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التضخم

ما الذي يعنيه هذا للمستثمرين العقاريين؟

4.0%

3.5%

3.0%

2.5%

2.0%

1.5%

الفعليالمتوقع هدف بنك إنجلترا

 يوليو - 25
 أغسطس - 25

 نوفمبر  - 25
 ديسمبر - 25

 سبتمبر  - 25 يناير - 26
 فبراير - 26 أكتوبر - 25

مارس - 26
 أبريل  - 26

 مايو - 26
 يونيو - 26

يوليو - 26
 أغسطس - 26

التغير في معدل التضخم على مدى الفترة من يوليو   2025 إلى أغسطس  2026
المعدل المتوقع مقارنةً بالمعدل الفعلي

نظرة على السوق

ما هي العوامل التي تستحوذ على اهتمامنا؟

يــة  العقار الأصــول  قيــم  ارتفــاع  ســخونة  فيــه  اجتمعــت  وجافًًــا  ا  حــارًً  2026 صيــف  كان 
وجفــاف الســيولة الرأســمالية فــي الســوق، تمامًًــا كمــا كانــت عليــه حــال الســوق فــي العــام 
 2026 العــام  فــي  يــة  العقار الســوق  بــه  تميّّــزت  مــا  بيــن  ى  الأخــر الشــبه  أوجــه  2003. ومــن 
ــة  ــدة الثابت ــة أســعار الفائ ومــا كان ســائدًًا فــي العــام 2003: التشــابه فــي مــدى أســعار مبادل
وتســهيلات  الأمــوال  رؤوس  مقدمــي  بيــن  الجيــد  والتــوازن  ســنوات،  لخمــس  والمتغيــرة 
الإدارة  إلــى  النظــرة  2003، وتطابــق  العــام  فــي  كانــت عليــه  لمــا  الديــن بمســتويات مماثلــة 
وبالفعــل،  للاســتثمارات.  الجيــد  للأداء  محفــزٌٌ  أنهــا  علــى  للاســتثمارات  النشــطة  التفاعليــة 
نتيجــة   2008 العــام  2003 وحتــى  العــام  يــة مــن  العقار الاتجــاه الصعــودي للســوق  اســتمر 
القطــاع  أن  يعنــي  لا  هــذا  أن  غيــر  الفائــدة؛  أســعار  وانخفــاض  الديــون  حجــم  فــي  يــادة  الز
ا مشــابهًًا علــى مــدى الســنوات الخمــس  ي فــي المملكــة المتحــدة ســوف يتبــع مســارًً العقــار
يــة لتلــك الســوق التيســيرية. ونتنــاول  ى الخصائــص الدور القادمــة، ولكــن مــن المفيــد أن نــر
اهتمامنــا  علــى  تســتحوذ  التــي  الأساســية  الكلــي  الاقتصــاد  عوامــل  أحــدث  يــر  التقر هــذا  فــي 

المتحــدة. المملكــة  فــي  الرئيســية  يــة  العقار القطاعــات  فــي  المســتجدات  وآخــر 

 3.1% إلــى   2025 إلــى ســبتمبر  %3.8 فــي الفتــرة مــن يوليــو  تراجــع معــدل التضخــم فــي المملكــة المتحــدة منــذ الصيــف الماضــي، منخفضًًــا مــن 
%2.5 و%3.25 علــى مــدى هــذه الفتــرة، فــي مســار مشــابه للمســار  2026. وكنــا قــد توقعنــا احتمــال تقلّّــب معــدل التضخــم بيــن  فــي أغســطس 
ــة  ــيلًاً فــي نهاي ــع تســعينات القــرن العشــرين - وقــد ارتفــع قل ــه فــي مطل ــى ذروت ــه إل ــذي اتبعــه معــدل التضخــم فــي المملكــة المتحــدة بعــد وصول ال
المطــاف، غيــر أنــه بــدأ يســير فــي اتجــاه مشــابه بشــكل عــام. أمــا فــي المرحلــة القادمــة، فإننــا نتوقــع أن تــؤدي التداعيــات الثانويــة غيــر المباشــرة 
يــب  انيــا إلــى تذبــذب معــدل التضخــم فــي المملكــة بــدلًاً مــن انخفاضــه فــي المــدى القر علــى أســواق الطاقــة الناتجــة عــن النزاعــات فــي إيــران وأوكر
أينــا غيــر مؤثــر  إلــى معــدل %2 المســتهدف، غيــر أن حصــول ارتفــاع عشــوائي يبــدو مســتبعدًًا فــي الوقــت الحاضــر. ولا يــزال مســار التضخــم هــذا فــي ر
ي: ومــع اتجــاه الدخــل مــن الإيجــارات إلــى توفيــر تحــوّّط نســبي مــن التضخــم، فــإن هــذه التوقعــات المســتقبلية لمعــدل  عمومًًــا علــى الاســتثمار العقــار

ار نمــو الدخــل وعلــى الأخــص مــن عقــود الإيجــار الأقصــر أمــدًًا أو عقــود الإيجــار المربوطــة بمعــدل التضخــم. التضخــم تدعــم اســتمر

