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التضخم

ما الذي يعنيه هذا للمستثمرين العقاريين؟

الملخص التنفيذي

5.0%

4.5%

4.0%

3.5%

3.0%

2.5%

2.0%

1.5%

التغير في معدل التضخم على مدى الفترة من أكتوبر 2023 إلى فبراير 2025
المعدل المتوقع مقارنةً بالمعدل الفعلي

أكتوبر - 23
 نوفمبر  - 23

 ديسمبر - 23
 يناير - 24

 فبراير - 24
 مارس - 24

أبريل - 24
 مايو  - 24

 يونيو - 24
 يوليو - 24

 أغسطس - 24
 سبتمبر - 24

 ديسمبر  - 24
 يناير - 25

 أكتوبر  - 24 فبراير - 25
 نوفمبر - 24

الفعليالمتوقع هدف بنك إنجلترا

نظرة على السوق

ما هي العوامل التي تستحوذ على اهتمامنا؟

مــن  الرغــم  علــى  يــة  العقار الســوق  فــي  متجــدد  انتعــاش  بــوادر  والحيويــة، وظهــرت  التفــاؤل  مــن   
ٍ
بحلّــة المتحــدة  المملكــة  فــي  بيــع  الر أقبــل 

يرنــا بعنــوان  ار الإحســاس بالتغييــر الــذي تطرقنــا إلــى وصفــه فــي تقر التقلبــات التــي تســببت بهــا التعرفــات الجمركيــة الأمريكيــة. ومــع اســتمر
"استشــراف آفــاق الاســتثمار فــي العــام 2025: دوران عجلــة التغييــر" وانتشــاره فــي جميــع أنحــاء العالــم، لا تــزال الاحتمــالات قائمــة بــأن نواجــه 
يــر أهــم عوامــل الاقتصــاد  ــا. ونوجــز فــي هــذا التقر ــا، يتحسّــن تدريجيي ييا واضــح المعالــم عمومي ــا اســتثمار تحديــات وصعوبــات، غيــر أننــا نتوقــع مناخًي
يــد مــن التفصيــل ســوق  يــة الرئيســية فــي المملكــة المتحــدة، ونتنــاول بمز الكلــي التــي نتتبعهــا، كمــا نــورد آخًــر مســتجدات القطاعــات العقار

العقــارات الســكنية فــي وســط لنــدن.

ينايــر مــن  3% فــي شــهر  إلــى   2024 العــام  2% فــي صيــف  إليــه عنــد  أدنــى مســتوى وصــل  المتحــدة مــن  التضخــم فــي المملكــة  ارتفــع معــدل 
ايــر. وكنــا قــد توقعنــا ارتفــاع معــدل التضخــم إلــى أعلــى بقليــل مــن معــدل %2  هــذه الســنة، قبــل أن يســتقر عنــد مســتوى 2.8% فــي شــهر فبر
المســتهدف فــي أواخًــر العــام 2025، ولكــن يبــدو الآن كمــا لــو أن معــدل التضخــم ســوف يتأرجــح بيــن 2.5% و3.25% خًلال العــام 2025 – وإذا 
ا لمــا كان عليــه معــدل التضخــم فــي المملكــة المتحــدة بعــد وصولــه إلــى ذروتــه فــي  ا مشــابهي اســتمر ضمــن هــذا المــدى، فإنــه ســوف يتبــع مســاري
أوائــل تســعينات القــرن العشــرين. وبينمــا يمكــن أن يكــون مــدى تأرجــح معــدل التضخــم أعلــى بقليــل، فــإن هــذه النظــرة المســتقبلية للتضخــم 
ا  ا للوقايــة مــن تأثيــرات التضخــم، ومحفّــزي ــا نســبيي ي، حيــث يوفّــر الدخًــل مــن الإيجــارات تحوّطًي تشــير إلــى بيئــة اســتثمارية مســاعدة للاســتثمار العقــار

ا أو المربوطًــة بمعــدلات التضخــم. للنمــو المســتدام للدخًــل، وعلــى الأخًــص الدخًــل مــن عقــود الإيجــار الأقصــر أمــدي

تشــهد معــدلات التضخــم فــي المملكــة المتحــدة تقلبــات، غيــر أنهــا 	 
تــراوح ضمــن حــدود واضحــة.

ومرتفعــة 	  مســتقرة  التمويــل  وتكاليــف  الفائــدة  أســعار  تســتمر 
أطًــول. لفتــرة  ــا  عمومي

تركــز الحكومــة بشــكل كبيــر علــى مبــادرات النمــو بســبب التوتــرات 	 
ــا علــى صعيــد التجــارة الدوليــة. الســائدة حاليي

ســوق العقارات الســكنية في لندن هي حكاية ســوقين مختلفين.	 

لا نــزال نفضــل ربــط أســعار الإيجــار بمعــدل التضخــم أو الحصــول 	 
مــن  للتحــوط  وذلــك  ا،  أمــدي أقصــر  منتهيــة  غيــر  إيجــار  عقــود  علــى 
مخاطًــر التضخــم وتحقيــق نمــو فــي أســعار الإيجــارات يترافــق مــع 
التضخــم معتــدل  التضخــم. وبينمــا نجــد أن معــدل  ارتفــاع معــدل 
التقلــب، فــإن هــذا يوفــر حمايــة فــي حالــة حصــول  آخًــذٌ فــي  ولكنــه 

آخًــر فــي معــدل التضخــم بشــكل حــاد ومفاجــئ. ارتفــاع 

أو 	  الضيافــة  مثــل  للتضخــم،  عرضــة  الأكثــر  القطاعــات  أصبحــت 
معــدل  نمــو  وتيــرة  تباطًــؤ  نتيجــة  جاذبيــة  أكثــر  والترفيــه،  التســلية 
التضخــم والرواتــب والأجــور، رغــم أن المســار التضخمــي لــم يتّضــح 

كامــل. بشــكل  بعــد 

 المصــدر: رويترز؛ ذا فايننشــال تايمز
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أسعار الفائدة وتكاليف التمويل

ما الذي يعنيه هذا للمستثمرين العقاريين؟

تشــهد  ســوف  يــة،  التجار والتوتــرات  الجمركيــة  التعرفــات  ضــوء  فــي 
25 نقطــة أســاس  بــع مــرات بمعــدل  أر الفائــدة  الســوق خًفــض ســعر 
إلــى  الوصــول  يعنــي  مــا  و2026،   2025 العاميــن  خًلال  مــرة  كل  فــي 
ــا فــي دورة التيســير النقــدي الحاليــة.  مســتوى أدنــى أقــل ممــا كان متوقعي
كذلــك فإنــه مــن المتوقــع الآن أن تبــدأ أســعار الفائــدة فــي الســوق دورة 

مبكّــرة. مرحلــة  فــي  بســرعة  بالارتفــاع  التاليــة  الارتفــاع 

الفدرالــي  الاحتياطًــي  لخفــض  المعدّلــة  التوقعــات  الســيناريو  هــذا  يشــبه 
نقطــة   100 بمعــدل  المتحــدة  الولايــات  فــي  الفائــدة  لأســعار  الأمريكــي 
أوروبــا  فــي  الفائــدة  لاســعار  الأوروبــي  المركــزي  البنــك  وخًفــض  أســاس 
بمعــدل 75 نقطــة أســاس، وهــو مــا يشــير إلــى أن ســعر الفائــدة الأساســي 
فــي المملكــة المتحــدة ســوف يصبــح بحلــول العــام 2026 أعلــى بحوالــي 200 
 
