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،السادة المحترمون

مراجعةّخطةّالأعمال–مشروعّالصوامعّ

، يسرّنا أن نقدم مراجعة مستقلة لخطة الأعمال التي أعدتها 2026يونيو 8المؤرخ في (NS/EL/3124/2026)بناءً على تعليماتكم المؤكدة في خطاب الارتباط رقم 

أو " الشركة الأم"يما بعد باسم يشُار إليه ف)ع .م.، وهي شركة تابعة ومملوكة بالكامل لإنفيكتوس للاستثمار ش"(إنفيكتوس"يشُار إليه فيما بعد باسم )ح .م.إنفيكتوس للتجارة م

يه فيما بعد باسم يشُار إل)، وذلك بغرض تأمين حقوق تشغيلية واقتصادية طويلة الأجل لأصول الصوامع في جمهورية السودان من الطرف ذي العلاقة "(أنتم"أو " العميل"

غراض إعداد التقارير ، بالإضافة إلى تقييم مدى معقولية معدل العائد الداخلي المستهدف لهذه الاستثمارات لأ"(المنشأة"أو " شركة سيقا"أو " شركة سيقا للاستثمار المحدودة"

"(.العقد"يشُار إليه فيما بعد باسم )الداخلية 

وذلك لأغراض الإدارة ادية للعقد،ترشتم إعداد هذا التقرير استنادًا إلى مراجعة خطة أعمال إنفيكتوس، بهدف تقييم مدى معقولية معدل العائد الداخلي المستهدف والقيمة الاس

"(.الغرض"يشُار إليها فيما بعد باسم )الداخلية 

مم، ونظرًا لطبيعة التقرير الخاصة، فقد لا يكون تقريرنا مناسباً لأي2026يونيو 17بالإضافة إلى ما تقدم، تم إعداد هذا التقرير استنادًا إلى عملنا الميداني حتى تاريخ 

.غرض آخر بخلاف الغرض المحدد أعلاه

.لمذكورب ايعُد هذا التقرير سرياً وفقاً لخطاب الارتباط، ولا يجوز توزيعه دون موافقة كتابية مسبقة، باستثناء ما هو مسموح به صراحةً في الخطا

وتفضلوا بقبول فائق الاحترام والتقدير،

نيخيل سانشيتي

شريك في الخدمات الاستشارية بشأن المعاملات

www.ardentadvisory.com

www.ardentadvisory.com

https://ardentadvisory.com/
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(2/1)إخطارّللقراءّ

للقراءإخطار

مراجعةبإجراء"(أردنت"باسمبعدفيماإليهايشُار)م.م.ذوالمحاسبةللاستشاراتأردنتشركةتكليفتم
الأجلطويلةوالاقتصاديةالتشغيليةالحقوقتأمينبغرضإنفيكتوسشركةأعدتهاالتيالأعماللخطة

الداخليئدالعامعدلمعقوليةمدىتقييمإلىبالإضافةسيقا،منالسودانجمهوريةفيالصوامعلأصول
."(دالعق"باسمبعدفيماإليهيشُار)الداخليةالتقاريرإعدادلأغراضالاستثمارلهذاالمستهدف

:المسؤوليةإخلاء

لاإنهافوعليهإليها،المقدمةالمعلوماتمنأيموثوقيةأواكتمالأودقةمنأردنتشركةتتحققلم▪
.الأعمالخطةإليهاستندتالذيالموضوعيأوالواقعيالأساسبشأنرأيأيتبدي

أومساهموهاأوإدارتهامجلسأعضاءولاالتابعة،شركاتهامنأيولاأردنت،شركةتقدملا▪
أوقةبديتعلقفيماضمني،أوصريحبشكلضمان،أوتعهدأيموظفوها،أوشركاؤهاأومديروها
اتوالجهالأشخاصهؤلاءجميعيخليكماالتقرير،هذافيالواردةالمعلوماتاكتمالأومعقولية

تستندوأالتقريرهذافيالواردةالمعلوماتعنتنشأمسؤوليةأوالتزامأيعنصراحةً مسؤوليتهم
استخدامأيعنأوالتقرير،يتضمنهاقدإهمالأوأخطاءحالاتأيعنأوبها،ترتبطأوإليها

.عليهاعتمادهمأومستلميهجانبمنللتقرير

العائدمعدلوالأعمالخطةمعقوليةمدىتقييمفيفقطللعميلالمساعدةلتقديمالتقريرهذاإعدادتم▪
يصلحولا،العميلجانبمنللاستخدامفقطومخصصًاسرياًالتقريرهذاويعُدالضمني،الداخلي

يرالتقرهذاإعدادتمتقدم،ماإلىبالإضافة.أجلهمنإعدادهتمالذيالغرضغيرآخرغرضلأي
لىعالحصولدونثالثطرفلأيجزئي،أوكليبشكلعنه،الإفصاحأوتداولهعدمأساسعلى

أوعملمسارأيفيالمضيقرارفإنالشك،ولتجنبأردنت،شركةمنمسبقةخطيةموافقة
نممقدمةتوصياتأواستشارةأيعنالنظربصرفوحده،العميلمسؤوليةيظلعنهالامتناع
.أردنتشركة

المسؤوليةقيود

مشروعالهذابموجبالمقدمةبالخدماتيتعلقفيماأردنتشركةلمسؤوليةالأقصىالحديقتصر▪
(ذلكغيرأمالإهمالعنناشئاًأمعقدياًأكانسواءللمطالبة،القانونيالأساسعنالنظربغض)

مقابلأردنتلشركةالمدفوعةأوالمستحقةالرسومأوالأتعابإجماليمن%100يعادلماعلى
في،أردنتشركةتتحمللا.المسؤوليةتلكعنهنشأتالذيالعملمُخرجاتأوالخدماتمنالجزء

وأالخاصةأوالتبعيةالمصروفاتأوالأضرارأوالخسائرعنمسؤوليةأيالأحوال،منحالأي
الفرصفةتكلأوالأرباحخسارةالحصر،لاالمثالسبيلعلىذلك،فيبما)العقابية،أوالعرضية
هذاظلويالأضرار،أوالخسائرهذهمثلوقوعبإمكانيةأخُطرتوإنحتى،(ذلكشابهماأوالبديلة
.كانسببلأيالمشروعهذاانتهاءبعدوسارياًنافذاًالحكم

العملنطاققيود

الواردةتاجاتالاستنجميعوتخضعأدناه،الموضحةالسائدةوالافتراضاتالقيودظلفيالتقريرإعدادتم
:التاليةللقيودفيه

ذههلأغراضمرافقهاأوالصوامعلأصولماديتحققعملياتأوميدانيةزياراتأيإجراءيتملم▪
المهمة؛

الصوامع؛لأصولفنيتقييمأوللأسعارمستقلتحليلبإجراءنقملم▪

للاطلاعلناحيتُلمالتقريرهذاأنإلاالصوامع،لأصولفنياًتقييمًاأجرتقدسيقاشركةأنندرك▪
عليه؛

الضريبيةوأالتجاريةأوالماليةالنواحيمنالواجبةللعنايةفحصأيبإجراءنقملمبأنناالإفادةنود▪
إليناقدمتهاالتييةوالشفهالمكتوبةالإفاداتعلىتحليلنابنيناوقد،(التحويليالتسعيرذلكفيبما)