ــزال نفضــل الربــط الواضــح •	 ــا لا ن لأغــراض التحــوّط مــن مخاطــر التضخــم والاســتفادة مــن ارتفــاع أســعار الإيجــارات الناتجــة عــن التضخــم، فإنن
ــى انتهــاء مددهــا. ــة حت والمباشــر للإيجــار بمعــدل التضخــم، أو عقــود الإيجــار ذات الآجــال الأقصــر المتبقي

وجاذبيــة •	 ا  يســرً أقــل  تبــدو  والترفيــه،  التســلية  أو  كالضيافــة  الأجنبيــة،  والعمالــة  التضخــم  بمعــدل  للتأثــر  عرضــة  الأكثــر  القطاعــات  تــزال  لا 
اســتثماراتهم. مــن   

ٍ
جــار دخــل  تحقيــق  يســتهدفون  الذيــن  للمســتثمرين 

 المصــدر: رويترز؛ ذا فايننشــال تايمز
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أسعار الفائدة وتكاليف التمويل

ما الذي يعنيه هذا للمستثمرين العقاريين؟

حافــظ بنــك إنجلتــرا علــى أســعار الفائــدة عنــد %3.75 منــذ آخــر خفــض أجــراه بمعــدل 25 نقطــة أســاس فــي ديســمبر 2025 مــع الاتجــاه نحــو الالتــزام بنهــج 
ًـا وإثبــات صحــة هــذا القــرار فــي ظــل الانخفــاض التدريجــي فــي معــدلات التضخــم،  ثابــت بــدلًاً مــن التفاعــل بســرعة فــي مواجهــة الريــاح الجيوسياســية الأكثــر تقلب�
بينمــا تأخــذ أســعار الســوق فــي الحســبان الآن مــا يقــرب مــن ثلاث زيــادات متوقعــة فــي أســعار الفائــدة بمعــدل 25 نقطــة أســاس لــكل زيــادة علــى مــدى 
ا القادمــة، غيــر أن هــذه الأرقــام تتقلــب تبعًًــا لأســعار النفــط العالميــة ومعــدلات التضخــم المتوقعــة الناتجــة. وتذكّّرنــا الإجــراءات التــي اتخذهــا  الاثنــي عشــر شــهرًً
ا بــأن أســعار الســوق هــذه لا تعنــي بالضــرورة أن أســعار الفائــدة فــي المملكــة المتحــدة ســوف ترتفــع فــي المــدى القصيــر. ولكــن علــى الرغــم  بنــك إنجلتــرا مؤخــرًً

مــن ذلــك، فــإن الاتجــاه العــام يشــير إلــى ترجيــح بقــاء أســعار الفائــدة فــي المملكــة المتحــدة مرتفعــة نســبيًًا فــي المــدى المتوســط.

تبقــى تكاليــف التمويــل مســتقرة إلــى حــد كبيــر، ونحــن نتوقــع اســتمرار •	
المســتقبل  فــي  عليــه  هــي  مــا  علــى  المــال  رأس  أســواق  أوضــاع 

المنظــور.

تتواصــل ضغــوط المقرضيــن علــى العقــارات القديمــة علــى الرغــم •	
مــن أن التغيــرات غيــر المؤاتيــة فــي الســوق كانــت أقــل ممــا توقعنــاه 
فــي البدايــة فــي ظــل حلــول أجــل تجديــد القــروض منخفضــة التكلفــة 

المقدمــة خــال الفتــرة بيــن العاميــن 2020 و2022.

ــد أعلــى بالنظــر •	 ــزال نفضــل القطاعــات التــي تحقــق معــدلات عوائ لا ن
ــل. ــة تكاليــف التموي لتراكمي

يســتمر تشــديد المقرضيــن علــى كفــاءة اســتهلاك الطاقــة، ســواء •	
أداء  كفــاءة  أو شــهادات  المقترضيــن  تحســينات  برامــج  خــال  مــن 
اســتهلاك الطاقــة حيــث إن المقترضيــن لا يزالــون يواجهــون ضغوطًــا 
لتحســين كفــاءة اســتهلاك أصــول محافــظ قروضهــم، إلــى جانــب 

السياســات الجديــدة المعمــول بهــا فــي الولايــات المتحــدة.

 المصدر: تشــاثام فايننشال

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

ر2  2025 ر2  2026

العقارات الصناعية
واللوجستية

العقارات السكنية العقارات المكتبية العقارات الفندقية عقارات متاجر التجزئة

 المنحنى الاستشرافي لمتوسط مؤشر سعر الفائدة على الجنيه الاسترليني
لليلة واحدة لأجل ثلاثة أشهر

سبتمبر 2025 مقارنةً بسبتمبر 2026

سبتمبر 2026سبتمبر  2025 
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تجــدر الإشــارة إلــى أن هــذا يتوافــق مــع توقعــات الاحتياطــي الفدرالــي الأمريكــي 
ا القادمــة  ا برفــع أســعار الفائــدة علــى مــدى الاثنــي عشــر شــهرًً الصــادرة مؤخــرًً
)بالإضافــة إلــى الزيــادة بمعــدل 25 نقطــة أســاس فــي ســبتمبر 2026(، إلــى 
جانــب تضميــن الســوق لزيــادة أخــرى فــي ســعر الفائــدة بمعــدل 75 نقطــة 
أســاس مــن المتوقــع أن يقرّّهــا البنــك المركــزي الأوروبــي علــى مــدى الفتــرة 
فــي  أســاس  نقطــة   25 بمعــدل  الزيــادة  إلــى  )بالإضافــة  نفســها  الزمنيــة 
ســبتمبر 2026(، وهــو مــا يشــير إلــى اعتقــاد ســائد فــي الســوق بــأن ســعر 
مماثلــة  زيــادة  يشــهد  ســوف  المتحــدة  المملكــة  فــي  الأساســي  الفائــدة 
نقطــة   140 لزيــادة ســعر الفائــدة فــي الولايــات المتحــدة وعلاوة بحوالــي 
أســاس مقارنــةًً بمنطقــة اليــورو فــي المــدى المتوســط، مــا يحقــق مزيــدًًا مــن 