ٍ
نقطــة أســاس مــن ســعر الفائــدة فــي منطقــة اليــورو، بينمــا يصبــح مســاو

ــا أن  لســعر الفائــدة الأساســي فــي الولايــات المتحــدة. وتتوقــع الســوق حاليي
يصــل ســعر الفائــدة الأساســي إلــى حوالــي 3.5% عنــد أدنــى مســتوى لــدورة 

ــرة، 	  ــذ فت ــه من ــا علــى مــا هــي علي بقيــت أوضــاع الســوق الماليــة عمومي
ومــن المرجــح أن تســتمر علــى مــا هــي عليــه علــى مــدى الأشــهر القليلــة 
القادمــة. ولذلــك يمكــن أن يبــدأ المقرضــون بممارســة ضغــوط علــى 
العقــارات القديمــة التــي يرغــب مالكوهــا فــي الحصــول علــى تمديــد 
قصيــر الأجــل لتســهيلات التمويــل علــى أمــل حصــول انخفــاض أســرع 

فــي أســعار الفائــدة.

يمكــن أن تــؤدي أســعار الفائــدة المنخفضــة فــي المــدى المتوســط 	 
ــل،  ــل أو إعــادة التموي ــى التموي ــة للحصــول عل ــى نشــوء فــرص جذاب إل
البائعيــن الذيــن  ــا فــي تلــك الحالــة أن يتشــجع بعــض  ويمكــن أيضي
يملكــون اســتثمارات انتهــت الــدورة الحياتيــة لتمويلهــا علــى الســعي 

للحصــول علــى ســيولة.

لا نــزال نفضــل القطاعــات التــي تحقــق معــدلات عوائــد أعلــى ومنافــع 	 
أكبــر فــي ظــل هــذه البيئــة التــي نجــد فيهــا أســعار الفائــدة مرتفعــة 

لمــدة أطًــول.

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

الأمريكيــة. المتحــدة  الولايــات  فــي  المســتحدثة 
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أبريل 2025سبتمبر  2025 

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

سبتمبر 2024 مقارنةً بأبريل 2025

 المصدر: تشــاثام فايننشال

 المصــدر: نايــت فرانــك، عــدا الأصــول العقاريــة في لندن والأصول العقارية فــي المواقع الممتازة

التيســير النقــدي الحاليــة، بالمقارنــة مــع أســعار فائــدة أساســية بلغــت أقــل 
مــن 1% علــى مــدى الفتــرة مــن العــام 2008 إلــى العــام 2022.

أن  يعنــي  هــذا  فــإن  المتحــدة،  المملكــة  فــي  الاســتثمار  صعيــد  علــى  أمــا 
المــدى  فــي  الفائــدة  أســعار  فــي  ملحــوظ  خًفــض  إلــى  تشــير  التوقعــات 
ــدة فــي المــدى  ــه أســعار الفائ ــاخ تكــون في المتوســط، مــا يمهــد لنشــوء من
إلــى  المطــاف  يــؤدي فــي نهايــة  مــا  لفتــرات أطًــول،  ا  أعلــى نســبيي الطويــل 
المملكــة  فــي  عقاريــة  أصــول  علــى  للاســتحواذ  فــرص  وجــود  اســتمرار 
الجغرافيــة  المناطًــق  ببعــض  مقارنــةي  جذابــة  عوائــد  بمعــدلات  المتحــدة 
الأخًــرى خًلال الفتــرة الزمنيــة نفســها. كذلــك مــن المتوقــع أن تبقــى تكاليــف 
ــا، مــع تزايــد إقبــال  التمويــل العقــاري فــي المملكــة المتحــدة مســتقرة عمومي
المقرضيــن )حتــى فيمــا يتعلــق بعقــارات الأفــراد( وثبــات الهوامــش ونســب 
القــروض إلــى القيمــة. وكل تلــك العوامــل مجتمعــةي تــؤدي إلــى أن يســود 
 مــن المفاجــآت، وتوقعــات لأســعار 

ٍ
الســوق البريطانيــة منــاخ اســتثماري خًــال

ــدة فــي المــدى المتوســط يمكــن أن تكــون مؤاتيــة للتخــارج فــي الوقــت  الفائ
المناســب.
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مؤشر الاستهلاك والاستثمار في المملكة المتحدة

مؤشر استثمار الشركات مؤشر استهلاك الأفراد

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

الفقــري لاقتصــاد المملكــة المتحــدة، والتعامــل بحــذر مــع القطاعــات 
الأمــوال  رؤوس  تدفقــات  علــى  كبيــر  حــد  إلــى  تعتمــد  التــي  الفرعيــة 

الدوليــة.

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

اقتصاد المملكة المتحدة
ــي للمملكــة المتحــدة قــد  ــي الإجمال ــج المحل ــات أن النات تظهــر أحــدث البيان
اســتمر علــى مــا هــو عليــه فــي أواخًــر العــام 2024 ومطلــع العــام 2025 
التشــاؤمية  بالنظــرة  مــا   

ٍ
إلــى حــد تأثــر  – وهــو مــا يعتبــر غيــر مثالــي، وقــد 

الحــد  إلــى  ا  ســيئي ليــس  ولكنــه  الجديــدة،  العماليــة  للحكومــة  الســاذجة 
ــك،  ــن بعــض وســائل الإعلام. للتأكــد مــن ذل ــذي يمكــن أن تصــوّره عناوي ال
يمكــن أن يســتمر الطقــس الجليــدي فــي المــدى القصيــر مــع بــدء الســنة 
الضريبيــة الجديــدة فــي شــهر أبريــل وحصــول بعــض الصعوبــات نتيجــة 
للضرائــب الجديــدة، غيــر أن المملكــة المتحــدة تركــز الآن إلــى حــد كبيــر علــى 
إعــادة  فــي عمليــة  ا  نســبيي جيــد  فــي وضــع  أنهــا  ويبــدو  النمــو،  سياســات 
الجمركيــة.  والتعرفــات  العالميــة  التجــارة  لأنمــاط  ــا  حاليي يــة  الجار الترتيــب 
كذلــك يبــدو أن هنــاك احتمــالاي معقــولاي بالتوصــل إلــى اتفاقيــة تجــارة تجــري 
ــا بيــن المملكــة المتحــدة ودول مجلــس التعــاون الخليجــي  مناقشــتها حاليي
بمشــاركة الولايــات المتحــدة الأمريكيــة، وبالتالــي فــإن التوقعــات للمــدى 

المتوســط تبــدو أفضــل ممــا كانــت عليــه فــي الســابق.

 المصــدر: رويترز؛ ذا فايننشــال تايمز
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القطاعات العقارية في المملكة المتحدة
يــة  ــا لمــا نــرى أنــه يشــكل قطاعــات عقار يــة فــي المملكــة المتحــدة. ونــورد فيمــا يلــي ملخصي لا تشــمل اســتثمارات آركابيتــا جميــع القطاعــات العقار
يــة  اتنا فــي الأســواق العقار يــع اســتثمار رئيســية. انظــر القســم بعنــوان "تركيــز آركابيتــا" )صفحــة 10( للتعــرف علــى رؤيتنــا للصــورة الكليــة وكيفيــة توز

فــي المملكــة المتحــدة.