.العميلإدارة

بهايعلمالتيوالوقائعالأموربجميععلمًاأحاطناقدالعميلأنأساسعلىالتقريرهذاإصداريتم▪
هذاحديثتعنمسؤوليةأينتحملولاإصداره،تاريخحتىالتقريرعلىتأثيرلهايكونقدوالتي
.والفحصالمراجعةأعمالمنالانتهاءتاريخبعدتطرأقدظروفأوأحداثأيلمراعاةالتقرير

أساسًابارهاباعتالعميلمنالمقدمةالمعلوماتعلىأعمالناتنفيذفياعتمدناتقدم،ماإلىبالإضافة▪
عرضفيالإدارةعلىواعتمدناالمعلومات،هذهمنأيمنمستقلةبصورةنتحققولملأعمالنا،

منأيصحةعدمتبينحالوفيوكاملة،عادلةبصورةالصلةذاتالجوهريةالمعلوماتجميع
الاستنتاجاتفيذلكيؤثرفقدفيها،جوهريةإهمالحالاتأيوجودأولناالمقدمةالمعلومات

.التقريرهذافيالواردة

أوالأصوليمةقتمثلأنالتقريرهذافيالواردةالاسترشاديةالقيممنيقُصدلاتقدم،ماعلىعلاوةً ▪
.التقريرهذافيصراحةً المحددالتاريخغيرآخرتاريخأيفيالعقد
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(2/2)إخطارّللقراءّ

(يتبع)العملنطاققيود

الماضيةرةللفتسواءالصوامعلأصولالسوقيةالحصةأوالسوقحجممنمنفصلبشكلنتحققلم▪
.العميلإدارةقدمتهاالتيالمعلوماتعلىاعتمدناحيثالمستقبلية،التوقعاتلفترةأو

وعليهينا،لدموثوقةً المصادرهذهوتعُدخارجية،مصادرمنواردةبياناتعلىاعتمدنافقدوبالمثل،▪
.البياناتتلكدقةعنمسؤوليةأينتحمللافإننا

انقطاعاتأيدونطبيعيةبصورةستستمرالصوامعلأصولالتابعةالأصولعملياتأنافترضنا▪
.أخرىداخليةأوخارجيةعواملأيأونظاميةمتطلباتعنناجمةاضطراباتأو

أصولتمثلهاالتيالقيمةعلىالمطافنهايةفييعتمدإذدقيقًا،علمًاليسالتقييمأنبالذكرالجديرمن▪
.رةكبيمعنويةقيمةلدفعمستعدًايكونقدجادمشتر  أومستثمرإلىبالنسبةالصوامع

فإنناالخصوص،هوجوعلىاستثمارية؛استشارةأنهعلىأعددناهالذيالتقييمتحليلتفسيرينبغيولا▪
.عدمهامنالعقدهذاإبرامملاءمةمدىبشأنرأيأينبديلا

تقبليةالمسوالتوقعاتالأداءواقعيةبصورةتعكسالإدارةمنالمقدمةالأعمالخططأنافترضناوقد▪
.الدراسةمحلللترتيب

استثناءبالأخرى،المؤسسيةأوالقانونيةالهياكلمختلفتحليلأودراسةعملنانطاقيتضمنلم▪
.لناإتاحتهاتمالتيالمحدودةالمعلومات

.عنهاالإفصاحفيترغبلاسريةّمعلوماتأيوتحديدالتقريرمراجعةمسؤوليةلإدارةتتحمل▪

ينبغيوبالجداول،الواردةالأرقامفيالتقريبعملياتعنناتجةطفيفةفروقاتتظهرأنيمكن▪
.التقريرقراءةعندالفروقاتهذهتجاهل

التكاليفوأالأطرافبينعليهاالمتفقالخدماتلرسوممستقلةمعياريةمقارنةأوتحققأيننفذلم▪
.هابشأنعامةمعلوماتتوافرعدمظلفيوذلكالنشاط،هذامثلفيتكبدهايتُوقعوحدةلكل

منهجيةقتطبييتملمالقطاع،هذافيمماثلةصفقاتبشأنموثوقةعلنيةبياناتغيابظلوفي▪
.المقارنةالصفقات

إدراجشريطةا،سيقشركةمعالأمريكيبالدولارومقوّمثابتبسعرعقدًاستبرمبأنهاالإدارةأفادتنا▪
.ريةالجوهالأساسيةالتكلفةفيمتوقعةزيادةأيتمريربهدفالسعرلتعديلتصاعديبند

التقاريرتوزيعقيود

نطاقعلىولهتدابالتقريريقُصدلا.فقطالعميللاطلاعمخصصأنهأساسعلىهذاتقريرنايقُدم▪
لأيا،جزئيً أوكلياًاستخدامه،أوإنتاجهإعادةأوإليهالإشارةأواقتباسهيجوزولانشره،أوعام

أنيلللعمأنباستثناءالقبيل،هذامنمحددةحالةكلفيمنامسبقكتابيإذندونأخرىأغراض
بهاالمعمولاللوائحأوالقوانينتتطلبهالذيبالقدر(منهالصلةذاتالأجزاءأو)التقريرعنيفصح

بإشعارأردنتالعميليزوّدأنشريطةفيها،مدرجةالماليةالعميلأوراقتكونبورصةأيقواعدأو
.عملياًذلككانحيثماالإفصاحبهذامعقولمسبق

أو/واتهحسابلمدققي(تقاريرنا)تقريرناعنالإفصاحفيالعميليرغبأنالمحتملمنأنهندرك▪
للشركاتيرناتقرعنالعميلافصاحعلىموافقتنانبديفإنناذلك،علىبناءً .لهالتابعةالشركات

:التاليالأساسعلىحساباتهمدققيأو/ولهالتابعة

عنها؛صاحالإففييرغبلاسريّةمعلوماتأيوتحديدالتقريرمراجعةمسؤوليةالعميليتحمل–
و

بهذاعلقيتفيماتجاههمالتزامأومسؤوليةأينتحمللافإنناالقانون،بهيسمححدأقصىإلى–
.التقرير

أوعهاتوزيأوعنهاالإفصاحيتمولنداخلية،لأغراضحصريًاستسُتخدممخرجاتناأننتفهم▪
.خارجيةأطرافأيمنعليهاالاعتماد

الأشكالمنلشكبأيشعارناإنتاجإعادةأواسمنااقتباسبعدمالتزامكمأساسعلىهذاتقريرنايقُدم▪
.مناكتابيةموافقةعلىالحصولدون
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1



للغايةوسريّ خاص 7

خطةّالأعمالّومراجعةّمعدلّالعائدّالداخلي(: 2/1)الملخصّالتنفيذيّ

المعلوماتّالأساسية

المنهجياتّوأساليبّ

العمل

أو " الشركة الأم"باسم يشُار إليه فيما بعد)ع .م.المساعدة لشركة إنفيكتوس للاستثمار ش"( أردنت"يشُار إليه فيما بعد باسم )م .م.تقدم شركة أردنت للاستشارات والمحاسبة ذ

الكامل للعميل، وذلك ، وهي شركة تابعة ومملوكة ب"(إنفيكتوس"يشُار إليه فيما بعد باسم )ح .م.في مراجعة خطة الأعمال الخاصة بشركة إنفيكتوس للتجارة م"( أنتم"أو " العميل"