ــه الاســترليني. الاســتقرار لســعر صــرف الجني

أن  يعنــي  هــذا  فــإن  المتحــدة،  المملكــة  فــي  الاســتثمار  صعيــد  علــى  أمــا 
التوقعــات لا تــزال تشــير إلــى ارتفــاع أســعار الفائــدة لفتــرة أطــول، وهــو مــا 
يفســح فــي المجــال أمــام فــرص الاســتحواذ علــى أصــول عقاريــة فــي المملكة 
المتحــدة بمعــدلات عوائــد جذابــة مقارنــة ببعــض الــدول الأخــرى. وفــي نفــس 
المملكــة  فــي  العقــاري  التمويــل  تكاليــف  تبقــى  أن  المتوقــع  مــن  الوقــت، 
المتحــدة مســتقرة عمومًًــا، بقــدرات جيــدة للمقرضيــن مــع بعــض النمــو فــي 
إقبالهــم علــى الإقــراض، وبالتالــي احتمــال تحســن الهوامــش ونســب الديــن 
إلــى القيمــة المتاحــة فــي الســوق. وهــذه العوامــل مجتمعــةًً تعنــي أن المنــاخ 
ا إلــى حــد كبيــر  الســائد فــي ســوق المملكــة المتحــدة ســوف يبقــى مســتقرًً
علــى الرغــم مــن تدنــي احتمــالات انخفــاض أســعار الفائــدة للمــدى المتوســط 

فــي الوقــت الحاضــر.
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اقتصاد المملكة المتحدة
فــي   1.2% بمعــدل  المتحــدة  للمملكــة  الإجمالــي  المحلــي  الناتــج  نمــا 
أغســطس 2026 مقارنــةًً بنفــس الفتــرة مــن الســنة الســابقة، وواصــل 
تحقيــق أداء قــوي علــى نحــو مفاجــئ علــى مــدى الأشــهر الأخيــرة علــى الرغــم 
المحليــة.  السياســية  العالميــة والتغيــرات  الجيوسياســية  الضبابيــة  مــن 
ومــن أســباب ذلــك علــى مــا يبــدو قــدرة قطــاع الخدمــات البريطانــي علــى 
إلــى أعلــى مســتوياتها فــي ســنتين  الصمــود وارتفــاع ثقــة المســتهلكين 
علــى الرغــم مــن بعــض الأخبــار التــي تصــدرت وســائل الإعلام نتيجــة التراجــع 
ــرة.  ــون الأســر فــي المملكــة علــى مــدى الســنوات الأخي ــر فــي حجــم دي الكبي
وبالفعــل، أعلــن بنــك التســويات الدوليــة أن نســبة الديــن العــام والخــاص 
مجتمعيــن فــي المملكــة المتحــدة قــد بلغــت الآن %221 وأصبحــت أقــل 
ــات المتحــدة الأمريكيــة حيــث وصلــت إلــى %251، مــا يعنــي  ــة بالولاي مقارن
أن المملكــة المتحــدة قــد أصبحــت فعليًًــا مــن أقــل الــدول مديونيــة فــي 
ــر  ــي. وبالإضافــة إلــى ذلــك، تضــم المملكــة المتحــدة ثالــث أكب ــم الغرب العال
تجمــع للــذكاء الاصطناعــي فــي اقتصــاد قائــم علــى الخدمــات والتكنولوجيــا 
قــادر علــى الاســتفادة مــن نمــو إنتاجيــة الــذكاء الاصطناعــي. وبحمــد الله، 
ــات الجمّّــة، أصبحــت  بعــد عشــر ســنوات مــن التقــدم الثابــت رغــم الصعوب
المملكــة المتحــدة جاهــزة نســبيًًا للانتقــال إلــى المرحلــة التاليــة علــى مســار 

تطــوّّر الاقتصــاد العالمــي.

بلغت نسبة الدين العام والخاص 
مجتمعين في المملكة المتحدة 

الآن %221 وأصبحت أقل 
مقارنة بالولايات المتحدة 

الأمريكية حيث وصلت إلى 
%251، ما يعني أن المملكة 

المتحدة قد أصبحت فعليًًا من 
أقل دول العالم الغربي مديونيةًً.

