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:التقييم
 Real Estate Operating Companyعقاري تشغيلإستثمارشركةكونهاوالتجارةللتنميةبُنيانشركةلطبيعةنظرا  

(REOC) الأصولقيمةصافيلطريقةوفقا  للشركةالعادلةالقيمةبتحديدقمنا(NAV).الأصولقيمةصافيطريقةاستخدامتم
 وذلكالشركاتتلكهملأسالعادلةالقيمةلتحديدالأمثلالعلميالأسلوبيمثلهلأنوذلكوالتجارةللتنميةبُنيانشركةتقييمفي

المتبقيةساطالأقإلتزاماتمنهاالديون وخصمحكمهافيوماالنقديةإليهامضافللأصولالسوقيةالقيمةقياسعليلاعتماده
.حديثا  المشتراه للأصول

:تعتمد هذه الطريقة على القيام بالخطوات التالية
يناير29بتاريخ(GAT)تكأبريزالجلوبالشركةمنالمعدالتقريرعلىبالإعتمادتموالذىللأصولالسوقيةالقيمةتقدير•

.(إداريةمبانىعشرة)التقييمتاريخفىللشركةالمملوكةالأصولإجمالىتقييمتموالذى.2025
المتبقيةساطالأقإلتزاماتمنهاوالديون القروضقيمةخصمبعد(الشركةأسهم)الملكيةلحقوق العادلةالقيمةاحتسابيتم•

.حكمهافيوماالنقديةرصيدوإضافةحديثا  المشتراه للأصول
:لتاليةكما تم استخدام طريقة المضاعفات والتي تعتمد على القيام بالخطوات ا

والأنسبلصلةاذاتالسوق مضاعفاتإليللوصولوذلكالمشابهةوالاستحواذاتالمتكافئةللشركاتالمضاعفاتطريقةتعتمد
لةالمماثالشركاتأنوبماالشركاتلتقييماستخداماالأكثرهو((P/BVالدفتريةللقيمةالسوقيةالقيمةمضاعفمثلالشركةلتقييم
القطاعنفسفيتعملالمقارنةالشركات.الفروق تلكلمعالجةالمضاعفاتعلىتعديلاتتطبيقيتمفقدالتامةللمقارنةقابلةغير
الأسواقمثلمارالاستثلخصائصالأساسيالتشابهذاتللشركاتالنظرالضروري ومنالتقييممحلالشركةفيهاتعملالتي

.الأخرى البارزةوالعواملوالنمووالمنتجات

تقرير المستشار المالي المستقل لتقدير القيمة العادلة لشركة بُنيان للتنمية والتجارة
:التقييممهمة

(التقييمتاريخ)2024ديسمبر31 فيالشركةسهملأالعادلةالقيمةلتحديدوذلكوالتجارةللتنميةبُنيانشركةتكليفعلىبناء  
علىبناء  التجارةوللتنميةبُنيانلشركهالعادلةالقيمةاحتسابتم.المصريةالبورصةفيالشركةأسهممنحصةطرحبغرض

.الدراسةهذهفييهعلاعتمدتالذيالرئيسيالمصدرتعتبروالتيشركةإدارةبهاأمدتناالتيوالمعلوماتوالبياناتالافتراضات
:التنفيذيالملخص

:الآتيةالأسسبإستخدامالتقييمعددتمقد
الأصولقيمةصافيلطريقةوفقا  للشركةالعادلةالقيمةبتحديدقمناكما،التقييممحلللشركةالتاريخيةقوائمللالماليبالتحليلقمنا

(NAV)بقرارالصادرةللمنشآتالماليالتقييممعاييربمراعاةالتقييممحلللشركةالعادلةالقيمةتقديرتم.المضاعفاتوطريقة
.2017لسنة1رقمالماليةللرقابةالعامةالهيئةإدارةمجلس

بهاأمدتناالتيوالمعلوماتوالبياناتالافتراضاتعلىوبناء  والتجارةللتنميةبُنيانشركةوليةؤمستحتتقعإليناالمقدمةالبيانات
تلكوملائمةمعقوليةصالأخوجهوعلىالافتراضاتمعقوليةمعياربمتطلباتبالالتزامقمناوقدوالتجارةللتنميةبُنيانشركةإدارة

المشابهةالشركاتوأوضاعالتقييممحلللمنشأةالتاريخيالأداءضوءفيالتقييمفيعليهاالاعتماديتسنىحتىالافتراضات
المشتركةالعلميةسسالأوبمراعاةضروريةرأيناهاالتيالتعديلاتالاعتبارفيأخذا  وذلكالمستقبليةوالتوقعاتالمنافسةوظروف

.التقريرهذافي
بينهاومنبشأنه،ليهاعالاعتماديمكنموثوقةمصادرإلىالاستنادتمكماالتقرير،فيوافيةبصورةالافتراضاتتلكاستعراضتم