ر إليه فيما بعد يشُا)ودةبغرض تأمين حقوق تشغيلية واقتصادية طويلة الأجل لأصول الصوامع في جمهورية السودان من طرف ذي علاقة، وهي شركة سيقا للاستثمار المحد

"(.العقد"سم يشُار إليه فيما بعد با)، وتقييم مدى معقولية معدل العائد الداخلي المستهدف لهذا الاستثمار لأغراض التقارير الداخلية "(المنشأة"أو " شركة سيقا"باسم 

ية، وقيّمت معدل العائد ل الحساسحليراجعت أردنت خطة أعمال الإدارة بشكل مستقل، كما عملت على تقييم مدى معقولية الافتراضات الرئيسية، وأهدت السيناريو المُعدَّل وفق ت

.طريقة التدفقات النقدية المخصومة–تم تقدير القيمة الاسترشادية للعقد باستخدام منهجية الدخل . الداخلي المستهدف للإدارة

ح.م.شركةّإنفيكتوسّللتجارةّم

ولة الإمارات العربية ي دتشارك إنفيكتوس في تجارة السلع مثل الحبوب والحبوب والسكر بشكل أساسي في إفريقيا والشرق الأوسط وآسيا، يقع المقر الرئيسي للشركة ف▪

140,000تبلغ ة تخزين تخطط إنفيكتوس لتوقيع اتفاقية للاستحواذ على الحقوق التشغيلية والاقتصادية طويلة الأجل لأصول الصوامع في جمهورية السودان بسع. المتحدة

.أعوام5طن متري من شركة سيقا لمدة 

تقييم ف، والتوصل إلىتهديتمثل الهدف من هذه المهمة في إجراء مراجعة مستقلة لخطة الأعمال المعدة من إنفيكتوس، وتقييم مدى معقولية معدل العائد الداخلي المس▪

.استرشادي للعقد لأغراض التقارير الداخلية

.راجعنا خطة الأعمال وأجرينا تقييمًا مستقلاً لها، كما توصلنا إلى السيناريو المُعدَّل وفق تحليل الحساسية يستند إلى خطة الأعمال▪

.  علاوة على ذلك، استخدمنا نموذج تسعير الأصول الرأسمالية للتوصل إلى معدل خصم مناسب للوصول إلى القيمة الاسترشادية للعقد▪

عميل، ومقارنته بمعدل دف الذي حدده الستهعلاوةً على ذلك، أجرينا مقارنة معيارية مستقلة استنادًا إلى المعلومات المتاحة للعموم لتقييم مدى معقولية معدل العائد الداخلي الم▪

.العائد المستخلص باستخدام نموذج تسعير الأصول الرأسمالية

فق تحليل و المُعدَّل وطريقة التدفقات النقدية المخصومة لتقدير القيمة الاسترشادية للعقد، وذلك استنادًا إلى خطة الأعمال المعدلة وفق السيناري–استخدمنا منهجية الدخل ▪

.الحساسية ومعدل العائد الداخلي الذي تم تقييمه
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خطةّالأعمالّومراجعةّمعدلّالعائدّالداخلي(: 2/2)الملخصّالتنفيذيّ

تحليلّأردنتسيناريوّالإدارةالمنطقة

:تستند الافتراضات الواردة في خطة الأعمال التي أعدتها الإدارة إلى ما يلي▪خطة الأعمال والافتراضات

، 2030بحلول عام % 96إلى % 86افتراض أن ترتفع نسبة الاستغلال السعة من –
يمثل الحد الأدنى )من السعة % 90إلى % 80مع توقع أن تستغل شركة سيقا نحو 

.أما السعة الفائضة فسيتم استغلالها من أطراف ثالثة%(. 45للاستغلال 

اليف عدم احتساب زيادات تضخمية على التكاليف المتغيرة للوحدة الواحدة أو تك–
.القوى العاملة

ر عدم احتساب رأس المال العامل، استنادًا إلى افتراض السداد الفوري لفواتي–
.التكاليف ورسوم الخدمات على أساس شهري

لإطفاء يبلغ متوسط هامش الأرباح قبل احتساب الفوائد والضرائب والاستهلاك وا–
%.48نحو 

ة استنادًا أعدت أردنت السيناريو المُعدَّل وفق تحليل الحساسية لخطة أعمال الإدار▪
:إلى الافتراضات الرئيسية التالية

في ظل غياب ضمان للحد الأدنى من حجم الشراء، نتولى إجراء اختبار –
%.10الحساسية بتخفيض الأحجام المتوقعة بنسبة 

كاليف في التكاليف التشغيلية المتغيرة وت% 3إدراج زيادة تضخمية سنوية بنسبة –
.القوى العاملة

.يومًا30احتساب رأس مال عامل يعادل –

يبلغ متوسط هامش الأرباح قبل احتساب الفوائد والضرائب والاستهلاك–
.اسيةفي إطار السيناريو المُعدَّل وفق تحليل الحس% 45والإطفاء المعدل نحو 

معدل الخصم

د المقارنة المعيارية لمعدل العائ
الداخلي

لهذا العقد استنادًا إلى نموذج % 12.5و% 9.5تم تقدير معدل خصم يتراوح بين ▪.لهذا العقد% 12اعتمدت الإدارة معدل عائد داخلي مستهدف قدره ▪
.تسعير الأصول الرأسمالية

% 11.0ين تتراوح العوائد المرجعية لصناديق الاستثمار العقاري المتداولة علناً ب▪
.في الأسواق المتقدمة% 13.9و% 10.9في منطقة إفريقيا، وبين % 14.0و

الذي افترضته % 12وبناءً على ذلك، يقع معدل العائد الداخلي المستهدف البالغ ▪
.الإدارة ضمن هذا النطاق المرجعي

مرجعيعائدمعدلإلىتوصلناالمستقل،تحليلناإلىواستنادًا.%12قدرهمستهدفداخليعائدمعدلعندأمريكيدولارمليون30الإدارة،أعدتهاالتيالأعمالخطةإلىاستنادًاللعقد،الاسترشاديةالقيمةتبلغ

نطاقضمنللعقدرشاديةالاستالقيمةتقديرتمعليهوبناءً الإدارة،منالمقدمةالأعماللخطةالحساسيةتحليلوفقالمُعدَّلالسيناريوأعددناذلك،إلىبالإضافة.إفريقيامنطقةفي%14.0و%11.0بينيتراوح

.أمريكيدولارمليون27.8وأمريكيدولارمليون26.0بينيتراوح

مراجعةّأردنتّلخطةّأعمالّالإدارة

لمُعدَّل وفق تحليل وبناءً على ذلك، تم وضع خطة الأعمال المعدلة وفق السيناريو ا. تولت أردنت إجراء مراجعة مستقلة لخطة الأعمال الإدارة، وترى أن بعض افتراضات التدفقات النقدية تتسم بالتفاؤل▪

(.يرُجى الرجوع إلى التقرير لمعرفة التفاصيل)الحساسية لتعكس تقييمًا أكثر تحفظًا 

على نطاق معدل الخصم البالغبناءً . المتداولة المدرجة والمماثلةاريتم اشتقاق معدل الخصم بشكل مستقل باستخدام منهجية نموذج تسعير الأصول الرأسمالية، ومقارنته معيارياً بعوائد صناديق الاستثمار العق▪