المكاتب في وســط لندن

ما الذي نشهده الآن:

وفقًا للبيانات الصادرة من الخبير العقاري في وسط لندن شركة بي دي جي سباركس بورتر BDG Sparkes Porter، عزّّزت سوق المكاتب في 
ضاحية ويست أند الاتجاهات العامة السائدة في النصف الثاني من العام 2024: 

ــةً بالســنة الســابقة، مــع أن شــركة 	  ــازة نموهــا، حيــث ارتفعــت بمعــدل 4.8% فــي المتوســط مقارن تواصــل أســعار إيجــارات العقــارات الممت
بــي دي جــي ســباركس بورتــر قــد أشــارت إلــى أن متوســط أســعار إيجــارات العقــارات مــن الدرجــة الثانيــة )ب( قــد تراجــع بنســبة 1.5%، بينمــا 
تراجــع متوســط أســعار إيجــارات العقــارات مــن الدرجــة الثالثــة )ج( بمعــدل 3.1%، وهــو مــا يؤكــد دفــع عــاوة علــى أســعار إيجــارات المســاحات 

العقاريــة الممتــازة المســتوفية للشــروط البيئيــة والاجتماعيــة والحوكميــة.

ــر أن هــذا 	  ــةً بالمتوســط لعشــر ســنوات – غي ــون قــدم مربعــة فــي العــام 2024، بتراجــع فــي الأداء مقارن بلغــت المســاحات المؤجــرة 2.3 ملي
الحجــم الأقــل كان نتيجــة لغيــاب الصفقــات العقاريــة الأكبــر حجمًــا فــي ضاحيــة مايفيــر، حيــث تــم إبــرام صفقــة واحــدة لمســاحة تزّيــد عــن 20.000 

قــدم مربعــة، وتوجــد حاليًــا ثــاث وحــدات متاحــة فقــط بمســاحة تزّيــد عــن 20.000 قــدم فــي ســوق شــحيحة حجــم العــرض.

ــزّال حجــم العــرض محــدودًا، وعلــى الأخــص فــي شــريحة العقــارات المســتوفية للشــروط البيئيــة والاجتماعيــة والحوكميــة والتــي تشــهد 	  لا ي
إقبــالًا مرتفعًــا مــن شــاغلي العقــارات. كذلــك فــإن مشــاريع البنــاء الجديــدة لا تــزّال عنــد مســتويات منخفضــة. وقــد أظهــر تقريــر أعدتــه جونــزّ 

لانــغ لاســال أن معــدل الشــواغر للمســاحات المكتبيــة حديثــة البنــاء لا يــزّال عنــد نســبة 1.4% فقــط.

لا يــزّال نشــاط المســتثمرين منخفضًــا أيضًــا، وقــد تراجــع حجــم الصفقــات إلــى 60% مقارنــةً بالمتوســط طويــل الأمــد، وجــرى بيــع 12 عقــارًا فقــط 
بســعر يزّيــد عــن 100 مليــون جنيــه اســترليني. وإلــى جانــب ذلــك، أوردت شــركة ســافيلس فــي تقريرهــا أن حجــم الاســتثمار فــي العقــارات المكتبيــة 

فــي وســط لنــدن بلــغ 6.4 مليــار جنيــه اســترليني فــي العــام 2024، وكانــت غالبيــة المســتثمرين مــن البريطانييــن.

المكاتــب الإقليمية

ما الذي نشهده الآن:

مــن الواضــح أن منــاخ معــدلات العوائــد الجديــد قــد اســتقر، دون أي تغيــر فــي تقديــرات الوســطاء لمعــدلات العوائــد طيلــة العــام 2024. غيــر 	 
أن العوامــل المؤثــرة علــى معــدلات الإشــغال لا تــزّال قويــة، كمــا أن أســعار إيجــارات فئــات العقــارات الأفضــل والمســتوفية لشــروط كفــاءة 
اســتهاك الطاقــة آخــذة فــي الارتفــاع، حيــث بلــغ ســعر الإيجــار حاليًــا فــي مدينــة ليــدز 48 جنيــه اســترليني للقــدم المربعــة، بينمــا تتوقــع مدينــة 
مانشســتر ومدينــة بريســتول أن يبلــغ الحــد الأدنــى لســعر الإيجــار 50 جنيــه اســترليني للقــدم المربعــة. ولكــن حجــم الإقبــال لا يــزّال يبــدو ســلبيًا 
إلــى حــد كبيــر علــى المكاتــب الإقليميــة الثانويــة، ولا تــزّال فئــة العقــارات المكتبيــة الممتــازة التــي تشــهد دعمًــا مــن المقرضيــن متدنيــة، وبالتالــي 

يتوجــب علينــا الحــرص عنــد تقييــم معــدلات العوائــد علــى العقــارات الثانويــة التــي تبــدو جذابــة فــي ظاهرهــا.

هنــاك فــرق واضــح عمومًــا فــي طلــب الشــاغلين والمســتثمرين بيــن المبانــي مــن الفئــة الأولــى الممتــازة والمبانــي "الســلعية" المتماثلــة فــي 	 
المواصفــات، حيــث يســمح حجــم العــرض الأكثــر وفــرة وحجــم الطلــب الأكثــر محدوديــة )والــذي يعكــس بشــكل جزّئــي حركــة العمــل مــن المنــزّل 

الســائدة حاليًــا(، مــا يســمح لشــاغلي العقــارات بحريــة الاختيــار فــي الوقــت الحاضــر.

العقارات الســكنية

ما الذي نشهده الآن:

مــع اســتمرار نضــوج قطــاع البنــاء للتأجيــر فــي المملكــة المتحــدة، فــإن إحــدى الخصائــص الآخــذة فــي الظهــور هــي التدفــق التدريجــي فــي الســوق 	 
للجيــل الأول مــن الأصــول المؤجــرة مســتقرة الدخــل الجــاري. وتنشــأ هــذه المبيعــات عــن ســعي مطوريهــا / مموليهــا إلــى إعــادة تدويــر رأس 
المــال بإتاحــة ضــخ المزّيــد مــن الاســتثمارات منخفضــة إلــى متوســطة المخاطــر فــي القطــاع، إلــى جانــب توفيــر مؤشــر استرشــادي مفيــد فــي 
الســوق لأغــراض التســعير. ومــن المتوقــع أن يتضــح خــال العــام 2025 مــا هــي فئــات مشــتري هــذه الأصــول، ولكــن مــن المرجّــح علــى مــا يبــدو 

أن يكونــوا مــن المســتثمرين فــي أســهم الملكيــة الخاصــة ومؤسســات الاســتثمار البريطانيــة.