العامةالهيئةلدىالأصولمقيميمنالمعتمد(GAT)تكأبريزالجلوبالشركةمنالمعدالأصولوتقييمللمنشأةالماليةالقوائم
 .يمالتقيبعمليةالارتباطذاتللبياناتالمصدرةالجهاتوكذلكعنهاصادرةمعتمدةبياناتوأية(FRA)الماليةللرقابة

المالية بيكر تلي للاستشارات المالية عن الأوراق
شارع رمسيس87

جمهورية مصر العربية–القاهرة 
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:العامةوالمحدداتالاشتراطات
فيالتقييمحلمالشركةتتضمنهاالتيالحساباتأوالماليةللقوائممراجعةأوفحصأعمالبأيالقيامعملنانطاقيشمللم•

علىعتمدنااوقدتسويقية،أواقتصاديةدراساتبأيةالقيامعملنانطاقيتضمنلمكما.المصريةالمراجعةمعاييرضوء
تعتبروالتيوالتجارةميةللتنبُنيانشركةمنإليناالمقدمةوالمعلوماتوالإيضاحاتوالتفسيراتللشركاتالمعتمدةالماليةالقوائم

.التقريرهذافيالموضحةالأخرى المعلوماتمصادرإلىبالإضافةوذلكللمعلوماتالأساسيالمصدر
القوائمإلىبالإضافةالأساسكسنة2024ديسمبر31فيالتقييممحلللشركةالمعتمدةالماليةالقوائمعليالاعتمادوتم•

فيالاعتمادتمكما.2029وحتى2025منللسنواتوالتجارةللتنميةبُنيانشركةبهاأمدتناالتيالمستقبليةالتقديريةالمالية
وعليوالتجارةلتنميةلبُنيانشركةإدارةبهاأمدتناالتيوالمعلوماتالبياناتعليللشركةالمستقبليةالماليةالتنبؤاتإعداد

فيماوملائمةافيةكأدلةعلىالحصولتموقد.صحتهامنللتأكدوالمعلوماتالبياناتتلكبتدقيقنقومأنودون مسؤوليتها
مدىمنللتأكدريصالحالرجلعنايةببذلقمناكما.التقييمبمهمةالعلاقةذاتوالمستنداتوالمعلوماتالبياناتبكافةيتعلق

.عادلةبصورةالتقييملأغراضوالمعلوماتالبياناتتلكعلىالاعتمادوإمكانيةمعقولية
الخاصالجزءيفموضحا  هوكماالدراسةلعددمعقولا  أساسا  توفرلاالمعلوماتهذهبأنللاعتقاديدعوماعلمناإلىينملم•

والتيلنظريةاالافتراضاتمجموعةبإستخدامالمعلوماتهذهأعدتوقد.تفصيلا  الدراسةعليهاقامتالتيبالافتراضات
فإنثمومنات،الافتراضتلكتتحققأنالضروري منوليسالإدارةتصرفاتوعنمستقبليةأحداثعنافتراضاتتتضمن

.عليهاالمنصوصبخلافأخرى أغراضفيللاستخداممناسبةتكون لاقدالمعلوماتهذه
تلييكربشركةإلىالرجوعدون محتوياتهامنأيتعديلأوطمسيجوزولاواحدةكوحدةالعادلةالقيمةدراسةقراءةيجب•

.أجلهمنأعدتالذيالمحددالنطاقفيالعادلةالقيمةدراسةمعالتعاملويجبالماليةالأوراقفيالماليةللاستشارات
:والبياناتالمعلوماتمصادر
حيثمسئوليتها؛تتحالتقييممحلللشركةوالتجارةللتنميةبُنيانشركةمنالمقدمةوالمستنداتالبياناتعلىالدراسةاستندت

:يلىفيماالتقييممحلالشركةإدارةمنعليهاالحصولتمالتيوالمستنداتالبياناتهذهتمثلت
2025يناير29بتاريخ(GAT)تكأبريزالجلوبالشركةمنالمعدالأصولتقييمتقرير1.
.2024الى2022السنواتخلالالتقييممحلللشركةالماليةالقوائم2.
النقديةالتدفقاتموضحة2029وحتي2025 منوالتجارةللتنميةبُنيانشركةمنالمقدمةللشركةالمستقبليةالخطة3.

الشركةالمملوكةللأصول
.(S&P Capital IQ)موقع4.