يقع ضمن % 12.0، فإن معدل العائد الداخلي المستهدف من الإدارة والبالغ (في الأسواق المتقدمة% )13.9–%10.9و(فيّإفريقيا% )14.0–%11.0،ّوالعوائدّالمعياريةّالبالغة12.5%ّ–9.5%

.النطاق السوقي المعدل وفقاً للمخاطر

.مليون دولار أمريكي27.8مليون إلى 26.0استنادًا إلى خطة الأعمال المعدلة وفق السيناريو المُعدَّل وفق تحليل الحساسية من أردنت، تقُدّر القيمة الاسترشادية للعقد بنحو ▪

كما يكون لأي (. شركة سيقا)ميل في التكاليف التشغيلية إلى العادةووفقاً للإدارة، تعتزم إنفيكتوس إبرام عقد خدمات مع شركة سيقا بشروط ثابتة ومقوّمة بالدولار الأمريكي، يفُترض بموجبها تمرير أي زي▪

.انحراف عن هذه الافتراضات أثرًا جوهرياً على التدفقات النقدية المتوقعة والقيمة التقديرية للعقد ومعدل العائد الداخلي الضمني



مراجعةّخطةّالأعمال

2
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(5/1)مراجعةّخطةّالأعمالّ

تحليلّأردنتسيناريوّالإدارةالفئة

، مع توقع أن 2030بحلول عام % 96إلى % 86افتراض أن ترتفع نسبة الاستغلال من ▪الإيرادات
%(. 45يمثل الحد الأدنى للاستغلال )من السعة % 90إلى % 80تستغل شركة سيقا نحو 

.أما السعة الفائضة فسيتم استغلالها من أطراف ثالثة

ودان وفقاً للإدارة، ونظرًا لعدم امتلاك شركة سيقا أي أصول صوامع بديلة في بور س▪
موجب ونظرًا للأسعار التنافسية، فمن المتوقع أن تظل الأحجام متوفرة إلى حد كبير ب
ي لترتيبات الترتيبات المُبرمة بين الأطراف ذات العلاقة، وذلك بالنظر إلى السجل التاريخ

.التوريد بين شركتي سيقا وإنفيكتوس

ة يتم احتساب الإيرادات من خلال ضرب الكميات المخزنة في رسوم الخدمات المفروض▪
تجاري أكدت الإدارة أن التسعير يهدف إلى أن يكون وفق مبدأ التعامل على أساس. لكل يوم

لك بحت، رغم وجود فروقات ملحوظة بين الأسعار المطبقة على الأطراف ذات العلاقة وت
.المطبقة على الأطراف الثالثة

:فيما يلي ملخص الإيرادات وفقاً لسيناريو الإدارة▪

اريو الإدارة تتسم استنادًا إلى تحليلنا المستقل، نرى أن التدفقات النقدية الواردة في سين▪
بحلول % 96بالتفاؤل، لا سيما فيما يتعلق بافتراض وصول معدل استغلال السعة إلى 

.2030عام 

لنقدية بما أنه لم يتم النص على حد أدنى مضمون لحجم الشراء، تفترض التدفقات ا▪
في إجمالي % 10الخاضعة للسيناريو المُعدَّل وفق تحليل الحساسية انخفاضًا بنسبة 

.الأحجام، وذلك ليعكس فترات التوقف المحتملة عن العمل أو انخفاض الأحجام

ة سيقا، يتماشى هذا التخفيض مع معدلات الاستغلال التاريخية لهذه الصوامع من شرك▪
%.   85التي بلغت في المتوسط نحو 

:اسيةفيما يلي ملخص للإيرادات وفقاً للسيناريو المُعدَّل وفق تحليل الحس▪

سيناريوّالإدارة
5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعامّمليونّدولارّأمريكي

(ألفّطنّمتريّسنويًا)الأحجامّ

1,3501,4401,5001,5001,500شركة سيقا

7590100110120أطراف ثالثة

1,4251,5301,6001,6101,620الإجمالي

الطنّ/الدولارّالأمريكي)رسومّالخدمةّ

(اليوم/المتري

0.3850.3850.3850.3850.385شركة سيقا

0.2500.2500.2500.2500.250أطراف ثالثة

الإيرادات

15.616.617.317.317.3شركة سيقا

0.60.70.80.80.9أطراف ثالثة

16.117.318.118.118.2إجماليّالإيرادات

ساسيةالسيناريوّالمُعدَّلّوفقّتحليلّالح

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعامّمليونّدولارّأمريكي

(ألفّطنّمتريّسنويًا)الأحجامّ

1,2151,2961,3501,3501,350شركة سيقا

68819099108أطراف ثالثة

1,2831,3771,4401,4491,458الإجمالي

الطنّ/الدولارّالأمريكي)رسومّالخدمةّ

(اليوم/المتري

0.3850.3850.3850.3850.385شركة سيقا

0.2500.2500.2500.2500.250أطراف ثالثة

الإيرادات

14.015.015.615.615.6شركة سيقا

0.50.60.70.70.8أطراف ثالثة

14.515.616.316.316.4إجماليّالإيرادات

معلومات الإدارة وتحليل أردنت: المصدر

.يومياًالمتريللطنأمريكيدولار0.415نحوتبلغأردنتأعدتهالذيالحساسيةتحليلوفقالمُعدَّلالسيناريووفقاً%12قدرهمستهدفداخليعائدمعدللتحقيقاللازمةالضمنيةالخدمةرسومأنيقُدَّر:ملاحظة
.تجاريةمعياريةلمقارنةيخضعلمالمعدلهذافإنذلك،ومع
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(5/2)مراجعةّخطةّالأعمالّ

تحليلّأردنتسيناريوّالإدارةالفئة

اقة والوقود، قدّرت الإدارة التكاليف المتغيرة التي تشمل تكاليف الط: التكاليفّالمتغيرة▪يلتكاليفّالتشغ

نادًا إلى والإصلاحات والصيانة، وتكاليف معدات تفريغ السفن وتكاليف المناقلة، است

.المعدلات التاريخية لكل وحدة، وزادت بما يتماشى مع الزيادة في الأحجام

ف المتنوعة تشمل ذلك تكاليف القوى العاملة وتكاليف الإيجار والتكالي: التكاليفّالثابتة▪

وقعات، في تم الإبقاء على تكاليف القوى العاملة عند مستوى ثابت طوال فترة الت. الأخرى

.سنوياً% 5حين تم افتراض زيادة التكاليف الأخرى بنسبة 

:فيما يلي ملخص التكاليف التشغيلية وفقاً لسيناريو الإدارة▪

اريو الإدارة تتسم استنادًا إلى تحليلنا المستقل، نرى أن توقعات التكاليف الواردة في سين▪

.ة التوقعاتبالتفاؤل، وذلك لعدم افتراض أي زيادات تضخمية في التكاليف خلال فتر

تدفقات النقدية بحيث أعددنا السيناريو المُعدَّل وفق تحليل الحساسية لل: التكاليفّالمتغيرة▪