شــهدت منــازل الأســرة الواحــدة حجــم اســتثمارات قياســي فــي العــام 2024 )2.5 مليــار جنيــه اســترليني وفقًــا لمــا نشــرته شــركة ســافيلس( ولا 	 
يــزّال حجــم طلــب المســتثمرين آخــذٌ فــي الارتفــاع، ومــن أبــرز الاســتثمارات تقديــم مؤسســة الاســتثمار الكوريــة "أن بــي أس" NPS التزّامًــا لشــركة 
إدارة الاســتثمار لونــغ هاربــور LongHarbor باســتثمار 300 مليــون جنيــه اســترليني، بالإضافــة إلــى دخــول مســتثمرين جــدد فــي أســهم الملكيــة 
ــر العقــاري الوســيلة الاســتثمارية  ــزّال تمويــل مشــاريع التطوي ــر، لا ي ــاء للتأجي ــى القطــاع الفرعــي. وكمــا هــو الحــال فــي قطــاع البن الخاصــة إل
الســائدة، غيــر أن الأصــول العقاريــة المؤجــرة مســتقرة العوائــد بــدأت تطــرح فــي الســوق الآن كفــرص اســتثمارية. ومــن المتوقــع أن يتزّايــد عــدد 

هــذه الفــرص الاســتثمارية فــي الســوق بشــكل ملحــوظ علــى مــدى أربــاع الســنة القادمــة.
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ما الذي نشهده الآن:

معــدلات إشــغال عقــارات تجــارة التجزّئــة فــي المملكــة المتحــدة آخــذٌ فــي التحســن تدريجيًــا بهــدوء علــى الرغم مــن الصعوبات الســائدة حاليًا في 	 
بيئــة الأعمــال. كذلــك فــإن تجــار التجزّئــة منشــغلين بإعــادة تنظيــم تواجدهــم الفعلــي للتكيــف مــع العالــم فــي مرحلــة مــا بعــد جائحــة كوفيــد-19، 
ــا لمــا  ــة مســتويات اســتيعاب اقتربــت مــن الأرقــام القياســية التــي ســجلتها فــي الســابق، وذلــك وفقً حيــث شــهدت مجمعــات متاجــر التجزّئ
أوردتــه أولســوب وكوشــمان ووايكفيلــد بــأن معــدلات الشــواغر فــي العديــد مــن مراكــزّ التســوق ومجمعــات متاجــر التجزّئــة أصبحــت الآن أقــل 
مــن 5%، وهــي الآن تســتغل هــذه الفرصــة لإعــادة ترتيــب قائمــة انتظــار مســتأجريها وتقــوم فــي نفــس الوقــت برفــع أســعار إيجاراتهــا. وحتــى 
فــي ســوق وســط لنــدن الأكثــر جذبًــا للســياح، تشــير تقديــرات شــركة كوشــمان إلــى أن معــدلال الشــواغر فــي شــارع بونــد وشــارع أوكســفورد 
قــد تراجعــت مــن مســتوى يزّيــد عــن 20% إلــى أقــل مــن 10% فــي العــام 2024، مــع ارتفــاع متوســط أســعار الإيجــارات فــي وســط لنــدن بأكثــر 

مــن %7.

علــى صعيــد الاســتثمار، أنهــت شــريحة مســتودعات التجزّئــة العــام 2024 بأعلــى حجــم للصفقــات العقاريــة منــذ مرحلــة مــا قبــل تفشــي جائحــة 	 
كوفيــد، مــع بــدء التراجــع فــي معــدلات العوائــد علــى العقــارات الممتــازة. ويمكــن أن تصبــح الأصــول ذات النوعيــة الجيــدة محــدودة فــي العــام 

2025، مــا يمهــد الطريــق أمــام المزّيــد مــن الضغــوط الهبوطيــة علــى معــدلات العوائــد.

متاجــر التجزّئة

ما الذي نشهده الآن:

فــي قطــاع العقــارات الصناعيــة متعــددة المســتأجرين، لا تــزّال معــدلات الإشــغال عاليــة مــع نمــو متواصــل فــي أســعار الإيجــارات. وعلــى 	 
عكــس المكاتــب الإقليميــة، فــإن هنــاك نقصًــا هيكليًــا فــي حجــم العــرض وتنوعًــا فــي قاعــدة شــاغلي العقــارات يتطلــب الوجــود الفعلــي والعمــل 
فــي المكاتــب )ليــس هنــاك أي محفّــزّ حقيقــي فــي هــذا القطــاع للعمــل مــن المنــزّل(، مــا يــؤدي إلــى طلــب مســتدام من الشــاغلين والمســتثمرين 

فــي مختلــف أنــواع المبانــي.

تكاليــف البنــاء معتدلــة بعــض الشــيء ولكنهــا لا تــزّال تمثــل فــي الغالــب صعوبــات للمطوريــن تعيــق تســليم كميــات معروضــة جديــدة 	 
ملحوظــة فــي الســوق، إلــى جانــب الوفــرة المحــدودة للمبانــي المتوافقــة مــع شــروط رفــع كفــاءة اســتهاك الطاقــة. وقــد شــهدت معــدلات 
العوائــد علــى الأصــول المنفــردة الممتــازة تراجعًــا، غيــر أنهــا لا تــزّال مرتفعــة بشــكل عــام، بينمــا تظهــر مبيعــات المحافــظ العقاريــة نشــاطًا 

ــالًا مــن المســتثمرين. ــدًا وإقب جي

ــا فــي ســوق الإمــداد اللوجســتي لنقــل كميــات البضائــع الكبيــرة. فمــن جهــة، نــرى أن معــدل الاســتيعاب فــي 	  فــي المقابــل، نجــد الأداء متفاوتً
العــام 2024 كان مماثــاً للمســتويات التــي شــهدها العــام 2023 مــع درجــة أكبــر مــن تنــوع الشــاغلين الذيــن يســتأجرون مســاحات، بالإضافــة 
إلــى مســتوى ملحــوظ مــن العمليــات الجديــدة فــي مجــال الصناعــات التحويليــة. ومــن جهــة أخــرى، ناحــظ أن موجــة التطويــر العقــاري لأغــراض 
المضاربــة لــم تنتــهِ بعــد، حيــث ارتفــع معــدل الإشــغال بنســبة 7.2%، وشــهدت الســوق أعلــى مســتوى لحجــم العــرض منــذ العــام 2011 
)بيانــات شــركة ســافيلس(. ولكــن علــى الرغــم مــن ذلــك، فــإن الطلــب لا يــزّال قويًــا، وقــد لاحظــت شــركة ســافيلس أن هنــاك كميــة كبيــرة مــن 
العقــارات المعروضــة حاليًــأ، ومــن المتوقــع أن يتــم اســتيعاب هــذه الوفــرة تدريجيًــا علــى مــدى أربــاع الســنة القادمــة، ولكــن مــن المحتمــل أن 

يتراجــع نمــو أســعار الإيجــارات فــي نفــس الوقــت.

العقــارات الصناعية
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لندن

 العقارات
 الممتازة في

 أحياء لندن
الداخلية

 العقارات
 الممتازة

 في وسط
لندن

2022-
2024(5.3%)(5.1%)(5.3%)

2014-
202424.1%14.8%(10.0%)

2004-
2024140.0%151.4%166.2%

العقارات السكنية في لندن: حكاية سوقين
لنــدن  فــي  الســكنية  العقــارات  الربيــع ودخًــول ســوق  بحلــول فصــل 
ا لدراســة حالــة الســوق  ا، أصبــح الوقــت مناســبي فترتهــا الأكثــر نشــاطًي
 ،2024 العــام  العريضــة. ففــي  العناويــن  المجريــات مــا وراء  وتقييــم 
أعلــى  إلــى  لتصــل  ارتفاعهــا  العقــاري  الرهــن  فوائــد  أســعار  واصلــت 
مســتوىي لهــا منــذ مطلــع الألفيــة، علــى الرغــم مــن خًفــض بنــك إنجلتــرا 
المتكــرر لأســعار الفائــدة الأساســية، وهــو مــا أدى إلــى إحبــاط الكثيــر 
بشــكل  المشــترين  قاعــدة  وتقليــص  المحتمليــن  المشــترين  مــن 
المنــازل فــي  ارتفــاع حجــم عــرض  الوقــت، اســتمر  نفــس  عــام. وفــي 
الســوق، وبلغــت المبيعــات فــي العــام 2024 أدنــى مســتوىي لهــا منــذ 
العــام 2009، وأصبحــت المنــازل تنتظــر فــي الســوق فتــرة أطًــول فــي 

بيعهــا. قبــل  المتوســط 

ــا ســوق  فــي ضــوء مــا ورد أعلاه، ليــس مــن المفاجــئ أن يكــون الشــعور الســائد فــي ســوق العقــارات الســكنية فــي لنــدن أن الســوق تعتبــر حاليي
مشــترين. ونجــد أن العــام 2024 قــد شــهد أكبــر تراجــع فــي القيــم الاســمية للعقــارات الســكنية منــذ ثلاثيــن ســنة، ســواء مــن منظــور الســعر 

الإجمالــي أو مــن منظــور ســعر المتــر المربــع. كمــا أننــا نجــد أن التراجــع يصبــح أكبــر بكثيــر مــن حيــث القيمــة الحقيقيــة.

