى، وذلــك عــى الرغــم مــن أن عقــود الإيجــار 

في العــادة تحظــر التأجــر مــن الباطــن بقيمــة إيجاريــة أقــل مــن القيمــة المســتحقة بموجــب العقــد الأصــي. وعــى هــذا 

النحــو، تتوجــب أيلولــة الحــق العقــاري )حــق اســرداد العقــار( إلى صاحبــه في حالــة انخفــاض قيمــة عقــد الإيجــار مــن 

لباطن. ا
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في المملكــة العربيــة الســعودية وفي خصــوص تنظيــم العاقــة بــين المالــك والمســتأجر، فقــد تطــرق قــرار مجلــس الــوزراء 

لمســألة التأجــر مــن الباطــن وقــد جــاء في المــادة الثانيــة مــن القــرار أنــه لا يجــوز للمســتأجر التنــازل بغــر رضى المالــك 

عــن عقــد الإيجــار أو التأجــر مــن الباطــن وفى حالــة مخالفتــه يحــق للمؤجــر أن يطلــب إخــاء العقــار ويســتثنى مــن 

ذلــك الآتى :

1 - يجــوز للمســتأجر التنــازل عــن باقــي مــدة العقــد لمســتأجر آخــر ويحــق للمؤجــر عــن انقضــاء المــدة طلــب 

إخائهــا مــن المســتأجر الأخــر.

2 -يجوز للمستأجر التأجر من الباطن عى القادمين بغرض الحج أو العمرة في مكة والمدينة.

مثال )18(: 

أجــر الســيد »أ« منزلــه المكــون مــن طابقــين بعقــد إيجــار مدتــه 7 ســنوات للســيد »ب » قبــل 4 ســنوات 

ــزل  ــام المســتأجر )الســيد ب( مؤخــراً بتأجــر المن ــد ق ــال ســنوياً. وق ــغ 8,300 ري )الإيجــار الأســاسي( بمبل

للســيد »ج« بقيمــة إيجاريــة بلغــت 14,400 ريــال ســنوياً، حيــث الســيد »ب » هــو المســؤول عــن جميــع 

ــة  ــر القيم ــوب تقدي ــال(. المطل ــال والإدارة 720 ري ــات 2,340 ري ــال، الإصاح ــين 140 ري ــات )التأم النفق

الرأســمالية لحــق الحيــازة الإيجاريــة للســيد »ب » مــع العلــم أن معــدل العائــد %7 وعــى فرضيــة وجــود 

مخصــص اســتهاك ســنوي  3% .

القيمة الإيجارية المحصلة من الباطن 14,400ريال سنوياً.

8,300ريال سنوياً. ناقصا: القيمة الإيجارية مستحقة الدفع       

)للمالك(

8,300 ريال سنوياً. إجمالي الدخل السنوي

النفقات التشغيلية والرأسمالية:   

التأمين

الإدارة

الإصاحات

3,200 ريال سنوياً. اجمالي النفقات التشغيلية والرأسمالية:    

2,900 سنويًا )NOI( صافي الدخل التشغيلي

7%                )i( معدل العائد

                                                    

الحل:

 

2,340 ريال 

140 ريال

720 ريال
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إجمالي الدخل السنوي  ])6×50(×7,500[                                                            2,250,000 ريال سنوياً.

تكلفة الانتاج السنوي   ])6×50(×4,200[                                                       1,260,000 ريال سنوياً.

صافي الدخل التشغيلي )NOI(                                                                       990,000 ريال سنوياً

%12                                                                                            )i( معدل العائد

%5                                                                                               )i,( معدل الاستهلاك السنوي

معامل سنوات الشراء فائدة مزدوجة  )      (   

القيمة الرأسمالية الحالية لحق الحيازة الإيجارية:        

القيمة الحالية لأيلولة الحق )قيمة الاسترداد(:     

القيمة الرأسمالية لا جمالي المساحة:    

%7                                                                        )i( معدل العائد

%3                                                         )i,( معدل الاستهلاك السنوي

,iمعامل سنوات الشراء بالفائدة المزدوجة )      (

1

1

1

1+

0.07+

0.07+

)1+i,(n-1

)1+ 0.03(3 -1

)1+ 0.03(3 -1

0.03

0.03
القيمة الرأسمالية لحق الحيازة الإيجارية: 

ريال 7,369
2,900× =

مثال )19(: 

توجــد ملكيــة زراعيــة لمزرعــة مســاحتها 50 هكتــارًا بهــا نخيــل عمــره 10 ســنوات ينتــج تمــراً، بافــراض 

المعلومــات التاليــة:

- يبلغ الإنتاج السنوي 6 أطنان للهكتار الواحد

- متوسط السعر لكل طن هو 7,500 ريال

- تكلفة الإنتاج للطن الواحد هي 4,200 ريال

- العمر الاقتصادي لأشجار النخيل هي 25 سنة

- قيمة الموقع الخالي لكل هكتار تساوي 50,000 ريال.