في التكاليف لكل طن متري من تكاليف % 3يعكس زيادة تضخمية سنوية بنسبة 

اليف الكهرباء والوقود، والإصلاح والصيانة، وتكاليف معدات تفريغ السفن، وتك

.المناقلة

على تكاليف القوى % 3تم احتساب زيادة تضخمية سنوية بنسبة : التكاليفّالثابتة▪

.العاملة

في الولايات % 3تم اعتماد هذه الزيادة التضخمية بما يتماشى مع معدل التضخم البالغ ▪

.المتحدة الأمريكية

:تحليل الحساسيةفيما يلي ملخص التكاليف التشغيلية وفقاً للسيناريو المُعدَّل وفق▪

سيناريوّالإدارة

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعامّمليونّدولارّأمريكي

صوامع المصروفات التشغيلية لل

3.43.63.83.83.9(كباستثناء الإهلاك والاستهلا)

2.12.32.42.42.4عمليات المناقلة المحلية

2.93.13.23.23.2معدات تفريغ السفن

8.49.09.49.49.5يةإجماليّالمصروفاتّالتشغيل

تحليلّالسيناريوّالمُعدَّلّوفق

الحساسية

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعامّمليونّدولارّأمريكي

المصروفات التشغيلية 

باستثناء الإهلاك)للصوامع 

3.23.53.73.84.0(والاستهلاك

2.02.12.22.22.3عمليات المناقلة المحلية

2.62.83.03.03.0معدات تفريغ السفن

7.88.48.99.09.2ليةإجماليّالمصروفاتّالتشغي

معلومات الإدارة وتحليل أردنت: المصدر

العائدومعدلاتتقييماتالعلىجوهريةبصورةالافتراضهذاعنانحرافأييؤثرأنيمكنوعليه،.المناولةعقدبموجبالتشغيليةالتكاليففيزياداتأيالعملاءتحميليتمأنيُفترضللإدارة،وفقاً:ملاحظة
.المتوقعةالداخلي
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(5/3)مراجعةّخطةّالأعمالّ

تحليلّأردنتسيناريوّالإدارةالفئة

رأسّالمالّ

العامل

يومًا لكل  من الذمم المدينة والذمم 30تم افتراض دورة لرأس المال العامل مدتها ▪.لعامللا تتضمن توقعات التدفقات النقدية وفقاً للإدارة أي استثمار في رأس المال ا▪

مات الدائنة؛ وأي تغيير في هذا الافتراض قد يكون له تأثير جوهري على التقيي

.  ومعدلات العائد الداخلي

اتّتوقعاتّالتدفق

النقدية

داخلي اعتمدت الإدارة على توقعات تدفقات نقدية شهرية لأغراض احتساب معدل العائد ال▪

.لهذا الاستثمار

تزام بجدول نفهم أن تسوية التدفقات النقدية ستتم على أساس الحساب الجاري، دون الال▪

فترض وبناءً على ذلك، اعتمدنا تدفقات نقدية سنوية يُ . زمني أو تواريخ سداد محددة

.تحققها في منتصف كل عام عند احتساب معدل العائد الداخلي

معدلّالعائدّ

/الداخلي

المتوسطّالمرجح

لتكلفةّرأسّ

المال

استنادًا إلى نموذج % 12.5و% 9.5تم تحديد معدل خصم ضمن نطاق يتراوح بين ▪.لأغراض هذا التقييم% 12اعتمدت الإدارة معدل عائد داخلي مستهدف قدره ▪

.تسعير الأصول الرأسمالية

% 11.0ن تتراوح العوائد المرجعية لصناديق الاستثمار العقاري المتداولة علناً بي▪

.في الأسواق المتقدمة% 13.9و% 10.9في منطقة إفريقيا، وبين % 14.0و

معلومات الإدارة وتحليل أردنت: المصدر

:ملاحظة

.الإدارةلتحليلوفقاًوذلكالمتحدة،العربيةالإماراتدولةفيالشركاتلضريبةالساريالثانيةالركيزةنظاممعيتماشىبما،%15بنسبةالشركاتعلىدخلضريبةمعدلتطبيقتم.1

.أعوامخمسومدتهالمدةمحددالعقدلأننظرًانهائية،قيمةأياحتسابيتملم.2
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(5/4)مراجعةّخطةّالأعمالّ

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعامّحالةّالإدارة: خطةّالأعمال

مليونّدولارّأمريكي

1,425,0001,530,0001,600,0001,610,0001,620,000(طنّمتري)الأحجامّ

16.117.318.118.118.2الإيرادات

(3.9)(3.8)(3.8)(3.6)(3.4)(باستثناء الإهلاك والاستهلاك)المصروفات التشغيلية للصوامع 

(2.4)(2.4)(2.4)(2.3)(2.1)تكلفة عمليات المناقلة المحلية

(3.2)(3.2)(3.2)(3.1)(2.9)تكلفة معدات تفريغ السفن

7.78.38.78.78.7الأرباحّقبلّاحتسابّالفوائدّوالضرائبّوالإهلاكّوالاستهلاك

(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)الإهلاك والاستهلاك

1.72.32.72.72.7معدلّالأرباحّقبلّاحتسابّالضرائبّوالفوائد

(0.4)(0.4)(0.4)(0.3)(0.3)ضريبة الدخل على الشركات

1.52.02.32.32.3الربحّالسنوي

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعامّحالةّالإدارة: التدفقّالنقديّالحرّللشركة

7.78.38.78.78.7الأرباحّقبلّاحتسابّالفوائدّوالضرائبّوالإهلاكّوالاستهلاك

(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)الإهلاك والاستهلاك

1.72.32.72.72.7معدلّالأرباحّقبلّاحتسابّالضرائبّوالفوائد

(0.4)(0.4)(0.4)(0.3)(0.3)ضريبة الدخل على الشركات

1.52.02.32.32.3الربحّالسنوي

6.06.06.06.06.0الإهلاك والاستهلاك

-----التغير في رأس المال العامل الصافي

7.58.08.38.38.3التدفقّالنقديّالحرّللشركة

البيانات المقدمة من الإدارة وتحليل أردنت: المصدر

:فيما يلي خطة الأعمال والتدفق النقدي الحر للشركة وفقاً لسيناريو الإدارة
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(5/5)مراجعةّخطةّالأعمالّ

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعامّالسيناريوّالمُعدَّلّوفقّتحليلّالحساسية: خطةّالأعمال

مليونّدولارّأمريكي

1,425,0001,530,0001,600,0001,610,0001,620,000(طنّمتري)الأحجامّ

1,282,5001,377,0001,440,0001,449,0001,458,000علىّالكميات% 10بعدّتطبيقّتخفيضّبنسبةّ( بالطنّالمتري)الكمياتّ

14.515.616.316.316.4الإيرادات

(4.0)(3.8)(3.7)(3.5)(3.2)(باستثناء الإهلاك والاستهلاك)المصروفات التشغيلية للصوامع 

(2.3)(2.2)(2.2)(2.1)(2.0)تكلفة عمليات المناقلة المحلية

(3.0)(3.0)(3.0)(2.8)(2.6)تكلفة معدات تفريغ السفن

6.77.17.47.37.2الأرباحّقبلّاحتسابّالفوائدّوالضرائبّوالإهلاكّوالاستهلاك

(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)الإهلاك والاستهلاك

0.71.11.41.31.2معدلّالأرباحّقبلّاحتسابّالضرائبّوالفوائد

(0.2)(0.2)(0.2)(0.2)(0.1)ضريبة الدخل على الشركات

0.61.01.21.11.0الربحّالسنوي

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعامّالسيناريوّالمُعدَّلّوفقّتحليلّالحساسية: التدفقّالنقديّالحرّللشركة