ولكــن بينمــا نجــد أن هنــاك اســتخدامات معينــة لتقييــم ســوق العقــارات الســكنية فــي لنــدن بشــكل إجمالــي، يمكــن أن تغيــب عنــه بعــض 
ــا، دعنــا نلقــي نظــرة علــى ســوق العقــارات الممتــازة فــي  العوامــل الهامــة. ولذلــك، ومــن أجــل الحصــول علــى نظــرة أشــمل لمــا هــو حاصــل فعليي
وســط لنــدن1 وســوق العقــارات الممتــازة فــي أحيــاء لنــدن الداخًليــة2 بشــكل منفصــل عــن بعضهمــا البعــض. وكل مــن هذيــن الســوقين يضــم 
ــا أكثــر شــمولية للمشــترين الدولييــن مقارنــةي بالمشــترين  ــا عامي ــا اتجاهي ا مــن المناطًــق ذات الخصائــص المميــزة، ولكنهمــا يوضحــان معي عــددي

المحلييــن.

 Home.co.uk :المصدر

 HomeMetric المصــدر: دائــرة تســجيل الأراضي؛ هوم متريك HomeMetric المصــدر: دائــرة تســجيل الأراضي؛ هوم متريك

المصدر: دائرة تســجيل الأراضي

W1K. W1J. SW1W. SW1X. SW3. SW7 1العقارات الممتازة في وسط لندن تشمل الرموز البريدية

2العقارات الممتازة في أحياء لندن الداخًلية تشمل ضواحي وستمنستر، وكنسينغتون آند تشيلسي، ومدينة لندن، وهامرسميث آند فولهام، كامدن، إيلنغتون، لويشام، تاور هامليتس، هاكني، هارينغي، ساوثوارك، لامبيث، واندسوورث.
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مــا هــي قيمــة إحــدى لوحــات بيكاســو أو قيمــة ســيارة ســباق كلاســيكية؟ 
ا يمكــن البحــث عــن أســعارها فــي بورصــة إلكترونيــة  هــذه ليســت ســلعي
باخًــتلاف  يختلــف  أن  يمكــن  ذاتــه  بحــد  الأصــول  هــذه  مــن  – ســعر كل 
خًصائصــه وقيمتــه العاطًفيــة فــي نظــر المشــترين المختلفيــن. وهكــذا 
باخًــتلاف  قيمتهــا  تختلــف  لنــدن،  وســط  فــي  الممتــازة  العقــارات  هــي 
ــا فنيــة: خًصائصهــا علــى ســبيل  جاذبيتهــا للمشــترين كمــا لــو كانــت قطعي
إلــى  أو مــدى حاجتهــا  الحجريــة  المثــال تشــمل مــدى جمــال واجهاتهــا 
ــي  ــع مخطــط بنائهــا ســواء بشــكل جانب ــة توزي ــد، وكيفي ــم والتجدي الترمي
ــة  أو رأســي، وعــدد غــرف النــوم أو الحمامــات، ومســاحة المطبــخ، ونوعي
الإنــارة الطبيعيــة فيهــا، واتجــاه الحديقــة الخارجيــة، أو جانــب الطريــق الذي 
يطــل عليــه المبنــى – كل هــذه عوامــل تأخًــذ أهميــة أكبــر بكثيــر مــن مجــرد 
ســعر القــدم المربعــة لاجتــذاب المشــتري. وكمــا هــو الحــال عنــد تقييــم 
وســط  فــي  الممتــازة  العقــارات  إلــى  المشــترون  ينظــر  فنيــة،  قطعــة 
ــا إمــا كمخــزن طًويــل الأمــد لــرأس المــال يحقــق الكفــاءة  لنــدن عمومي
ــا، وفــي كلتــا الحالتيــن، لا  ــا معيني ــا حياتيي الضريبيــة أو كأصــل يهــيء نمطي

ــد اتخــاذ قــراره بالشــراء. ــى مجــرد الســعر عن ينظــر المســتثمر إل

لنــدن  فــي وســط  الممتــازة  العقــارات  فــإن مشــتري  الأســباب،  لهــذه 
ــا أثريــاء عالمييــن وأصحــاب رؤوس أمــوال، وبالتالــي فإنهــم  هــم عمومي
يتأثــرون بتغيــر أســعار الفائــدة فــي المملكــة المتحــدة بدرجــة أقــل مقارنــةي 
بمشــتري العقــارات الممتــازة فــي أحيــاء لنــدن الداخًليــة. والســؤال الــذي 
يطــرح هنــا، هــو لمــاذا انخفــض عــدد معــاملات شــراء العقــارات الممتــازة 
فــي وســط لنــدن بحوالــي 40% علــى مــدى الســنتين الماضيتيــن )منــذ 
بدايــة دورة أســعار الفائــدة الحاليــة(؟ ولمــاذا لــم تتغيــر أســعار العقــارات 
ا، هنــاك بعــض  ــا حاســمي ــا منــذ العــام 2014؟ وبينمــا لا نجــد جوابي عمومي
التفســيرات المحتملــة. فمنــذ العــام 2014، حــدث عــدد مــن العوامــل 
الجيوسياســية العامــة التــي أثــرت علــى حجــم الطلــب، منهــا علــى ســبيل 
المثــال خًــروج بريطانيــا مــن الاتحــاد الأوروبــي، والعقوبــات المفروضــة 
كوفيــد،  وجائحــة   ،)2014 العــام  مــن  ا  )بــدءي الــروس  المواطًنيــن  علــى 
والقيــود المفروضــة علــى رؤوس الأمــوال فــي بعــض دول المشــترين، 
مــن  ا  بــدءي فخمــة  جديــدة  مبانــي  وحــدات  تطويــر  موجــة  إلــى  بالإضافــة 
حجــم  فــي  تراجــع  عنهــا  نتــج  التقريــب،  وجــه  علــى   2015-2012 العــام 

العقارات الممتازة في وسط لندن: هل هي 
عقارات أم مقتنيات فنية؟
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0
5,000

10,000
15,000
20,000
25,000
30,000
35,000
40,000
45,000

20
19

20
20

20
21

20
21

20
22

20
22

20
23

20
23

20
24

20
24

20
25

0
5,000

10,000
15,000
20,000
25,000
30,000
35,000
40,000
45,000

20
20

20
21

20
21

20
22

20
22

20
23

20
23

20
24

20
24

20
25

مخطط تشتت قيم العقارات السكنية في سوق العقارات الممتازة في 
وسط لندن

(جنيه استرليني للمتر المربع)