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

القطاعــات  مــع  بحــذر  والتعامــل  البريطانــي،  للاقتصــاد  الفقــري 
العالميــة. الرأســمالية  التدفقــات  علــى  الاعتمــاد  شــديدة  الفرعيــة 

تخــدم •	 التــي  القطاعــات  إلــى  أكبــر  بإيجابيــة  ننظــر  بدأنــا  لقــد  	
فــي ظــل  المتحــدة  المملكــة  فــي  الشــركات  وليــس  المســتهلكين 

المســتهلكين. ثقــة  فــي  التدريجــي  التحســن 

تقــدم •	 والتــي  الميسّــرة  الإيجــار  أســعار  ذات  العقــارات  نفضــل  إننــا 
القيمــة المثلــى مقابــل التكلفــة، مهمــا كان نمــوذج أعمــال شــاغلي 

العقــارات. تلــك 

إننــا ننظــر بإيجابيــة أيضًــا للاســتثمارات فــي الــذكاء الاصطناعــي علــى •	
منهــا  أكثــر  ناميــة  أمــوال  رؤوس  صفقــات  تعتبــر  أنهــا  مــن  الرغــم 
المملكــة  فــي  البيانــات  إن مراكــز  صفقــات اســتثمار عقــاري )حيــث 
بالولايــات  مقارنــةً  جــدوى  أقــل  اســتثمارية  فرصًــا  تمثــل  المتحــدة 
المتحــدة بفعــل عوامــل التخطيــط والقيــود علــى اســتهلاك الطاقــة 

المتحــدة(. المملكــة  تفرضهــا  التــي 

 المصــدر: مكتــب الإحصاءات الوطنية

20
16

20
19

20
22

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
17

20
18

20
20

20
21

20
23

20
24

20
25

20
26

90
100
110
120
130
140
150
160
170
180
190

مؤشر الاستهلاك والاستثمار في المملكة المتحدة

مؤشر استثمار الشركات مؤشر استهلاك الأفراد



5سوق العقارات في المملكة المتحدة: الانتعاش بعد موجة الحر

الأجواء السياسية في المملكة المتحدة
بــدا  المتحــدة  المملكــة  فــي  السياســي  المنــاخ  أن  نجــد  المقابــل،  فــي 
رئيــس  الأخيــرة، فقــد اســتقال  مــا علــى مــدى الأســابيع  حــد  إلــى  صاخبًًــا 
رئاســة  مــن  وبالتالــي  العمــال  حــزب  رئاســة  مــن  ســتارمر  كيــر  اء  ر الــوز
الســابق.  مانشســتر  بلديــة  رئيــس  بيرنهــام،  أنــدي  محلــه  وحــل  اء،  ر الــوز
يفــز ليحــل  ايتشــل ر يــرة الماليــة ر ى اســتبدال وز وفــي نفــس الوقــت، جــر

الدفــاع. يــر  وز منصــب  ســابقًًا  يشــغل  كان  الــذي  هيلــي  جــون  محلهــا 

أن  القــول  يمكــن  ولذلــك  الســلطة،  فــي  يــزال  لا  العمــال  حــزب  أن  غيــر 
فرئيــس  لنــا،  يتهيــأ  أن  يمكــن  ممــا  أقــل  تعتبــر  حصلــت  التــي  التغيــرات 
اء  ر ــوز ــي كمــا هــو حــال رئيــس ال ــد بيرنهــام شــخص براغمات اء الجدي ر ــوز ال
ــى مــر الســنين،  ــب فــي عــدد مــن المناصــب عل الســابق ســتارمر، وقــد تقلّّ
أكثــر  ويعتبــر  بليــر،  أو  ســتارمر  مــن  أكبــر  بدرجــة  اليســار  إلــى  يميــل  وهــو 
الحكومــة  رأس  الــذي  بــراون  غــوردون  الأســبق  اء  ر الــوز برئيــس  شــبهًًا 
علــى  القــدرة  علــى  ويركّّــز   ،2010 إلــى   2007 مــن  الفتــرة  فــي  البريطانيــة 
البنيــة  فــي  الحكومــي  والتدخــل  الاجتماعيــة  والرعايــة  التكاليــف  تحمــل 
خــارج  كان  وقــد  والمــواصلات.  والنقــل  كالطاقــة  الأساســية،  التحتيــة 
بلديــة  رئيــس  )أثنــاء شــغله لمنصــب  الأخيرتيــن  الســنتين  فــي  الحكومــة 
مانشســتر(، وليــس لــه ســجل انتخابــي برلمانــي يمكــن مراجعتــه - أو مــن 
الناحيــة الفعليــة أي ســجل يمكــن أن يحــول دون ظهــوره كعامــل تغييــر 
داخــل حــزب العمــال. ولــن يصبــح مســار حكومتــه واضحًًــا إلا فــي الأشــهر 
الأخــص عنــد صــدور  الجديــدة، وعلــى  السياســات  بعــد تطبيــق  القادمــة 

أكتوبــر. شــهر  منتصــف  فــي  الجديــدة  انيــة  الميز

221 3.1%3.75%
اقتصاد المملكة المتحدةأسعار الفائدةالتضخم

الأجواء السياسية في 
المملكة المتحدة

بانخفاض من 3.8% 
في صيف 2025

ثبات سعر الفائدة أغســطس 2026
الأساسي منذ ديسمبر 

2025

النسبة المجمّّعة للدين 
العام والخاص إلى الناتج 

المحلي الإجمالي

رئيس وزراء جديد )بيرنهام(
ووزير مالية جديد )هيلي(



6سوق العقارات في المملكة المتحدة: الانتعاش بعد موجة الحر

الأخــص  وعلــى  الصناعيــة،  العقــارات  قطــاع  علــى  آركابيتــا  تركيــز  يســتمر 
العقــارات الصناعيــة متعــددة المســتأجرين حيــث نعتقــد أن الأصــول تعتبــر 
ــوع والمســتدام  ــى والدخــل المتن ــد الأعل ــة بفعــل معــدلات العوائ ــر جاذبي أكث
النشــطة للأصــول العقاريــة.  القيمــة مــن خلال الإدارة  ومبــادرات إضافــة 
إلــى جانــب ذلــك، نواصــل ترقّّــب فــرص أخــرى، ونــورد فيمــا يلــي أفكارنــا بشــأن 

مختلــف قطاعــات الســوق العقاريــة فــي المملكــة المتحــدة.