ــة  ــه )قيم ــق الى صاحب ــة الح ــة أيلول ــاملة قيم ــة ش ــة الزراعي ــمالية للملكي ــة الرأس ــر القيم ــم بتقدي ق

ــوب 12% . ــد المطل ــدل العائ ــنوي %5، ومع ــتهاك الس ــص الإس ــأن: مخص ــمًا ب ــرداد( عل الاس

الحل:

990,000×6.0132=
5,953,068 SAR

2,250,000 X 0.1827 = 411,075

ريال 6,364,143 = 411,075 +5,953,068

11
i,+0.12+

)1+i,(n -1)1 +0.05(15 -1
i,0.05 =

12,250,000 X
)1+ 0.012(15(                            )
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*ملاحظــة: اســتخدمت جــداول معــدلات الفائــدة المزدوجــة لأن الدخــل مســتحق لفــرة محــدودة فقــط )العمــر 

الاقتصــادي لنخيــل التمــر هــو 25 ســنة(. تعتمــد جــداول معــدلات الفائــدة المزدوجــة عــى فرضيــة أن المســتثمر 

يقــوم بتخصيــص مبلــغ مــن الدخــل يودعــه ســنوياً. وهــذا المبلــغ يتــم اســتثماره في مخصــص الاســتهاك لاســرداد 

رأس المــال الأصــي عنــد نهايــة المــدة، وفي هــذه الحالــة يكــون لإعــادة زراعــة أشــجار النخيــل.

مزايا وعيوب أسلوب الدخل في التقييم العقاري2.5

أ      مزايا أسلوب الدخل  

- أسلوب الدخل مناسب للعقارات التي تحقق دخاً مثل المحات التجارية والمكاتب ومجمعات التسوق. 

- بالنســبة للعقــار الــذي بــه العديــد مــن المســتأجرين ويختلــف الدخــل المتــأتي منــه مثــل مجمعــات التســوق والمكاتــب،   

يمكــن إعــداد التقييــم بطريقــة الجــداول الإلكرونية.

ب     عيوب أسلوب الدخل

أحيانًــا يكــون مــن الصعــب تحديــد القيمــة الإيجاريــة الفعليــة والنفقــات والعائــد عــى الاســتثمار )معامــل الرســملة(.  

وتتأثــر القيمــة النهائيــة للحــق العقــاري بمــدى دقــة هــذه العوامــل. 
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الملاحظات:



تمارين الوحدة الثانية:
أسلوب الدخل
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يمكن أن يطُبق أسلوب الدخل عى جميع أنواع العقارات .

تصحيح:......................................................................................................................
.1

ــارة عــن القيمــة  ــة هــي عب ــة العقاري ــة للملكي ــي أن القيمــة الحالي ــب يعن ــدأ العــرض والطل مب

ــتقبلية. ــع المس ــة للمناف الحالي

تصحيح:......................................................................................................................

.2

تسمى العملية الخاصة بإيجاد القيمة الحالية للدخل المستقبي بعملية الخصم.

تصحيح:.......................................................................................................................
.3

مــن خصائــص القيمــة الإيجاريــة الســوقية أن تكــون لنوعيــة مشــابهة مــن العقــارات وأن تكــون 

مــدة عقــد الإيجــار مماثلــة.

تصحيح:.......................................................................................................................

.4

معــدل العائــد هــو معــدل الربــح الــذي يتــم التعبــر عنــه كنســبة مئويــة ســنوية بنــاءً عــى قيمــة 

الربــح التــي تــم الحصــول عليهــا في اســتثمار محــدد.

تصحيح: ......................................................................................................................

.5

الطريقة الوحيدة التي تعتمد عى أسلوب الوحد هي طريقة خصم التدفقات النقدية .

تصحيح:......................................................................................................................
.6

تعتمد فرضية الرسملة المباشرة عى فرضيتين أساسيتين.

تصحيح:.......................................................................................................................
.7

خســائر الائتــمان والإشــغال هــي خســائر ناتجــة عــن اشــغال )تأجــر( العقــار بالكامــل بالإضافــة الى 

الخســائر الناتجــة عــن تعــر أو عــدم تســديد المسُــتأجر للقيمــة الإيجاريــة.

تصحيح:

 ......................................................................................................................

.8

يتــم تطبيــق طريقــة خصــم التدفقــات النقديــة في حالــة تغــر صــافي القيمــة الإيجاريــة خــال فــرة 

الايجــار بالإضافــة الى أن فــرة الايجــار والاحتفــاظ بالعقــار محــددة بعــدد ســنوات  .

تصحيح: 

..........................................................................................................................