مخطط تشتت قيم العقارات السكنية في سوق العقارات الممتازة في 
أحياء لندن الداخلية

(جنيه استرليني للمتر المربع)

المبيعات2 انحراف معياري دون المتوسط المتوسط2 انحراف معياري فوق المتوسط

الطلــب. وفــي نفــس الوقــت، لــم يتمكــن الجنيــه الاســترليني مــن العــودة 
 1.72 عنــد   2014 العــام  فــي  عليــه  كان  الــذي  المرتفــع  المســتوى  إلــى 
مقابــل الــدولار الأمريكــي، مــا أدى إلــى تــردد الكثيــر مــن المالكيــن الذيــن 
ــة  ــا مــن التعــرض لخســائر صــرف عمل ــدولار الأمريكــي خًوفي يتعاملــون بال
عــدد  فــي  الانخفــاض  للاهتمــام  المثيــر  كان  ولربمــا  البيــع.  عنــد  أجنبيــة 
المعــاملات علــى مــدى الســنتين الأخًيرتيــن علــى الرغــم مــن ارتفــاع حجــم 
العــرض. ويبــدو أن هــذا ناتــج بشــكل رئيســي عــن حقيقــة أن المشــترين 
بســبب  وذلــك  للســكن  الجاهــزة  المجــددة  المنــازل  ــا  حاليي يفضلــون 
الصعوبــات التــي تواجههــا مشــاريع الترميــم والتجديــد، ســواء مــن حيــث 
التخطيــط وتكاليــف البنــاء ووفــرة العمالــة. ونتيجــة لهــذه الصعوبــات 
ا، تراجــع عــدد المنــازل المكتملــة وكانــت نســبة كبيــرة مــن المنــازل  تحديــدي
المعروضــة عبــارة عــن منــازل أو شــقق تحتــاج إلــى ترميــم وتجديــد – ممــا 
أدى إلــى فجــوة واضحــة بيــن العــرض والطلــب فــي الســوق، بفعــل التأثيــر 

غيــر المباشــر لارتفــاع تكلفــة رأس المــال والمــواد والعمالــة. 

المصدر: دائرة تســجيل الأراضي
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علــى صعيــد منفصــل، مــا هــي أوضــاع العقــارات الســكنية الممتــازة فــي 
أحيــاء لنــدن الداخًليــة – الدائــرة الخارجيــة المحيطــة بالعقــارات الممتــازة 
فــي وســط لنــدن؟ بالمقارنــة مــع مشــتري العقــارات الممتــازة فــي وســط 
الأخًــص  )وعلــى  الداخًليــة  الأحيــاء  هــذه  فــي  المشــترين  أن  نجــد  لنــدن، 
ــا مشــترين محلييــن يحصلــون علــى قــروض  مشــتري المنــازل( هــم عمومي
رهــن عقــاري. وهكــذا فــإن الاتجاهــات العامــة للأســعار أكثــر حساســية 
لمــدى القــدرة علــى تحمــل التكلفــة، وبينمــا لا تــزال خًصائــص البنــاء تعتبــر 
ا. وبشــكل  هامــة، غيــر أن ســعر القــدم المربعــة يشــكل عــاملاي أساســيي
عــام، فــي ظــل الظــروف الاقتصاديــة الســائدة، ومنهــا علــى ســبيل المثــال 
الرهــن  فائــدة  أســعار  فــإن  والأجــور،  الرواتــب  ونمــو  البطالــة  معــدلات 
العقــاري تؤثــر بشــكل مباشــر وبدرجــة أكبــر علــى الأســعار فــي هــذا القطــاع.

وحســبما يظهــر فــي الرســم البيانــي علــى اليســار، فــإن تكلفــة خًدمــة قــرض 
رهــن عقــاري بقيمــة متســاوية لأصــل الديــن كانــت أعلــى بحوالــي 30% فــي 
ــدة(،  ــادات فــي أســعار الفائ ــةي بالعــام 2021 )قبــل الزي العــام 2024 مقارن
كنتيجــة مباشــرة لارتفــاع أســعار فائــدة الرهــن العقــاري مــن 2.3% فــي 
العــام 2021 إلــى 4.4% فــي العــام 2024. ولكــن مــع نمــو الرواتــب والأجــور 
بعــد التضخــم وارتفــاع أســعار الفائــدة، أصبــح التأثيــر علــى القــدرة علــى 
تحمــل التكلفــة أقــل ممــا يعتقــد البعــض. فالنمــو التراكمــي فــي الرواتــب 
والأجــور بحوالــي 25% علــى مــدى الفتــرة بيــن العــام 2021 والعــام 2024 
يعنــي أن أقســاط الرهــن العقــاري كنســبة مئويــة مــن الرواتــب الســنوية 
ــي  ــى حوال ــي 18% إل ــكاد يذكــر، مــن حوال قــد ارتفعــت بشــكل هامشــي لا ي
19% علــى مــدى الفتــرة نفســها. وفــي نفــس الوقــت، كان معــدل البطالــة 
أدنــى  وهــو   ،%4 حوالــي  عنــد  تــراوح  حيــث   2021 العــام  منــذ  ا  مســتقري
مســتوىي لــه منــذ عــدة عقــود. وقــد نتــج عــن هذيــن العامليــن مجتمعيــن – 
ــا  أي النمــو المرتفــع للرواتــب والأجــور وانخفــاض معــدل البطالــة – انخفاضي
ا فــي أســعار العقــارات الســكنية فــي أحيــاء لنــدن الداخًليــة، كان  بســيطي

ا للزيــادة فــي أســعار الفائــدة. أكبــر ممــا يعتقــده البعــض نظــري

أمــا إذا أدى النمــو فــي الرواتــب والأجــور إلــى إزالــة تأثيــرات تكاليــف الرهــن 
ا، لمــاذا إذن التراجــع  العقــاري الأعلــى، وإذا كان معــدل البطالــة مســتقري
ــا مــن مســتوى الــذروة التــي كانــت  فــي أســعار المنــازل بحوالــي 5% حاليي
تكاليــف  اســتقرار  مــن  الرغــم  علــى  أنــه  هــي  الإجابــة  إليــه؟  وصلــت  قــد 
المنــازل مقارنــةي بالرواتــب والأجــور، غيــر أن التكلفــة الحقيقيــة لــكل شــيء 
آخًــر أصبحــت أعلــى. وقــد بلــغ التغيــر التراكمــي فــي مؤشــر أســعار التجزئــة 
ــرة مــن العــام 2021  ــى مــدى الفت ــي 33% عل ــذي يقيــس التضخــم حوال ال
إلــى العــام 2024، وهــذا أعلــى بكثيــر مــن معــدل نمــو الرواتــب والأجــور فــي 
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المعدل الثابت لسنتين  المعدل الثابت لخمس سنوات

نفــس الفتــرة. وقــد أدى هــذا إلــى انخفــاض القيمــة المتبقيــة مــن الرواتــب 
والمدخًــرات لشــراء المنــازل وتغطيــة التكاليــف ذات العلاقــة. وبالإضافــة 
العائــد  أن معــدل  هــي  واســع  علــى صعيــد  التوقعــات  فــإن  ذلــك،  إلــى 
المفتــرض فــي ظــل منــاخ منخفــض أســعار الفائــدة إلــى حــد كبيــر مماثــل 
إلــى اقتنــاع المشــترين  2022، وهــو مــا أدى  لمــا كان عليــه قبــل العــام 
العقــاري،  الرهــن  فائــدة  أســعار  تنخفــض  ريثمــا  بالانتظــار  المحتمليــن 

ونتــج عــن ذلــك المزيــد مــن التقلــص فــي قاعــدة المشــترين.