القطاعات العقارية في 
المملكة المتحدة

المكاتب في وســط لندن

ما الذي نشهده الآن:

"العــودة إلــى المكاتــب": لا نــزال نــرى شــركات تشــترط تواجــد موظفيهــا فــي مكاتبهــا ثلاثــة أيــام علــى الأقــل فــي الأســبوع، بينمــا تطلــب شــركات أخــرى مــن •	
موظفيهــا التواجــد فــي المكاتــب أكثــر مــن ذلــك. وفــي المقابــل، نشــهد زيــادة مســتمرة فــي تأجيــر المســاحات المكتبيــة الكبيــرة لشــركات خدمــات مهنيــة 
متخصصــة كانــت تعتبــر فــي الســابق الأكثــر تأثــرًا بنظــام العمــل مــن المنــزل )علــى ســبيل المثــال مجمــع كنــاري وارف Canary Wharf الــذي شــهد تأجيــر 
مســاحة 350.000 قــدم مربعــة لشــركة برايــس وترهــاوس كوبــرز ومســاحة 220.000 قــدم مربعــة لبنــك دويتشــه و210.000 قــدم مربعــة لبنــك آتــش أس 
بــي ســي(، بينمــا نجــد شــركات أخــرى منهــا بنــك باركليــز تشــتري مبانــي مقراتهــا الرئيســية لتأميــن المســاحات المكتبيــة التــي تحتاجهــا - وهكــذا فمــن المؤكــد 

أن شــريحة المكاتــب فــي لنــدن آخــذة فــي التعافــي واســتعادة قوتهــا مــن جديــد.

مــن جهــة أخــرى، تميّــزت شــركات الــذكاء الاصطناعــي الكبــرى، ومنهــا أنثروبيــك Anthropic وأوبــن أيــه آي OpenAI بنشــاطها اللافــت، حيــث اســتأجرت •	
شــركات الــذكاء الاصطناعــي 700.000 قــدم مربعــة فــي لنــدن فــي النصــف الأول مــن العــام 2026، أي ضعــف إجمالــي المســاحة التــي كانــت تشــغلها فــي 

العــام 2025.

 جديــدة أو مجــددة، مــع اتجاههــا إلــى إعــادة موظفيهــا إلــى العمــل •	
ٍ
إننــا نــدرك أن مســتأجري المكاتــب يركــزون علــى المســاحات الأفضــل نوعيــة فــي مبــان

مــن المكاتــب. وتــورد شــركة ســافيلز Savills مؤشــرين علــى ذلــك: فــي الفتــرة الممتــدة حتــى شــهر مايــو 2026، كانــت نســبة %92 مــن المكاتــب المؤجــرة فــي 
وســط لنــدن مــن الفئــة الأولــى الممتــازة A، ووصــل حجــم الطلــب علــى المســاحات المكتبيــة إلــى مســتوى قياســي بلــغ 15.9 مليــون قــدم مربعــة.

إذا أخذنــا أيضًــا فــي الاعتبــار مــا ورد فــي تقريــر أفيســون يونــغ Avison Young أن المســاحات المكتبيــة •	
الشــاغرة لــم تتجــاوز %1.9 فقــط، فــإن الظــروف تعتبــر مؤاتيــة لتحقيــق نمــو قــوي فــي أســعار إيجــار 
المبانــي الأفضــل نوعيــة. وتشــير ســافيلز إلــى أن متوســط أســعار إيجــار المكاتــب المصنفــة بالفئــة 
الأولــى الممتــازة A  فــي مدينــة لنــدن قــد وصــل الآن إلــى 70 جنيــه اســترليني للقــدم المربعــة، وبحــد 
أعلــى 155 جنيــه اســترليني للقــدم المربعــة - وهــي المســتويات التــي كانــت عليهــا أســعار الإيجــار فــي 
حــي مايفيــر فــي فتــرة مــا قبــل تفشــي جائحــة كوفيــد19-. كذلــك شــهدت أحيــاء الويســت أنــد بدورهــا 
زيــادات فــي متوســط أســعار إيجــارات المكاتــب المصنفــة بالفئــة الأولــى الممتــازة A لتصــل إلــى 116 
جنيــه اســترليني للقــدم المربعــة وبحــد أعلــى 180 جنيــه اســترليني للقــدم المربعــة )بحســب بيانــات 
ســافيلز أيضًــا( - فهــل نــرى أســعار الإيجــارات فــي أحيــاء مايفيــر وســاينت جيمــس ترتفــع إلــى 200 

جنيــه اســترليني للقــدم المربعــة وتواصــل ارتفاعهــا علــى مــدى الســنة القادمــة؟