.9

مــن عيــوب أســلوب الدخــل صعوبــة تحديــد القيمــة الإيجاريــة الفعليــة والنفقــات والعائــد عــى 

الاســتثمار )معامــل الرســملة( .  

تصحيح: 

..........................................................................................................................

.10

ضع علامة ) √ ( أمام العبارة الصحيحة أو علامة )×( أمام العبارة الخاطئة فيما يلي:  أ
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1. الأبدية هي عبارة عن دفعات يتم الحصول عليها:

 أ. بأحجام متساوية وضمن فرات زمنية متساوية محددة 

 ب. بأحجام متفاوتة وضمن فرات زمنية متساوية والى مالا نهاية

 ج. بأحجام متساوية وضمن فرات زمنية متساوية والى مالا نهاية

 د. بأحجام متساوية وضمن فرات زمنية متفاوتة والى مالا نهاية

2. إذا كان معدل العائد %5 فان معامل سنوات الشراء في حالة الأبدية:

 أ. 20 سنة

 ب. 5 سنوات

 ج. 10 سنوات

 د. كل ما ذكر غر صحيح

3. من طرق التقييم العقاري التي تعتمد عى أسلوب الدخل:

 أ. طريقة خصم التدفقات النقدية

 ب. طريقة الرسملة المباشرة

 ج. طريقة مضاعف اجمالي الدخل

 د. كل ما سبق

ــف  ــان مضاع ــال ف ــنوي 140,000 ري ــه الس ــمالي دخل ــال واج ــاري 1,540,000 ري ــار التج ــع العق ــعر بي 4. إذا كان س

اجــمالي الدخــل يســاوي:

 أ. 9

 ب. 10

 ج. 11

 د. كل ما ذكر غر صحيح.

اختر الإجابة الصحيحة في كل مما يلي: ب



الملاحظات:



الصفقة المفصلة لشركة معالم
الحياة للإستثمار و التنمية

مدة الإيجار من 

تاريخ التعاقد

نسبة 

المسطحات 

المؤجرة

نسبة الإشغال حالة الإشغال مسطح البناء بالمتر 

المربع

10 سنة 70% 60% جزء مقر / جزء 

مؤجرة للغير

20،000 مبانى إدارية

15 سنة 0 0 للإيجار للغير 

بالكامل

7،000 مول تجارى

تملك شركة معالم الحياة مجموعة من العقارات بيانها كالتالى:

ــل  ــة مث ــوات الإعتيادي ــوء إلى القن ــا دون اللج ــت بتطويره ــي قام ــارات الت ــل للعق ــى تموي ــول ع ــة الحص أرادت الرك

البنوك.وقعــت شركــة معــالم الحيــاة و يشــار إليهــا هنــا بالركــة المالكــة تعاقــدًا مــع شركــة باقــة للإســتثمار و يشــار إليهــا 

هنــا بالركــة الإســتثمارية لبيــع العقــارات المملوكــة لديهــا عــى حالتهــا الراهنــة بالــروط التاليــة:

المبنــى الإدارى: تبيــع الركــة المالكــة حــق ملكيــة المبنــى الإدارى بالكامــل لركــة الإســتثمار . تؤجــر الركــة المالكــة 

ــذى تشــغله و المؤجــر مــرة  ــة الجــزء ال ــؤول ملكي ــى مــن الركــة الإســتثمارية وت الجــزء المؤجــر والمشــغول مــن المبن

أخــرى إلى الركــة المالكــة بعــد 15 ســنة. تبــين مــن العقــود أن متوســط القيمــة الإيجاريــة للمنشــآت المســتأجرة 300 

ريــال / مــر مربــع.

المــول التجــارى: تبيــع الركــة المالكــة الى الركــة الإســتثمارية المــول التجــارى، و تســتأجره منهــا بعقــد إيجــار لمــدة 15 

ســنة بأقــل %20 مــن معــدل العائــد في الســوق لنفــس النــوع مــن المبــاني. بعــد إســتئجار المبنــى يحــق للركــة المالكــة 

التأجــر مــن الباطــن عــى أن تتحمــل جميــع النققــات. و يمكــن إســتخدام خيــار إعــادة الــراء بعــد 7 ســنوات.

المطلوب:

بصفتك مستشار مقيم قم بتحديد القيمة الرأسمالية بالنسبة للركة المالكة.