لنــدن  أحيــاء  فــي  مختلفــة  مناطًــق  فــإن  كذلــك،  الحــال  كان  لــو  وحتــى 
الداخًليــة لا تــزال تتميــز بعوامــل مختلفــة. علــى ســبيل المثــال، إذا أخًذنــا 
ا  فــي الاعتبــار منطقــة فولهــام حيــث بقــي ســعر القــدم المربعــة مســتقري
ا علــى مــدى الســنوات القليلــة  ا نســبيي ــا ضمــن مــدىي محــدود جــدي عمومي
ا للســكن  الأخًيــرة. ففــي هــذه الأحيــاء التــي تعتبــر فــي الغالــب بــديلاي ميســري
فــي أحيــاء تشيلســي وكنســينغتون فــي وســط لنــدن، وفــي ظــل الطلــب 
المســتمر والنقــص العــام فــي مشــاريع التطويــر الجديــدة، أدى ارتفــاع 
أســعار الفائــدة إلــى تراجــع حجــم الصفقــات وليــس انخفــاض ســعر القــدم 
شــرقي  شــمال  فــي  والتاســتو  ضاحيــة  فــإن  المقابــل،  وفــي  المربعــة. 
لنــدن التــي لا تــزال تحتفــظ بأجــواء القريــة والثقافــة الهيبيــة التــي كانــت 
ــا بمحطــة متــرو  شــائعة فــي ســتينات القــرن الماضــي، والمرتبطــة أيضي
تجتــذب  ناشــئة  لنــدن، تعتبــر مفضلــة كمنطقــة  أنفــاق ســريع بوســط 
الأســر الشــابة والأشــخاص الذيــن يبحثــون عــن مشــاريع تحتــاج إلــى ترميــم 
ــا ارتفــع ســعر القــدم المربعــة منــذ العــام 2022 علــى  وتجديــد. وهنــا أيضي
الرغــم مــن الزيــادات فــي أســعار الفائــدة، مــا يبــرز كيــف أن هنــاك مجــالاي 

ــا ســوق مشــترين. لتحقيــق أداء جيــد حتــى فــي ســوق تعتبــر عمومي

 Statista المصدر: ستاتيســتا

 Statista المصــدر: مكتــب الإحصاء الوطًني؛ ستاتيســتا
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إلــى أيــن إذن تتجــه أســعار العقــارات الســكنية 
مــن هنــا؟ بشــكل عــام، عنــد قيــاس الأســعار 
تراجعــت  المتوســط،  للدخًــل  كمضاعــف 
إلــى  لنــدن  فــي  الســكنية  العقــارات  أســعار 
نشــهده  لــم  مســتوى  وهــو  ــا،  ضعفي  11.06
منــذ العــام 2015. وهــذا يتوافــق مــع الانطبــاع 
بوجود ســوق مشــترين، غير أن وســائل الإعلام 
العقــارات  أســعار  أن  تظهــر  لا  البريطانيــة 
ــا. وبالفعــل،  الســكنية فــي لنــدن ميسّــرة عمومي
إعطــاء  وجــوب  علــى  إجمــاع سياســي  هنــاك 
الســكنية  العقــارات  لتطويــر  أعلــى  أولويــة 
لشــريحة  ميسّــرة  ســكنية  وحــدات  وتوفيــر 
أوســع مــن النــاس الذيــن يرغبــون فــي الإقامــة 
مقيميــن  يكونــوا  أن  ينبغــي  أو  المدينــة  فــي 
مــن  العملــي،  المســتوى  علــى  ولكــن  فيهــا. 
ــر عقــاري كبيــرة  ــرى موجــة تطوي الصعــب أن ن
أســعار  فــي  ملحــوظ  انخفــاض  إلــى  تــؤدي 
العــرض  حجــم  بفعــل  الســكنية  العقــارات 
ــا،  الأكبــر، وذلــك بســبب القيــود المذكــورة آنفي
وتكاليــف  والتخطيــط  بالمواقــع  والمتمثلــة 

العمالــة. ووفــرة  البنــاء 

اســتمر الوضــع الاقتصــادي فــي المملكــة المتحــدة 
ــا بنظــرة اقتصاديــة متفائلــة  فــي التحســن تدريجيي
علــى الرغــم مــن التقلبــات الناتجــة عــن التعرفــات 
الجمركيــة الدوليــة. ولا يــزال هنــاك بالتأكيــد احتمــال 
مواجهــة صعوبــات فــي المرحلــة القادمــة، ويمكــن 
أن تــؤدي الأوضــاع الجيوسياســية العالميــة الراهنة 
إلــى تعقيــد الأمــور، غيــر أن المملكــة المتحــدة قــد 
حافظــت علــى قدرتهــا علــى الصمــود فــي مواجهــة 
جميــع التحديــات المختلفــة التــي تعرضــت لهــا علــى 
ــا  مــدى بضــع الســنوات الأخًيــرة، وهــي تتيــح مناخًي

ا فــي المرحلــة القادمــة. اســتثمارييا مســتقري

الفائــدة  أســعار  بيئــة  تشــهد  أن  المتوقــع  مــن 
الأعلــى لمــدة أطًــول بدايــة اتســاع مــدى الفــرص 
الاســتثمارية المتاحــة فــي المملكــة المتحــدة، فــي 

التوقعات المستقبلية 
للعقارات السكنية في لندن

العقارات الســكنية في لندن: حكاية ســوقين

العــرض  حجــم  أن  لحقيقــة  بالنظــر  فإنــه  لذلــك 
ا علــى الأرجح في المســتقبل  ســوف يكــون محــدودي
علــى  الأكبــر  التركيــز  يكــون  أن  يمكــن  المنظــور، 
حجــم الطلــب علــى العقــارات الممتــازة فــي وســط 
ــدن  ــاء لن ــازة فــي أحي ــى العقــارات الممت ــدن وعل لن
الداخًليــة. أمــا بالنســبة للعقــارات الممتــازة فــي 
الجيوسياســية  العوامــل  تســتمر  لنــدن،  وســط 
غيــر  المقيــم  "الأجنبــي  إطًــار  ضمــن  والتعامــل 
المســتوطًن"، فــي إضافــة مزيــد مــن الصعوبــات. 
ولكــن كمــا هــو الحــال فــي المقتنيــات الفنيــة، يجــب 
أن يبقــى المشــترون قــادرون علــى الحصــول علــى 
المنتــج المناســب. والمســألة بالنســبة للعقــارات 
أكبــر  بدرجــة  تتعلــق  لنــدن  وســط  فــي  الممتــازة 
مــن  )وبالتأكيــد  العقــاري  الرهــن  فائــدة  بأســعار 
مــدى  الأخًــص  وعلــى  المبيعــات(  حجــم  حيــث 
جاذبيــة مناطًــق محــددة ومــدى القــدرة النســبية 
يثيــر حمــاس  علــى تحمــل تكاليفهــا – ولا شــيء 
اللندنييــن أكثــر مــن العثــور علــى منطقــة يمكنهــم 
المســتمر  بالتحســن  تتميــز  تكاليفهــا  تحمــل 
وبحداثــة روابــط النقــل والمــواصلات، والتــي يكــون 
ــا بشــروط  فيهــا مشــروع الترميــم والتجديــد متاحي

مجزيــة.