هل نرى أسعار الإيجارات 
في أحياء مايفير وساينت 

جيمس ترتفع إلى 200 جنيه 
استرليني للقدم المربعة 

وتواصل ارتفاعها على مدى 
السنة القادمة؟
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ما الذي نشهده الآن:

الكبــرى )برمنغهــام ومانشســتر وليــدز •	 المتحــدة  المملكــة  العوامــل نفســها فــي مــدن  تتفاعــل 
 A وبريســتول وأدنبــره وغلاســكو(، وتنفــرد المســاحات المكتبيــة المصنفــة بالفئــة الأولــى الممتــازة
بمعظــم النشــاط، حيــث يســعى شــاغلو العقــارات إلــى اســتئجار مســاحات ذات مواقــع جيــدة قريبــة 
مــن مراكــز النقــل والمواصــات وبمســتويات عاليــة مــن التجهيــز بالخدمــات المســاندة والقابليــة 

ــرت أســعار الإيجــارات نتيجــةً لهــذا الطلــب. للاســتدامة. وقــد تأث

أســعار إيجــارات المكاتــب فــي المواقــع الممتــازة التــي كانــت فــي حــدود 30 إلــى 39 جنيــه اســترليني •	
للقــدم المربعــة قبــل تفشــي جائحــة كوفيــد، أصبحــت الآن فــي حــدود 40 إلــى 49 جنيــه اســترليني 
للقــدم المربعــة، وتجــاوزت 50 جنيــه اســترليني للقــدم المربعــة فــي مــدن برمنغهــام وبريســتول 
وليــدز. ومــع انخفــاض معــدلات شــواغر العقــارات المصنفــة بالفئــة الأولــى الممتــازة A دون مســتوى 

%2 فــي غالــب الأحيــان، فــإن الظــروف تعتبــر ممهــدة لتحقيــق نمــو متواصــل.

ــد فــي •	 ــي جدي ــر مكتب ــة وجــود مشــروع تطوي ــرز ســؤال محــدد خــاص بالمســتثمرين: فــي حال بهــذا يب
مدينــة كبــرى فــي المملكــة المتحــدة، وإذا كان شــاغلو المشــروع علــى اســتعداد للاســتئجار علــى 
الخريطــة بســعر 50 جنيــه اســترليني أو حتــى 60 جنيــه اســترليني للقــدم المربعــة، فــإن العنصــر 
الغائــب حاليًــا هــو رأســمال المســتثمرين لتمويــل المشــروع. فهــل ينتهــز أي مســتثمرين هــذه 

الفرصــة خــال الأشــهر القادمــة؟

ما الذي نشهده الآن:

اســتقر الطلــب علــى المســاحات اللوجســتية علــى مــدى الأشــهر الأخيــرة حيــث أدى مزيــج مــن الوفــرة الأعلــى للمســاحات والانقطــاع فــي سلســلة الإمــداد •	
والتمويــن العالميــة إلــى دفــع شــركات نحــو إعــادة تصميــم شــبكاتها اللوجســتية، مــع محافظــة بعضهــا علــى المصــادر الداخليــة وتعديــل المواقــع/

المســاحات، واتجــاه شــركات أخــرى إلــى التعاقــد الخارجــي، وهــو مــا أدى إلــى نشــوء طلــب مــن الشــركات الخارجيــة المتعاقــدة. وبالإضافــة إلــى ذلــك، 
ــد مــن الطلــب. ــى إيجــاد المزي ــة فــي قطاعــات الدفــاع والمــواد الغذائيــة والطاقــة إل ــة الذاتي أســهمت الكفاي

لا تــزال مشــاريع التطويــر لأغــراض المضاربــة محــدودةً وتركــز علــى  المواقــع الأكثــر جاذبيــة والمطوريــن الأكبــر حجمًــا، غيــر أن الظــروف يمكــن أن تكــون قــد •	
بــدأت لإيجــاد فــرص لمشــاريع فــي بدايــة الــدورة الجديــدة.

شــهدت الوحــدات متوســطة الحجــم )50.000 - 100.000 قــدم مربعــة( ذروة دورة تطويرهــا فــي فتــرة جــاءت لاحقــة لــدورة تطويــر الوحــدات اللوجســتية •	
الأكبــر حجمًــا، مــع التركيــز علــى مدينــة لنــدن ومنطقــة جنــوب شــرقي المملكــة المتحــدة، ولكــن يبــدو أن هــذا قــد وصــل الآن إلــى مســتوى الــذروة ونتوقــع أن 

يكــون التطويــر لأغــراض المضاربــة محــدودًا فــي المرحلــة القادمــة.