 

الحالة
الدراسية
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مهمة العمل:

قــام المقيــم الــذى ووكل بمهمــة العمــل بدراســة الحالــة دراســة جيــدة و اطلــع عــى صكــوك الملكيــات و عقــود الإيجــار 

و تقاريــر الفحــص النــافى للجهالــة المختلفــة التــي صــدرت في تقريــره في نطــاق العمــل حيــث جــاء فيــه:

» بنــاءً عــى التعميــد الــذى وصلنــا قمنــا بالإطــاع عــى صكــوك الملكيــة الخاصــة بالعقــارات محــل التقييــم و عقــود 

الإيجــار و وجدنــا أنهــا عقــود مــن النــوع الممتــاز«

قام المقيم بزيارة الموقع ومعاينة العقارات محل التقييم وقد جاء في تقريره في وصف العقار:

ــن  ــة م ــة( وهــي تضــم مجموع ــر إســم الرك ــد الخارجــي )وذك ــق التعاق ــا عــن طري ــن العمــل لدين ــق م ــام فري » ق

الخــراء متخصصــين في فحــص ومعاينــة هــذا النــوع مــن العقــارات ولهــم خــرات ســابقة في المجــال موضحــة بملحــق 

ــة مــن خــال عقــود مســتمرة مــع  ــاك عمليــات صيان ــة جيــدة وهن ــاني بحال ــر. وجــاء في تقريرهــم أن المب هــذا التقري

ــة. ــن للخدم موردي

قام المقيم بدراسة الموقع العام والاستقصاء عن أسعار الإيجارات والبيوع في المنطقة وجاء في تقريره:

ــرب إلى تجمــع أعــمال ذات مخطــط  ــة أق ــع في منطق ــم تق ــارات محــل التقيي ــة العق ــام: مجموع ــع الع »وصــف الموق

إســتخدام متعــدد الأغــراض )ســكنى – تجــارى – إدارى – ترفيهــى( وعــى الرغــم مــن أنهــا تبعــد عــن مركــز المدينــة 

حــوالى 25 كــم إلا إنهــا مليئــة بالحركــة، و يوجــد منشــآت أعــمال و مراكــز تجاريــة وأيضًــا مبــانى ســكنية. تتســم المنطقــة 

بأنهــا مخطــط منطقــة إقتصاديــة خاصــة«.

»وصــف موقــع العقــار: تقــع أرض العقــارات محــل التقييــم في منطقــة متميــزة بالنســبة للموقــع العــام للمــروع وتأخذ 

شــكل مثلثــى ويحدهــا ثــاث نــواصى وواجهــة عــى شــارع رئيــى بعــرض 50 مــر، وشــارعين جانبيــين بعــرض 30 مــر. 

ــا  ــي عليه ــع آخــر ماصــق لقطعــة الأرض الت ــا في موق ــع ، لكنه ــى الســكنى لا تقــع في نفــس الموق بالنســبة لأرض المبن

المبنــى الإدارى و المبنــى التجــارى يفصــل بينهــم شــارع مــرور محــى بعــرض 20 مــر«.

جمع البيانات والمعلومات:

ــت في  ــي حدث ــة بالإيجــارات والمبيعــات الت ــات المتعلق ــات والمعلوم ــره البيان ــا جــاء في تقري ــاءً عــى م ــم بن ــدم المقي ق

منطقــة العقــارات محــل التقييــم والتــي قــام بتجميعهــا بيانــات أوليــة وأيضــا مــن مصــادر أخــرى ثانويــة عبــارة عــن 

قاعــدة بيانــات مــن عمليــات تقييــم لعقــارات مشــابهة وقــف عليهــا بنفســه وبعــض البيانــات المســتخرجة مــن تقاريــر 

وعمليــات ســوقية أخــرى وجــاءت كالتــالى:

عقار8 عقار7 عقار6 عقار5 عقار4 عقار3 عقار2 عقار1 عقارات تجارى 

3.800 4.000 لايوجد  4,200 5,500 لا يوجد 6،000 لا يوجد متوسط سعر 

بيع بالريال / 

متر مربع

480 200 300 350 510 380 400 300 سعر إيجار 

بالريال / للمتر 

المربع

1,000 1,300 2,000 5,000 300 4,260 2,600 500 إجمالى مسطح 

البناء / بالمتر 

المربع
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»إن منهجية حساب قيمة الصفقة تتلخص في العوامل التالية« :

1 - إيجاد القيمة الإستثمارية للمبنى الإدارى

2 - إيجاد قيمة سوقية و قيمة إيجارية لمبنى المول التجارى

أولاً: منهجية حساب قيمة المبنى الإدارى مكاتب:
           1 - حساب المساحات:

ــن  ــاف الغــرض و أن الغــرض م ــف باخت ــة تختل ــدم هــذا العمــل أن القيم ــذى ق ــد ال ــم المعتم جــاء في ســجات المقي

التقييــم هــو الإســتثمار في محفظــة عقاريــة متنوعــة بالنســبة لــكا الطرفــين و بنــاء عليــه فــإن القيمــة المــراد إيجادهــا 

هــي القيمــة الإســتثمارية للمحفظــة العقاريــة. و ذكــر المقيــم في تقريــره الآتى:

ملاحظات بالمتر المربع البند

%30 من المساحة المشغولة 4،200 مساحة ما يشغله المالك

%70 من المساحة المشغولة 9،800 المساحة المؤجرة للغير

%60 نسبة إشغال المبنى 14،000 إجمالي المساحة المشغولة

%40 نسبة شواغر 6،000 المساحة الخالية

20،000 إجمالي مساحة المبنى

1.5 سنة 1 سنة 1 سنة  3 سنوات 2 سنة 1.5 سنة 6 اشهر  3.5 سنة تاريخ المعاملة 

أو تاريخ 

التقييم

كيلو 

تقريبًا

700 متر 100 متر كيلو 

تقريبًا

150 متر 320 متر 200 متر 500 متر البعد عن نطاق 

التقييم

محلات محلات مكاتب مكاتب محلات مكاتب محلات مكاتب الإستخدام 

المسموح به

منهجية حساب القيمة:

2 - أسلوب التقييم المناسب: 

ــا أن  ــن الســوق وجدن ــا م ــم جمعه ــي ت ــد و أيضــا الت ــب التعمي ــا في طل ــرت لدين ــي تواف ــات الت ــن المعلوم م

الأســلوب المناســب هــو أســلوب رســملة الدخــل. ســيتم إســتخدام القيمــة الإيجاريــة الحاليــة لحســاب القيمــة 

الرأســمالية كــما هــو مذكــور في العقــود و متفــق عليــه بــين الطرفــين.
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3 - حساب القيمة الرأسمالية:

معطيات أخــرى تؤخذ في الإعتبار:
معدل العائد عى الإيجارات السائد في السوق وقت البيع 7%.

معدل الفائدة عى الإقراض %3.75 سنوياً.

4 - حساب القيمة الإيجارية السنوية للجزء المشغول:

باســتخدام معامــل شراء الســنوات للجــزء الــذى تســتعيده الركــة بعــد 10 ســنة و الــذى تبلــغ مســاحته 14،000 

ــة المالكــة  ــود و ســتقوم الرك ــة بحســب العق ــة ثابت ــا أن القيمــة الإيجاري ــة وجدن ــع ,في هــذه الحال مــر مرب

بإعــادة شراء المبنــى الخــاص بهــا فقــط بعــد 15 ســنة . لــذا ســوف نســتخدم معامــل شراء الســنوات لمــدة 15 

ســنة و بنفــس معــدل العائــد. و أيضًــا لوحــظ أن الدفــع ســيتم في نهايــة المــدة .

ملاحظات بالمتر المربع البند

72،000،000 12 × 20،000 × 300 إجمالي القيمة الإيجارية

28،800،000 قيمة الشواغر

43،200،000 صافى القيمة الإيجارية

21،600،000 ناقصًا النفقات

21،600،000 صافى الدخل

 14.285× معامل الرسملة بمعدل 7%

308،556،000 القيمة الرأسمالية للحق المطلق )1(

ملاحظات إيضاح البند

50،400،000 12 × 14،000 × 300

لا يوجد

50،000،000 × 30%

إجمالي القيمة الإيجارية

قيمة الشواغر

50،400،000 صافى القيمة الإيجارية

15،120،000 ناقصًا النفقات

35،280،000 صافى الدخل

مقلوب العائد إلى الأبد

72،000،000 × %30

 40% × 72 مليون
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معامل الرسملة بمعدل %7

القيمة الرأسمالية لمدة العقد

القيمة الرأسمالية المقربة )2(

مدة العقد 10 سنة تم تطبيق المعادلة 

ثانيًا: حساب قيمة المول التجارى :
1 -تقديــر قيمــة صفقــة البيــع: جــاء في تقريــر المقيــم الآتى: " نظــراً لأن المــول التجــارى غــر مؤجــر و بالتــالى ليــس لــه 

دخــل و بالتــالى يمكــن تقديــر الصفقــة عــى مرحلتــين أ( تقديــر القيمــة الســوقية للمــول التجــارى و ب( تقييــم القيمــة 

الرأســمالية لحــق الحيــازة الإيجاريــة.

ــر  ــر القيمــة نظــراً لتواف ــم أســلوب الســوق لتقدي ــر القيمــة الســوقية للمــول التجــارى: إعتمــد المقي  أ. تقدي

ــع  ــوث و جم ــض البح ــن بع ــوق م ــذا الس ــن ه ــراءات ع ــن ق ــن م ــد م ــد وج ــوق و ق ــن الس ــات ع معلوم

ــين. ــنتين الأخرت ــنة في الس ــدار %10 في الس ــع بمق ــد إرتف ــوق ق ــات أن الس المعلوم

i. تتم عملية الضبط لأسعار البيع فقط و يوضحها الجدول التالى :