6.77.17.47.37.2الأرباحّقبلّاحتسابّالفوائدّوالضرائبّوالإهلاكّوالاستهلاك

(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)الإهلاك والاستهلاك

0.71.11.41.31.2معدلّالأرباحّقبلّاحتسابّالضرائبّوالفوائد

(0.2)(0.2)(0.2)(0.2)(0.1)ضريبة الدخل على الشركات

0.61.01.21.11.0الربحّالسنوي

6.06.06.06.06.0الإهلاك والاستهلاك

0.00.6(0.0)(0.0)(0.6)التغير في رأس المال العامل الصافي

6.16.97.17.17.6التدفقّالنقديّالحرّللشركة

البيانات المقدمة من الإدارة وتحليل أردنت: المصدر

:فيما يلي خطة الأعمال والتدفقات النقدية الحرة للشركة وفقاً للسيناريو المُعدَّل وفق تحليل الحساسية



3معدلّالخصمّومعدلّالعائدّالداخليّالقياسي
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معدلّالخصم

2026يونيو12ّمعدلّالخصم

مرتفعمنخفضالمصدرالمرجعالبياناتّوالتفاصيل

0.450.45تحليل الشركات المماثلة لأردنتaماليةبيتا القطاع غير المرفوع بالرافعة ال

%4.5%4.5(يومًا30متوسط آخر )أعوام 10سندات الخزانة الأمريكية لأجل bمعدل العائد الخالي من المخاطر

%4.5%20264.5يونيو –داموداران cعلاوة مخاطر الأسهم في الأسواق المتقدمة

%6.0%3.0تحليل أردنتdعلاوة المخاطر الخاصة بالعقد

eb + ) a * c ( + d9.5%12.5%معدلّالخصم

تحليل أردنت: المصدر

(a)الماليةبالرافعةالمرفوعغيرالقطاعبيتا

.أردنتأجرتهالذيالمقارنةالشركاتتحليلإلىاستنادًاالماليةبالرافعةالمرفوعغيرالقطاعبيتامعاملتحديدتم▪

.التعاقديالترتيبهذاضمنبالدينتمويلأيوجودلعدمنظرًاالمالية،بالرافعةالمرفوعبيتالمعاملمساوياًالماليةبالرافعةالمرفوعغيرالقطاعبيتامعاملاعتبارتم▪

(b)المخاطرمنالخاليالعائدمعدل

.المخاطرمنالخاليالعائدمعدللاحتسابأعوام10لأجلالأمريكيةالخزانةلسندات(2026يونيو12فيكما)يومًا30آخرخلالالعائدمتوسطاستخدامتم▪

(c)المتقدمةالأسواقفيالأسهممخاطرعلاوة

.2026يونيومناعتبارًاالأسهممخاطرعلاوةبشأنلدامودارانالمنشورةالبياناتإلىاستنادًا▪

(d)بالعقدالخاصةالإضافيةالمخاطر

الخاصةالاضطراباتومخاطر،(الخارجإلىالأجنبيالنقدحصيلةتحويلأوتحويلإعادةمخاطرذلكفيبما)المقابل،الطرفمخاطرلمراعاة%6و%3بينتتراوحإضافيةمخاطرعلاوةاحتسابتم▪
.نسبياًالعقدحجمصغرإلىبالإضافةبالدولة،

(e)الخصممعدل

.الملكيةحقوقفيستثماربالاالمرتبطةالإضافيةالمخاطرتعكسالتيالمتوقعةالمخاطرعلاواتيضيفثمالمخاطرمنالخاليالعائدبمعدليبدأالذيالتراكمي،البناءمنهجباستخدامالخصممعدلاشتقاقتم▪

ةالمعياريللمقارنةمستقلاً تحليلاً أيضًاأجريناذلك،إلىبالإضافة.%12.5و%9.5بينيتراوحالخصملمعدلنطاقعنالتحليلأسفرحيثمناسب،خصممعدللتحديدالرأسماليةالأصولتسعيرنموذجاستخدمنا
.(التاليةالشريحةفيموضحهوكما)الإدارةاعتمدتهالذيالمستهدفالداخليالعائدمعدلمعقوليةمدىتقييمبهدف
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معدلّالعائدّالداخليّالمرجعي

اسمّالشركة
معدلّالعائد(مليونّدولارّأمريكي)القيمةّالسوقيةّالمنطقةّالجغرافية

%9338.8جنوب إفريقيا إكويتيز بروبرتي فاند المحدودة 

%6099.2جنوب إفريقيا شركة إس إيه كوربوريت للعقارات المحدودة 

%2,7368.4جنوب إفريقيا ريديفاين بروبرتيز المحدودة 

%34410.0جنوب إفريقيا سبير ريت المحدودة 

%1,8608.4جنوب إفريقيا فورترس للاستثمارات العقارية

%9.0متوسطّالعوائد

%5.0%2.0علاوة المخاطر الخاصة بالعقد: إضافة

%14.0%11.0المنطقةّالإفريقية–متوسطّمعدلّالعائدّالمعدلّبحسبّالمخاطرّ

%131,4047.6الولايات المتحدة الأمريكية برولوجيس 

%10,6038.3الولايات المتحدة الأمريكية إيست جروب بروبرتيز 

%5218.4الولايات المتحدة الأمريكية وان ليبرتي بروبرتيز 

%13,5958.1المملكة المتحدة ( بي إل سي)سيجرو 

%3,0907.1الولايات المتحدة الأمريكية إل إكس بي إندستريال ترست 

%7.9متوسطّالعوائد

%6.0%3.0علاوة المخاطر الخاصة بالعقد: إضافة

%13.9%10.9الأسواقّالمتقدمة–متوسطّمعدلّالعائدّالمعدلّبحسبّالمخاطرّ

والعقاراتاللوجستيةماتوالخدالتخزينأصولفيالرئيسينشاطهايتركزالتيالمدرجةالعقاريالاستثمارصناديقلتحديدكيوآيكابيتالبيآندإسمنصةاستخدمناالمستقلة،المعياريةالمقارنةلأغراض▪
.الحبوبتخزينقطاعفيمباشرةبصورةمماثلةمدرجةشركاتوجودعدمظلفيوذلكالصناعية،

.المتاحةلمستثمرينلالتقديميةوالعروضالسنويةالتقاريرأحدثإلىاستنادًاالعائدمعدلاتاشتقاقتمكماللمقارنة،قابليةالمدرجةالعقاريالاستثمارصناديقأكثرتحديدتمالصناديق،هذهبينمن▪

ويلتحإعادةمخاطرذلكفيبما)المقابلالطرفمخاطرلمراعاةوذلكالمتقدمة،الأسواقفيالعقاريالاستثمارلصناديقبالنسبة%6.0و%3.0بينتتراوحإضافيةمخاطرعلاوةراعيناذلك،إلىبالإضافة▪
نسبياًأقلإضافيةمخاطروةعلااحتسابتمإفريقيا،جنوبفيالعقاريالاستثمارلصناديقبالنسبةأما.نسبياًالعقدحجمصغرإلىبالإضافةبالدولة،الخاصةالاضطراباتومخاطر،(الخارجإلىالأجنبيالنقد

.الإفريقيةالأسواقفيبالعملالمرتبطةالمخاطرجزئياًتعكسبهاالخاصةالعائدمعدلاتلأننظرًا،%5.0و%2.0بينتتراوح