المكاتــب الإقليمية

العقــارات الصناعية
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سكن الطلبة

العقارات الســكنية

ما الذي نشهده الآن:

ــدة، •	 ــة الســنة الدراســية الجدي مــع اقتــراب بداي
تباينــت الآراء حــول الطلــب علــى ســكن الطلبة. 
خدمــات  هيئــة  أرقــام  أظهــرت  جهــة،  فمــن 
ارتفــاع  والكليــات  الجامعــات  فــي  القبــول 
بالدراســة  الالتحــاق  طلبــات  مقدمــي  عــدد 
الجامعيــة بنســبة %4.6 فــي العــام الدراســي 
الأساســية  الشــريحة  أن  غيــر   ،2027/2026
لمقدمــي طلبــات العديــد مــن البرامــج تتكــون 
المؤلفــة  الغالبيــة  مــن طلبــة أجانــب وليــس 
محــدودي  محلييــن  بريطانييــن  طلبــة  مــن 
الدراســة. القــدرة علــى الإنفــاق وتحمّــل تكاليــف 

فيمــا يتعلــق بالطلبــة الأجانــب المشــار إليهــم، •	
فــي  القبــول  خدمــات  هيئــة  بيانــات  أظهــرت 
مقدمــي  أعــداد  ارتفــاع  والكليــات  الجامعــات 
طلبــات الالتحــاق بالدراســة الجامعيــة بنســبة 
%7.1 كمــا فــي شــهر يونيــو. وفــي المقابــل، 

أظهــرت بيانــات وزارة الداخليــة تراجعًــا فــي أعــداد مقدمــي طلبــات تأشــيرات الطلبــة بنســبة %16 كمــا فــي نهايــة شــهر أغســطس مقارنــةً بالســنة 
الســابقة. إذن كيــف يمكــن تســوية هــذا التناقــض؟ يبــدو أن التفســير الأفضــل هــو أن الطلبــة الأجانــب يمكــن أن يتقدمــوا الآن بطلبــات لجامعــات فــي دول 
عــدة )علــى ســبيل المثــال الولايــات المتحــدة أو كنــدا أو أســتراليا إلــى جانــب المملكــة المتحــدة، بالإضافــة إلــى الجاذبيــة المتزايــدة لبعــض الــدول الأوروبيــة(، 
وبالتالــي فــإن الطلبــات المقدمــة للالتحــاق بالجامعــات يمكــن أن لا تنتهــي بتقديــم طلبــات تأشــيرات )ودخــول طالــب أجنبــي فعليًــا إلــى المملكــة المتحــدة( 

ــا علــى ســبيل المثــال قبــول الطالــب لــدى جامعــة فــي كنــدا.  ــو افترضن فيمــا ل

بالإضافــة إلــى ذلــك، فــإن البيانــات الأساســية لمرحلــة الدراســات العليــا الخاصــة بالطــاب الأجانــب تصــدر فــي شــهر ســبتمبر. وبالتالــي فــإن الصــورة الكاملــة •	
لأعــداد الطــاب الأجانــب وتأثيرهــا علــى برامــج ســكن الطلبــة يمكــن أن لا تتضــح حتــى شــهر أكتوبــر.

فــي هــذه الأثنــاء، نجــد أن ســوق الاســتثمار قــد دخــل فــي مرحلــة ســكون، حيــث شــهدنا عــددًا قليــاً مــن المعامــات العقاريــة خــال الأشــهر الأخيــرة )120 •	
مليــون جنيــه اســترليني فقــط فــي الربــع الثانــي مــن العــام 2026 بحســب تقديــرات نايــت فرانــك Knight Frank(، بالإضافــة إلــى وجــود محفظــة عقــارات 
معروضــة للبيــع تقــدر قيمتهــا بحوالــي 2 مليــار جنيــه اســترليني لــم تحقــق أي تقــدم بســبب تأثــر توقعــات البائعيــن والمشــترين بضبابيــة البيانــات الصــادرة. 
ويمكــن أن تتضــح الصــورة بشــكل أكبــر خــال الربــع الرابــع مــن الســنة، غيــر أن المفاجــآت الســلبية يمكــن أن تــؤدي إلــى توقــف الاســتثمارات لفتــرة أطــول.

ما الذي نشهده الآن:

دخــل قانــون حقــوق المســتأجرين حيــز التنفيــذ فــي مايــو 2026، وهــو يهــدف إلــى توفيــر ضمانــات أكبــر للمســتأجرين بموجــب عقــود الإيجــار الســكنية •	
الخاصــة، بالإضافــة إلــى النــص علــى شــروط أكثــر وضوحًــا لتنظيــم كيفيــة تغييــر أســعار الإيجــارات. ومــن المتوقــع أن يــؤدي هــذا القانــون والتغييــرات 
الضريبيــة التــي أجريــت مؤخــرًا فيمــا يتعلــق بالعقــارات الســكنية، إلــى إطالــة أمــد انســحاب المالكيــن الأفــراد مــن ســوق تأجيــر العقــارات الســكنية، ممــا 

ــة الشــركات فــي ســوق العقــارات الســكنية. ــادة حصــة ملكي ــى زي ــؤدي إل ي

لا تــزال منــازل الأســرة الواحــدة هــي العقــارات المفضلــة لملكيــة الشــركات فــي الســوق الســكنية، حيــث أوردت ســافيلز أن حصــة هــذه الشــريحة مــن •	
الســوق الســكنية قــد نمــت مــن %6 فــي العــام 2019 إلــى %59 فــي العــام 2025، وأصبحــت شــرائح المشــترين أكثــر تنوّعًــا )مــن المســتثمرين فــي أســهم 