نسب الضبط المقدرة / مكون / 

عقار مقارن عى الترتيب

عقار5 عقار4 عقار3 عقار2 عقار1 عقارات تجارى 

3.800 4.000 5,500 6،000 لا يوجد متوسط سعر بيع 

بالريال / مر مربع

%15 %15 %30 %10 1,000 1,300 300 2,600 7,000 إجمالى مسطح البناء 

/ بالمر المربع

%10 %10 %20 0  1.5

سنة

1 سنة 2 سنة 6 أشهر الآن تاريخ المعاملة أو 

تاريخ التقييم

%10 %10 0 0 كيلو

تقريباً

 700

متر

150

 متر

 200

متر

0 البعد عن نطاق 

التقييم

%15 %10 0 0 محلات محلات محلات محلات محلات

الإستخدام المسموح 

به

i
)1+i(n

1- 1
7.0236

247،792،608

247،800،000
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عقار4 عقار3 عقار2 عقار1 عقار التقييم البند 

3،800 4،000 5،500 6،000 متوسط سعر بيع بالريال / مر مربع

%10 %10 %20 0 الآن تاريخ المعاملة أو تاريخ التقييم

4،180 4،400 6،600 6،000 الأسعار بعد تسوية الوقت بالريال / مر مربع

%15- %10- 0 0 0 البعد عن نطاق التقييم

0 0 0 0 محلات الإستخدام المسموح به

%15- %10- 0 0 تسوية باقى النسب

3,215 3,667 6،600 6،000 5،200 الأسعار بعد تسوية الوقت بالريال / مر مربع

عقار4 عقار3 عقار2 عقار1 عقار 

التقييم

البند 

480 200 510 400 سعر الإيجار بالريال / مر مربع

%10 %10 %20 0 الآن تاريخ المعاملة أو تاريخ التقييم

528 220 612 400 الأسعار بعد تسوية الوقت بالريال / مر مربع

%15- %10- 0 0 0 البعد عن نطاق التقييم

0 0 0 0 محلات الإستخدام المسموح به

%15- %10- 0 0 تسوية باقى النسب

406.15 183.3 612 400 385 متوسط الأسعار بعد تسوية الوقت بالريال / مر 

مربع

باعتــماد الوســيط لإيجــاد القيمــة التقديريــة للمــر المربــع = 6،600 + 3,667 = 10,267 ÷ 2 = 5،133.5 ريــال 

للمــر المربــع ,إذا القيمــة الســوقية للمــول التجــارى = المســاحة × ســعر المــر 

 ب.تقدير القيمة الإيجارية السوقية للمول

وجــد المقيــم بيانــات عــن القيــم الإيجاريــة المختلفــة التــي تــم تجميعهــا مــن الســوق و قــد وجــد أنهــا تحتــاج 

إلى عمليــات تســوية لإســتنباط قيمــة إيجاريــة مناســبة يمكــن إســتخدامها. الجــدول التــالى يبــين ذلــك

= 7،000 × 5,133.5 = 35,934,500 ريال

تقريبًا 36,000.000
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و باستخدام المتوسط الحسابي للقيم = القيمة المقدرة للإيجار = 400.36 ريال /م2  = 400 ريال /م2 تقريبًا

إذاً القيمة التقديرية في حالة تأجر المول من الركة الإستثمارية بناءً عى بنود التعاقد