البالغالمستهدفالداخليالعائدمعدليقع.المتقدمةالأسواقفي%13.9و%10.9وبينالإفريقية،المنطقةفي%14.0و%11.0بينتتراوحالمخاطربحسبمعدلةمرجعيةعائدمعدلاتعنذلكأسفر▪
.المناسبةالمخاطرالاعتبارفيالأخذبعدالمرجعية،العائدمعدلاتنطاقضمنالإدارةاعتمدتهالذي12%

إس آند بي كابيتال آي كيو، وإفصاحات الشركات ومواقعها الإلكترونية، وتحليل أردنت: المصدر

رئيسية في ستثمار العقاري المدرجة التي يتركز نشاطها بصورةالامن أجل إجراء مقارنة معيارية مستقلة لمعدل العائد الداخلي المستهدف الذي اعتمدته الإدارة، استخدمنا معدلات العائد الخاصة بصناديق 
.  في الأسواق المتقدمة% 13.9و% 10.9في المنطقة الإفريقية، وبين % 14.0و% 11.0وبناءً على ذلك، توصلنا إلى معدلات عائد مرجعية تتراوح بين . المستودعات والخدمات اللوجستية والعقارات الصناعية

الذي اعتمدته الإدارة يقع ضمن النطاق المرجعي لمعدلات العائد، مع الأخذ في الاعتبار المخاطر الملائمة % 12وبعد إضافة علاوة الحجم إلى معدلات العائد المرجعية، نرى أن معدل العائد الداخلي المستهدف البالغ 
.المرتبطة بالاستثمار



4التقييمّالاسترشاديّومعدلّالعائدّالداخليّالضمني
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حالةّالإدارة(: 2/1)التقييمّالاسترشاديّومعدلّالعائدّالداخليّالضمنيّ

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعامّالتدفقّالنقديّالحرّللشركة

مليونّدولارّأمريكي

7.78.38.78.78.7الأرباحّقبلّاحتسابّالفوائدّوالضرائبّوالإهلاكّوالاستهلاك

(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)الإهلاك والاستهلاك

1.72.32.72.72.7معدلّالأرباحّقبلّاحتسابّالضرائبّوالفوائد

(0.4)(0.4)(0.4)(0.3)(0.3)ضريبة الدخل على الشركات

1.52.02.32.32.3الربحّالسنوي

( 6.0)( 6.0)( 6.0)( 6.0)( 6.0)الإهلاك والاستهلاك

-----التغير في رأس المال العامل الصافي

7.58.08.38.38.3التدفقّالنقديّالحرّللشركة

افتراضاتّمعدلّالخصم

%12.0معدل الخصم

توقعاتّالفترةّالصريحة: تحليلّالقيمةّالحالية

0.90.80.80.70.6معامل الخصم

7.16.76.25.65.0القيمةّالحاليةّلتوقعاتّالفترةّالصريحة

30.6القيمةّالاسترشاديةّللعقد

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعام0ّالعامّ(مليونّدولارّأمريكي)سيناريوّالإدارةّ

7.58.08.38.38.3(30.0)التدفقاتّالنقدية

%12.9معدلّالعائدّالداخليّغيرّالدوري

البيانات المقدمة من الإدارة وتحليل أردنت: المصدر

%.12.0بافتراضّمعدلّخصمّيبلغّمليونّدولارّأمريكي،30.6قيمةّقدرهاّالتدفقات النقدية المخصومة، إلى –يشير التقييم الاسترشادي للعقد وفقاً لسيناريو الإدارة، واستنادًا إلى منهجية الدخل 

:  مليون دولار أمريكي30فيما يلي معدل العائد الداخلي في سيناريو الإدارة عند استثمار 

.تصف العام لكل فترةمنتم افتراض التدفقات النقدية الخارجة الأولى في بداية الفترة، بينما تم افتراض التدفقات النقدية الداخلة السنوية المقابلة على أساس: ملاحظة
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السيناريوّالمُعدَّلّوفقّتحليلّالحساسية(: 2/2)التقييمّالاسترشاديّومعدلّالعائدّالداخليّالضمنيّ

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعامّالتدفقّالنقديّالحرّللشركة

مليونّدولارّأمريكي

6.77.17.47.37.2الأرباحّقبلّاحتسابّالفوائدّوالضرائبّوالإهلاكّوالاستهلاك

(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)(6.0)الإهلاك والاستهلاك

0.71.11.41.31.2معدلّالأرباحّقبلّاحتسابّالضرائبّوالفوائد

(0.2)(0.2)(0.2)(0.2)(0.1)ضريبة الدخل على الشركات

0.61.01.21.11.0الربحّالسنوي

( 6.0)( 6.0)( 6.0)( 6.0)( 6.0)الإهلاك والاستهلاك

0.00.6(0.0)(0.0)(0.6)التغير في رأس المال العامل الصافي

6.16.97.17.17.6التدفقّالنقديّالحرّللشركة

افتراضاتّمعدلّالخصم

%9.5معدل الخصم

توقعاتّالفترةّالصريحة: تحليلّالقيمةّالحالية

1.00.90.80.70.7معامل الخصم

5.86.15.75.25.0القيمةّالحاليةّلتوقعاتّالفترةّالصريحة

27.8القيمةّالاسترشاديةّللعقد

5العام4ّالعام3ّالعام2ّالعام1ّالعام0ّالعامّ(مليونّدولارّأمريكي)السيناريوّالمُعدَّلّوفقّتحليلّالحساسيةّ

6.16.97.17.17.6(30.0)التدفقاتّالنقدية

%6.0معدلّالعائدّالداخليّغيرّالدوري

مرتفعمنخفض(مليونّدولارّأمريكي)نطاقّقيمةّالعقدّالاسترشاديةّ

% 12.5% 9.5(تحليلّأردنت)معدلّالخصمّ

27.826.0نطاقّقيمةّالعقدّالاسترشادية

البيانات المقدمة من الإدارة وتحليل أردنت: المصدر

المالرأسفياستثماروافتراضالتضخم،نتيجةالتشغيليةالمصروفاتوزيادة،%10بنسبةالمتوقعةالكمياتإجماليتخفيضافتراضبعدللعقدالاسترشاديالتقييمالحساسيةتحليلوفقالمُعدَّلالسيناريويعرض
.يومًا30يعادلالعامل

:أمريكيدولارمليون30استثمارعندالحساسيةتحليلوفقالمُعدَّلالسيناريوإطارفيالداخليالعائدمعدليليفيما

.تصف العام لكل فترةمنتم افتراض التدفقات النقدية الخارجة الأولى في بداية الفترة، بينما تم افتراض التدفقات النقدية الداخلة السنوية المقابلة على أساس: ملاحظة



5الملاحق
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توصيفاتّالأعمال–صندوقّالاستثمارّالعقاريّالمرجعيّ

وصفّالأعمالمنطقةّالتشغيلاسمّالشركة

جنوب إفريقياإكويتيز بروبرتي فاند المحدودة 
ى ترسيخ مكانتها وتركز الشركة بشكل واضح عل. تعُد شركة إكويتيز بروبرتي فاند المحدودة صندوق استثمار عقاري في جنوب إفريقيا

في مواقع ( A)كإحدى الشركات الرائدة في سوق عقارات الخدمات اللوجستية من خلال تطوير وامتلاك مرافق لوجستية حديثة من الفئة 