الملكيــة الخاصــة إلــى صناديــق التقاعــد المدمجــة فــي المملكــة المتحــدة(، بالإضافــة ارتفــاع فــي حجــم مبيعــات شــركات البنــاء الكبــرى.
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كمــا رأينــا فــي العــام 2025، ســاد الكثيــر مــن الصخــب علــى الصعيديــن السياســي والجيوسياســي، وقــد اســتمر هــذا الصخــب بالتفاقــم علــى مــدى العــام 2026. 
غيــر أن اقتصــاد المملكــة المتحــدة لا يــزال يفاجــئ الجميــع بثباتــه وقدرتــه علــى الصمــود فــي مواجهــة العوامــل المختلفــة، ومناخــه الاســتثماري الــذي لــم يشــهد 
أي تغييــر يذكــر، ولهــذا فإننــا لا نــزال نتوقــع تحقيــق أكثــر العوائــد جاذبيــة علــى الاســتثمار فــي الأصــول الأعلــى دخلًاً، إلــى جانــب اعتمــاد اســتراتيجيات إدارة تفاعليــة 

نشــطة ومنهجيــة منضبطــة وهادفــة قــادرة علــى الاســتفادة مــن هــذه العوامــل.

أمــا فــي الســوق العقاريــة البريطانيــة، فإننــا ملتزمــون تمامًًــا بالاســتثمار فــي العقــارات التــي تركــز علــى الأســواق الماليــة وتتميــز بأســعار إيجــارات ميسّّــرة وقاعــدة 
مســتأجرين متنوعــة، وتحقــق قيمــة مثلــى مقابــل الإيجــارات المدفوعــة. وبشــكل خــاص، لا نــزال نفضّّــل قطــاع العقــارات الصناعيــة متعــددة المســتأجرين فــي 

المملكــة المتحــدة بمزيجــه الجــذاب مــن معــدلات العوائــد الأعلــى والدخــل الجــاري المســتدام ونمــو رأس المــال مــن خلال التركيــز علــى إدارة الأصــول

لا نزال نفضّّل قطاع العقارات الصناعية متعددة المستأجرين في المملكة المتحدة

تركيز آركابيتا

ما الذي نشهده الآن:

مــن العوامــل المفاجئــة جــدًا أن ســوق الاســتثمار فــي مراكــز التســوق قــد شــهدت انفراجًــا خــال •	
الأشــهر الأخيــرة حيــث جــرى عــرض اثنيــن مــن أكبــر مراكــز التســوق فــي المملكــة )مركــز متروســنتر 
فــي الشــمال الشــرقي وحصــة بنســبة %50 مــن مركــز أرندايــل فــي مانشســتر( للبيــع إلــى صناديــق 
اســتثمار عقــاري متداولــة مدرجــة فــي الســوق الماليــة، إلــى جانــب طــرح عــدد مــن الصفقــات المرتقبــة 
الأخــرى، وهــو مــا يمكــن أن يــؤدي إلــى إيجــاد أقــوى ســوق للاســتثمار فــي مراكــز التســوق منــذ العــام 
ســبيل  )علــى  المســتثمرين  لجميــع  ملائمــة  ليســت  التســوق  مراكــز  أن  بالذكــر  والجديــر   .2016
المثــال، أظهــرت بيانــات ســافيلز أن متوســط معــدل الشــواغر قــد بلــغ %16 بينمــا تراجعــت أســعار 
الإيجــارات بنســبة %6.2 مقارنــةً بالســنة الســابقة(، بينمــا نجــد إقبــالًا متزايــدًا مــن شــرائح مختلفــة 
مــن المشــترين نتيجــةً معــدلات العوائــد المرتفعــة للأصــول المعروضــة وإمكانيــات اســتثمار رؤوس 

أمــوال كبيــرة والقــدرة علــى الإدارة النشــطة لتحقيــق القيمــة.

ــا يعــززه انخفــاض معــدلات الشــواغر ووضــوح قاعــدة •	 لا تــزال مســتودعات التجزئــة تحقــق أداءً قويً
المســتثمرين الراغبيــن فــي الاســتحواذ علــى هــذه الفئــة مــن الأصــول. غيــر أن كوشــمان آنــد وايكفيلــد 
Cushman & Wakefield قــد أوردت أن انخفــاض معــدل الشــواغر يــؤدي إلــى أثــر ســلبي نســبي يتمثــل 
فــي قلــة فــرص إعــادة تــوازن أســعار الإيجــار فــي الســوق مــن خــال إبــرام عقــود إيجــار جديــدة، وبالتالــي 
فقــد تراجــع نمــو أســعار الإيجــار الاســمية مــن %3.5 فــي نهايــة العــام 2024 إلــى %1.2 فــي الربــع 

الأول 2026.

متاجــر التجزئة

يــر الأبحــاث  مــن المتعــارف عليــه اليــوم أن الشــركات عمومًًــا أخــذت تتجــه بشــكل متزايــد نحــو اســتخدام الــذكاء الاصطناعــي لإعــداد وكتابــة تقار
ونشــر الفكــر الإبداعــي. ومــع أننــا نســعى دائمًًــا إلــى الاســتفادة مــن التقنيــات المتطــورة ومنهــا الــذكاء الاصطناعــي بطــرق احترافيــة ومدروســة، 
نــود طمأنتكــم بأننــا قــد قمنــا بإعــداد وكتابــة هــذا التقريــر بكاملــه بأنفســنا، ونؤكــد بــأن أي مفــردات لغويــة أو خصائــص فريــدة فــي الأســلوب هــي 

ـمـن نـتـاج كاـتـب التقرـيـر وـحـده.

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

الــسكانية.
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