صــرف  أســعار  فــإن  ذلــك،  جانــب  إلــى 
عــاملاي  ــا  أيضي هــي  تمثــل  الأجنبيــة  العــملات 
صــرف  ســعر  انخفــاض  يتيــح  آخًــر:  ــا  إضافيي
الجنيــه الاســترليني فــرص جذابــة للمشــترين 
بينمــا  الأمريكــي،  بالــدولار  يتعاملــون  الذيــن 
يمكــن أن يــؤدي ارتفــاع ســعر صــرف الجنيــه 
الذيــن  المالكيــن  إغــراء  إلــى  الاســترليني 
يتعاملــون بالــدولار الأمريكــي بــأن يفكــروا فــي 
الجنيــه  تعافــى  وبالفعــل،  عقاراتهــم.  بيــع 
مقابــل  الأخًيــرة  الأشــهر  فــي  الاســترليني 
ا  تداولــه مؤخًــري الــدولار الأمريكــي، وقــد جــرى 
العــام  منــذ  مســبوقة  غيــر  مســتويات  عنــد 
ســعر  حركــة  توقــع  يصعــب  وبينمــا   .2022
إلــى  تجــدر الإشــارة  العملــة الأجنبيــة،  صــرف 
أن الرئيــس الأمريكــي ترامــب يفضــل علــى مــا 
يبــدو الــدولار الأمريكــي الضعيــف، مــا يمكــن 
ا للمشــترين الذيــن يتعاملــون  أن يوفــر حافــزي
نافــذة  مــن  للاســتفادة  الأمريكــي  بالــدولار 

الحاليــة. الفــرص 

ــا  إضافيي عــاملاي  هنــاك  أن  ذلــك  إلــى  أضــف 
تفضيــل  وهــو  الاعتبــار  فــي  أخًــذه  يتوجــب 
للعقــارات  الحاضــر  الوقــت  فــي  المشــترين 
المكتملــة، بينمــا هنــاك الكثيــر مــن العقــارات 
إلــى  تحتــاج  والتــي  الســوق  فــي  المطروحــة 
بالمشــترين  يتعلــق  وفيمــا  وتجديــد.  ترميــم 
ســوق  مــن  الاســتفادة  فــي  يرغبــون  الذيــن 
تنشــأ  أن  المرجــح  مــن  الحاليــة،  المشــترين 
الفــرص الأفضــل عنــد البحــث عــن العقــارات 
التــي تحتــاج إلــى ترميــم وتجديــد. أمــا بالنســبة 
لربمــا  البيــع،  فــي  يفكــرون  الذيــن  للمالكيــن 
محــددة  تحســينات  إجــراء  الأجــدى  مــن  كان 
جاذبيتهــا  يــادة  ز بهــدف  المبانــي  علــى 

الحالييــن. للمشــترين 

الملكيــة تركيز آركابيتا فــي أســهم  قطاعــات منهــا الاســتثمار 
الخاصــة، غيــر أننــا نــرى أن العوائــد الأكثــر جاذبيــة 
علــى الاســتثمار لا تــزال تملــي اتبــاع أســلوب الإدارة 

الهادفــة. والمنهجيــة  النشــطة 

وعلــى صعيــد القطــاع العقــاري البريطانــي، فإننــا 
الاســتثمار  باســتراتيجيات  التزامنــا  علــى  نحافــظ 
النشــطة التــي تركــز على العقــارات المؤجــرة بعقود 
الانتهــاء  تواريــخ  متلاحقــة  الأجــل  قصيــرة  إيجــار 
تحقــق تدفقــات دخًــل متنوعــة وتتميــز بأســعار إيجار 
ميسّــرة يمكــن تنميتهــا مــن خًلال الإدارة النشــطة. 
فــي  مســتقرة  تبــدو  الاســتثمار  بيئــة  إن  وحيــث 
المســتقبل المنظــور، فإننــا نتوقــع أن نحافــظ علــى 
هــذا المســتوى لفتــرة مــن الزمــن، ولكــي نتمكــن ن 
ــا. وفــي إطًــار  الاســتفادة مــن الفــرص المتاحــة حاليي
هــذه الاســتراتيجية، فــإن قطاعنــا المفضــل لا يــزال 
قطــاع العقــارات الصناعيــة متعــددة المســتأجرين 
ــا جذابيــا  فــي المملكــة المتحــدة، والــذي يتيــح مزيجي

ــد الأعلــى والدخًــل المســتدام  مــن معــدلات العوائ
إدارة  علــى  التركيــز  خًلال  مــن  المــال  رأس  ونمــو 

الأصــول.

ــا تفضيــل اســتراتيجيات تهــدف  إننــا نواصــل أيضي
إلــى التركيــز على تحســين كفــاءة اســتهلاك الطاقة 
ــا علــى ثقــة مــن أنهــا ســوف  ــي، حيــث إنن فــي المبان
المتوســط.  المــدى  فــي  ــا  إضافيي ا  عائــدي تحقــق 
ــا عــن الأولويــات البيئيــة فــي  وبينمــا نلاحــظ تراجعي
مجــالات اســتثمارية أخًــرى، فإننــا علــى ثقــة مــن أن 
التركيــز علــى كفــاءة اســتهلاك الطاقــة والإمكانيات 
المتطــورة قــد أصبحــت  الوظيفيــة المســتقبلية 
الآن مغروســة فــي عقــول مســتأجري العقــارات 
التجاريــة والمســتثمرين والمقرضيــن فــي المملكة 
المتحــدة، وســوف تــؤدي هــذه التحديثــات إلى تحفيز 
المملكــة  ســوق  فــي  المــال  ورأس  الدخًــل  نمــو 

المتحــدة علــى مــدى الســنوات القادمــة.
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ــا اســتثمارية متنوعــة وتركــز علــى الاســتثمار فــي أســهم ملكيــة  آركابيتــا شــركة إدارة أصــول عالميــة رائــدة تعــرض فرصي
ا فــي العالــم. وتشــرف إدارة آركابيتــا منــذ  الشــركات الخاصــة والاســتثمار العقــاري فــي أحــد أســرع أســواق الثــروات نمــوي
أكثــر مــن عشــرين ســنة علــى تقديــم منتجــات الشــركة وخًدماتهــا 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، مســتفيدةي فــي المــدى الطويــل مــن عوامــل الاقتصــاد الكلــي والخصائــص 

الســكانية.
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علــى الرغــم مــن بــذل كل الجهــود الممكنــة للتأكــد مــن موثوقيــة البيانــات المشــار إليهــا والمســتخدمة لأغــراض الدراســة الــورادة فــي هــذه الوثيقــة، لا يمكــن إعطــاء أي ضمانــة بــأن تلــك البيانــات صحيحــة، 
ولا تتحمــل شــركة آركابيتــا قــروب هولدنعــز ليمتــد وشــركاتها التابعــة أي مســؤولية مهمــا كانــت عــن أي خًطــأ أو ســهو.  وتعكــس هــذه الوثيقــة رأينــا الــذي توصلنــا إليــه بنــاءي علــى الدراســة والبحــث، وليــس 

المقصــود منهــا تقديــم مشــورة اســتثمارية أو اســتدراج أي اســتثمار.
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