.  وتدُرج أسهم الشركة في بورصة جوهانسبرغ. استراتيجية متميزة في جنوب إفريقيا والمملكة المتحدة

شركة إس إيه كوربوريت للعقارات 

المحدودة 
جنوب إفريقيا

متنوعة من تعُد شركة إس أيه كوربوريت ريل استيت ليمتد صندوق استثمار عقاري مدرجًا في بورصة جوهانسبرغ، وتمتلك محفظة

وتأسست الشركة . يقياالعقارات الصناعية والتجارية والسكنية عالية الجودة، تتركز بصورة رئيسية في المناطق الحضرية الكبرى بجنوب إفر

.1995في جنوب إفريقيا عام 

ن خلال العقارات تعُد ريديفاين بروبرتيز المحدودة صندوق استثمار عقاري، وترتكز محفظة الشركة بشكل رئيسي في جنوب إفريقيا مجنوب إفريقياريديفاين بروبرتيز المحدودة 

واللوجستية التجارية والمكتبية والصناعية المملوكة والمدارة مباشرةً، بالإضافة إلى حضور قوي في أصول العقارات التجارية الخدمات

.1999وتأسست الشركة في جنوب إفريقيا عام . وعقارات التخزين الذاتي في بولندا

جنوب إفريقياسبير ريت المحدودة 
العقاري المدرج تعُد شركة سبيير ريت ليمتد صندوق استثمار عقاري مدرج في السوق الرئيسية لبورصة جوهانسبرغ، وتعُد الصندوق

إقليم كيب الوحيد في بورصة جوهانسبرغ الذي يركز على منطقة جغرافية محددة، حيث يستثمر في أصول عالية الجودة مدرة للدخل في

.وتأسست الشركة في جنوب إفريقيا. الغربية

جنوب إفريقيا وأوروبا تعُد فورترس للاستثمارات العقارية شركة استثمار عقاري تركز على تطوير وتأجير العقارات اللوجستية المتميزة فيجنوب إفريقيافورترس للاستثمارات العقارية

.  لالوسطى والشرقية، إلى جانب تنمية محفظتها من العقارات التجارية الموجهة لاحتياجات المتسوقين اليوميين وركاب التنق

الولايات المتحدة الأمريكيةبرولوجيس 
اء شغيل وإدارة وقياس الأدتعُد شركة برولوجيس صندوق استثمار عقاري يتم إدارته ذاتياً من الناحيتين الإدارية والتشغيلية، وتتولى الشركة ت

قوائم وتشمل محفظة الأصول المملوكة والمدارة العقارات الموحدة ضمن ال". الأصول المملوكة والمدارة"التشغيلي لعقاراتها وفق نموذج 

، 1983عام وتأسست الشركة. المالية للشركة، بالإضافة إلى العقارات المملوكة لمشروعاتها المشتركة غير الموحدة التي تتولى إدارتها

.ويقع مقرها الرئيسي في مدينة سان فرانسيسكو بالولايات المتحدة الأمريكية
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(2/2)توصيفاتّالأعمالّ-معيارّصناديقّالاستثمارّالعقاريةّ

وصفّالأعمالمنطقةّالتشغيلاسمّالشركة

الولايات المتحدة الأمريكية إيست جروب بروبرتيز 

غيلها في الأسواق تعُد شركة إيست جروب بروبرتيز صندوق استثمار عقاري يركز على تطوير العقارات الصناعية والاستحواذ عليها وتش

 بالقرب من مراكزالأمريكية ذات معدلات النمو المرتفعة،  وتستند استراتيجية الشركة للنمو إلى امتلاك مرافق توزيع متميزة، تتمركز عادةً 

ك مشروعات بالإضافة إلى ذلك، تضم محفظة الشركة، بما في ذل. النقل الرئيسية في الأسواق الفرعية التي تعاني محدودية المعروض

تأسست الشركة . مليون قدم مربعة65.7التطوير والاستحواذات ذات القيمة المضافة التي لا تزال في مرحلة التأجير أو الإنشاء، ما يقارب 

.ويقع مقرها في ريدجلاند بالولايات المتحدة1969في عام 

الولايات المتحدة الأمريكية وان ليبرتي بروبرتيز 

ى ولى الشركة الاستحواذ علتعُد شركة وان ليبرتي بروبرتيز صندوق استثمار عقاري يتم إدارته ذاتياً من الناحيتين الإدارية والتشغيلية، وتت

ديسمبر 31ا من واعتبارً . محفظة عقارية متنوعة جغرافياً وامتلاكها وإدارتها، وتتكون بصورة رئيسية من المستودعات والعقارات الصناعية

، ويقع مقرها الرئيسي في 1982تأسست الشركة عام . ولاية في الولايات المتحدة30عقارات موزعة على 103، تمتلك الشركة 2025

.غرين نيك في الولايات المتحدة الأمريكية

المملكة المتحدة ( بي إل سي)سيجرو 

اريس، كما تعُد من تعُد شركة سيجرو بي إل سي صندوق استثمار عقاري بريطانياً، ومدرجة في كل  من بورصة لندن وبورصة يورونكست ب

مليون 10.9وتمتلك الشركة أو تدير مساحات تبلغ. أبرز الشركات المالكة والمديرة والمطورة للمستودعات الحديثة والعقارات الصناعية

مليار جنيه إسترليني، وتخدم عملاء من مجموعة واسعة من القطاعات 22.0، بقيمة تصل إلى (مليون قدم مربعة117)متر مربع 

سبع دول وتقع عقارات الشركة داخل المدن الكبرى أو في محيطها، إضافةً إلى مراكز النقل الرئيسية في المملكة المتحدة و. الصناعية

.1920تأسست الشركة في المملكة المتحدة عام .  أوروبية أخرى

الولايات المتحدة الأمريكية إل إكس بي إندستريال ترست 

اكز توزيع من الفئة يعُد إل إكس بي إندستريال ترست صندوق استثمار عقاري مدرجًا في البورصة، يركز على الاستثمار في مستودعات ومر

(A ) ندوق إلى توسيع يسعى الص. سوقاً مستهدفة في مناطق الحزام الشمسي والغرب الأوسط الجنوبي في الولايات المتحدة الأمريكية12في

ئجار، محفظته من المستودعات ومراكز التوزيع من خلال الاستحواذات، ومشروعات البناء حسب الطلب، وصفقات البيع وإعادة الاست

ات ، ويقع مقره الرئيسي في ويست بالم بيتش بالولاي1993تأسس الصندوق عام . ومشروعات التطوير، وغيرها من المعاملات الاستثمارية

.المتحدة الأمريكية
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:فيما يلي جهات الاتصال المتعلقة بهذا التقرير

ريتيشّميهتا

المدير الإداري للخدمات الاستشارية بشأن المعاملات

+971 (4) 321 5622

+971 56 133 8399

rmehta@ardentadvisory.com

أنوراغّكيديا

مساعد مدير الخدمات الاستشارية

+971 (4) 321 5622

akedia@ardentadvisory.com

بيريفينّماهيندران

مدير في قسم الخدمات الاستشارية

+971 (4) 321 5622

+971 501709505

pmahendran@ardentadvisory.com

نيخيلّسانشيتي

شريك في الخدمات الاستشارية بشأن المعاملات

+971 (4) 321 5622

+971 56 174 1177

nsancheti@ardentadvisory.com
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