هي 188,000,000 ريال

 ج. تقدير القيمة االرأسمالية للمول عند شراء الركة له و هي تتكون من خطوتين 

1- تقدير قيمة أيلولة الحق )قيمة العقار بم تبقى من فرة التعاقد(

2- تقدير قيمة العقار إلى الأبد

ملاحظات إيضاح البند

33,600,000

10,080,000

23,520,000

8.0154

188,522,208

188,000,000

12 × 7،000× 400

33,600,000 × %30

إجمالي القيمة الإيجارية

ناقصًا النفقات

صافى الدخل

معامل الرسملة بمعدل عائد %7

و معدل عائد %3.75

القيمة الرأسمالية لمدة العقد

القيمة الرأسمالية المقربة )3(

ملاحظات إيضاح البند

28,000,000 12 × 7،000× 333

القيمة الإيجارية تنقص بمقدار 20%

33,600,000 × %30

مدة العقد 7 سنة تم تطبيق المعادلة

إجمالي القيمة الإيجارية

8,400,000 ناقصًا النفقات

19,600,000 صافى الدخل

5.3893 معامل الرسملة بمعدل عائد %7 و 

معدل

105,630,280 القيمة الرأسمالية لمدة العقد

106,000,000 أو القيمة الرأسمالية المقربة )4(

)1+i(n - 1
s1+
1

مدة العقد 15 سنة تم تطبيق المعادلة

)1+i(n 

i

1- 1
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ملاحظات إيضاح البند

33,600,000 12 × 7،000× 400

33,600,000 × %30

إجمالي القيمة الإيجارية

10,080,000 ناقصًا النفقات

23,520,000 صافى الدخل

معامل الرسملة بمعدل عائد %7 و معدل

14.2857 القيمة الرأسمالية لمدة العقد

335,999,664

0.8049

القيمة الحالية للريال لمدة 15 سنة و بمعدل 

عائد 2.75%

القيمة الرأسمالية

270,446,129

270,000,000

تقريبًا )5(

إجمالي القيمة الرأسمالية للمول باستخدام خيار إعادة الراء

 =  106,000,000 + 270,000,000 = 376،000،000 ريال

قيمة الصفقة = )1( – )2( – )3( + )4(

308,556,000 – 247,800,000 - 188,000,000 + 376,000,000 = 248,756,000 ريال  

إلى الأبد 

د. قيمة الصفقة بالنسبة لركة معالم الحياة للإستثمار

هــي صــافي القيمــة الرأســمالية للعقــارات حيــث بهــا عــدة قيــم منهــا مــا هــو مقبــوض و مــا هــو مدفــوع خــال 

فــرات العقــود و لحســاب إجــمالي قيمتهــا يرجــع إلى القيــم النهائيــة كالتــالي: 

تابع الجدول السابق ..
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حل التمارين
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طريقة التقييم العقاري بالاعتماد عى أسلوب السوق تعتمد عى تقدير تكلفة المبنى .

ــارات المشــابهة الموجــودة في نفــس  ــم والعق ــار محــل التقيي ــين العق ــة الســوقية ب تصحيح:المقارن

ــا. المنطقــة والتــي تــم بيعهــا حديثً

.1

يقــوم المقيــم العقــاري بتســوية كامــل الفروقــات مــن العنــاصر المؤثــرة وغــر المؤثــرة عــى قيمــة 

العقــار.

تصحيح:......................................................................................................................

.2

ــة عــن  ــود المرتب ــوق والقي ــار الحق ــة ، لا يجــب الأخــذ بعــين الاعتب ــة المقارن ــق طريق ــد تطبي عن

ــار العق

تصحيح: يجب أخذها بالإعتبار 

.3

تعُرف طريقة المقُارنة كذلك باسم طريقة السوق أو طريقة البيوع المقارنة

تصحيح:.......................................................................................................................
.4

ــن  ــدر م ــى ق ــى بأق ــب أن تحظ ــم يج ــخ التقيي ــارب لتاري ــخ مُق ــت في تاري ــي تم ــات الت المبيع

ــة. الأولوي

تصحيح:  .....................................................................................................................

.5

إذا كانــت ظــروف الســوق التــي تــم فيهــا بيــع العقــار المقُــارن منخفضــة مقارنــة بظــروف الســوق 

في تاريــخ التقييــم بنســبة %5, تتــم التســوية بخصــم هــذه النســبة مــن ســعر بيــع العقــار المقُــارن.

تصحيــح : زيادة الســعر %5

.6

يسُتخدم التحليل بناء عى مساحة الأرض في العادة في تحليل الأماك الزراعية.

تصحيح:.......................................................................................................................
.7

واجهة المحل التجاري هي الجزء الأكر قيمة مقارنة بالجزء الخلفي.

تصحيح:

 ......................................................................................................................

.8

يتــم تطبيــق طريقــة خصــم التدفقــات النقديــة في حالــة تغــر صــافي القيمــة الإيجاريــة خــال فــرة 

الايجــار بالإضافــة الى أن فــرة الايجــار والاحتفــاظ بالعقــار محــددة بعــدد ســنوات.

تصحيح: 

..........................................................................................................................

.9

مــن عيــوب أســلوب الدخــل صعوبــة تحديــد القيمــة الإيجاريــة الفعليــة والنفقــات والعائــد عــى 

الاســتثمار )معامــل الرســملة( .  

تصحيح: 

في هذه الطريقة يتم اختيار عمق المناطق المختلفة مع الإهتمام بالعمق الفعي للمحات

.10

الوحدة الأولى:
 أسلوب السوق

ضع علامة )   ( أمام العبارة الصحيحة أو علامة )×( أمام العبارة الخاطئة فيما يلي:  أ

×

×

×

×
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اختر الإجابة الصحيحة في كل مما يلي: ب

من شروط القيمة السوقية:  . 1

أن تكون المعاملة عى أساس سوق مفتوحة.   أ. 

أن يكون البائع راغبا في البيع.  ب. 

أن تكون المعاملة عى أساس محايد.  ج. 

جميع ماسبق  د. 

وحدة المقُارنة »السعر للمتر المكعب« تطُبق لتحليل:  . 2

عقارات سكنية وتجارية.  أ. 

الأراضي الزراعية. ب. 

المباني الصناعية، والمخازن. ج. 

الشقق السكنية. د. 

يجب ان تستوفي عمليات التسوية العديد من الشروط منها:  . 3

شرح كل عملية تسوية وإثباتها بأدلة. أ. 

التأكد من معقولية مبالغ التسوية. ب. 

تسوية شروط التمويل وظروف السوق. ج. 

كل ما ذكر صحيح. د. 

ــارن بــشروط دفــع مُيــسرة مــن حيــث المــدة أو جــدول زمنــي للدفــع يســتلزم إجــراء  ــع العقــار المقُ ــة بي 4 . في حال

تســويات مســبقة عــى ســعر البيــع تسُــمى:

التسوية عى أعباء العقار.  أ. 

التسوية عى شروط الدفع والترتيبات المالية. ب. 

التسوية عى المكونات غر العقارية. ج. 

التسوية عى ظروف السوق. د. 
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الوحدة الثانية:
أسلوب الدخل

يمكن أن يطُبق أسلوب الدخل عى جميع أنواع العقارات
)تصحيح: عى العقارات المدرة للدخل(

.1

ــارة عــن القيمــة  ــة هــي عب ــة العقاري ــة للملكي ــي أن القيمــة الحالي ــب يعن ــدأ العــرض والطل مب

ــتقبلية. ــع المس ــة للمناف الحالي
ــة  ــة والكمي ــات العقاري ــار والخدم ــى العق ــب ع ــين الطل ــة ب ــدأ علىالعاق ــذا المب ــوم ه ــح : يق )تصحي

ــر( ــع والتأج ــا للبي ــة منه المعروض

.2

تسمى العملية الخاصة بإيجاد القيمة الحالية للدخل المستقبي بعملية الخصم. .3

مــن خصائــص القيمــة الإيجاريــة الســوقية أن تكــون لنوعيــة مشــابهة مــن العقــارات وأن تكــون 

مــدة عقــد الإيجــار مماثلــة.
.4

معــدل العائــد هــو معــدل الربــح الــذي يتــم التعبــر عنــه كنســبة مئويــة ســنوية بنــاءً عــى قيمــة 

الربــح التــي تــم الحصــول عليهــا في اســتثمار محــدد.
.5

الطريقة الوحيدة التي تعتمد عى أسلوب الوحد هي طريقة خصم التدفقات النقدية. 
ــمالي  ــف اج ــة مضاع ــاشرة وطريق ــملة المب ــة الرس ــة، وطريق ــات النقدي ــم التدفق ــة خص ــح : طريق تصحي

الدخــل 

.6

تعتمد فرضية الرسملة المباشرة عى فرضيتين أساسيتين. .7

خســائر الائتــمان والإشــغال هــي خســائر ناتجــة عــن اشــغال )تأجــر( العقــار بالكامــل بالإضافــة الى 

الخســائر الناتجــة عــن تعــر أو عــدم تســديد المسُــتأجر للقيمــة الإيجاريــة.
)تصحيح: هي خسائر ناتجة عن عدم اشغال )تأجر( العقار بالكامل(

.8

يتــم تطبيــق طريقــة خصــم التدفقــات النقديــة في حالــة تغــر صــافي القيمــة الإيجاريــة خــال فــرة 

الايجــار بالإضافــة الى أن فــرة الايجــار والاحتفــاظ بالعقــار محــددة بعــدد ســنوات.
)تصحيح: غر محدد(

.9

مــن عيــوب أســلوب الدخــل صعوبــة تحديــد القيمــة الإيجاريــة الفعليــة والنفقــات والعائــد عــى 

الاســتثمار )معامــل الرســملة(.     
.10

ضع علامة )   ( أمام العبارة الصحيحة أو علامة )×( أمام العبارة الخاطئة فيما يلي:  أ

×

×

×

×

×
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اختر الإجابة الصحيحة في كل مما يلي: ب

1 . الأبدية هي عبارة عن دفعات يتم الحصول عليها:

أ. بأحجام متساوية وضمن فرات زمنية متساوية محددة 

 ب. بأحجام متفاوتة وضمن فرات زمنية متساوية والى مالا نهاية

ج. بأحجام متساوية وضمن فترات زمنية متساوية والى مالا نهاية

د. بأحجام متساوية وضمن فرات زمنية متفاوتة والى مالا نهاية

2. إذا كان معدل العائد %5 فان معامل سنوات الشراء في حالة الأبدية:

أ. 20 سنة

ب. 5 سنوات

ج. 10 سنوات

د. كل ما ذكر غر صحيح

4. من طرق التقييم العقاري التي تعتمد عى أسلوب الدخل:

أ. طريقة خصم التدفقات النقدية

ب. طريقة الرسملة المباشرة

ج. طريقة مضاعف اجمالي الدخل

د. كل ما سبق

ــف  ــان مضاع ــال ف ــنوي 140,000 ري ــه الس ــمالي دخل ــال واج ــاري 1,540,000 ري ــار التج ــع العق ــعر بي 5. إذا كان س

اجــمالي الدخــل يســاوي:

أ. 9

ب. 10

ج. 11

د. كل ما ذكر غر صحيح.
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