سرى وخاص 

:الاستقلاليةموقف
السريةعلىاظوالحفالمضللةالمعلوماتوتجنبوالموضوعيةالمصالحتعارضوعدموالاستقلاليةوالأمانةالنزاهةبقواعدالالتزامتم

استقلالامستقلة"قيمالم""الماليالمستشار"الماليةالأوراقفيالماليةللاستشاراتتليبيكرشركةوتعدبالمعلوماتالاحتفاظوضوابط
مصالحأيةمبهتربطناولاحساباتها،ومراقبيإدارتها،مجلسوأعضاءبها،المرتبطةوالأطرافالتقييم،محلالشركةعنكاملا  

.شخصية
:المستقلالماليالمستشارإقرارات

الساريةالقانونيةعدوالقواوالقوانينللمنشآتالماليللتقييمالمصريةبالمعاييربالالتزامتمتونتائجهاالتقييمعمليةبأنونقر
استخدامهنتيجةأوالتقييمقيمةعلىيعتمدلاللمقيمالمستحقالماليالمقابلوأن
بالتقريرالواردةالقيودسوى يقيدهالاوالنتائجالتحليلوأن

فريققبلمنيمالتقيهذاعددتمالتقييمعمليةمنجوهري جزءبأيعلاقةلهمبالتقريرذكرهموردمنبخلافأشخاصاشتراكوعدم
/والأستاذةدسعسارة/والأستاذةعلاءنهى/الأستاذةهلال،أحمد/الأستاذوهمالله،فتحعمرو/الأستاذإشرافتحتبالشركةالعمل
.سعيدريم/والأستاذةالغمراوى محمود/والأستاذصقرنادين
:(Disclaimer) المسئوليةإخلاء

حساباتها،ومراقبالشركةةإدارمسئوليةتحتالتقييممحلللشركةوالتجارةللتنميةبُنيانشركةمنالتاريخيةالماليةوالمعلوماتالبيانات
.البياناتهذهصحةمنللتحققمراجعةأيإجراءالمقيمعلىوليس

وأنناعدده،تاريخفيللتقييمللوصولكافيةالتقييمتقريرعددفياليهاالاستنادوتمالتقييمفياستخدامهاتمالتيوالمعلوماتالبيانات
.منهاللتحققالحريصالرجلعنايةبذلنا

.أجلهمنالمعدالغرضفيإلاالتقريراستخداميجوزلا
.المنظمةلتشريعاتاأوالسوق أوالمنشأةظروفتغيرضوءفيالتقريرعددبعدتتغيرقدعليهابنيالتيوالفرضياتالتقييمأن
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تقدمافيموالمذكورةالمتبعةللأسسوفقا  (التقييمتاريخ)2024ديسمبر31فيوالتجارةللتنميةبُنيانللشركةالعادلةالقيمةبلغت•
جنيه7.5للسهمالعادلةالقيمةبلغتفقدوبالتاليسهم1,654,000,000علىموزعمصري جنيه12,432,166,257مبلغ

.مصري 

.رالتقريتاريخمناشهرالستةتتجاوزلاولمدةأجلهمنعدأالذيالمحددالنطاقفيمعهالتعاملبيجالتقريرهذا•

التقريرهذافياتبيانأيةتحديثعنمسؤولةغيرالماليةالأوراقعنالماليةللإستشاراتتليبيكرشركةبانعلما  نحيطكمأنونود
.التقريرعددتاريخمنلاحقةلأحداثكنتيجة

.الماليةالرقابةهيئةإدارةإلىتقديمهبغرضالتقريرهذاعددتموقد

2025أبريل13فيتحريرا  

مرو فتح اللهع
ة عن شركة بيكر تلي للاستشارات المالي

م.م.الأوراق المالية ش
سجل المستشارين الماليين بالهيئة

5رقم 

سرى وخاص 
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الهيكل الحالي للمساهمين -شركة بُنيان 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

نظرة عامة عن الشركة 

علىأساسيبشكلتركز رائدةعقاري استثمارشركةوهى،2007سبتمبرفي(بُنيانشركة)والتجارةللتنميةبُنيانشركةتأسست•
المتخصصةلإداريةواالتجاريةالمراكزوتشييدإقامةخلالمنوتنميتهااستثمارهابغرضالجاهزةالعقاريةوالمنشآتالمبانيشراء

وإيجاريعببهدفللغيرأوللشركةالمملوكةالتجاريةالمراكزإدارةالىبالإضافةلها،المكملةالأنشطةكافهوممارسةعليها
متكاملةومرافقتجارية مشروعاتتقديمهوالشركةهدف.العقاراتهذهبناءتكاليفتحملإلىالحاجةدون التجاريةالوحدات
.وفعّالةحديثةتصميماتخلالمنالعملاءتوقعاتوتلبيوالعالميالمحليالسوق احتياجاتمعلتتناسب

العقارات،هذهتأجيرلخلامن.المرتفعةالسوقيةوالقيمةالمتميزةالمواقعذاتالجاهزةالتجاريةالمبانيشراءفيبُنيانشركةتسعى•
العقاري السوق فيرالمستمالتحسنبفضلالسوقيةقيمتهافيالمستقبليةالزيادةمنالاستفادةمعثابتةعوائدالشركةتحقق

.المصري 
منأصولا  ثماراتهااستمحفظةفتشملالمرتفعةالعوائدذاتالمستقرةالمبانياختيارلضمانللسوق متأنيةدراسةعلى الشركةتعتمد•

عقودخلالمنيكيالأمربالدولارمرتبطثابتدخلتأمينهوالرئيسيةاستراتيجياتهابينمن.رئيسيةمواقعفيالأولىالدرجة
%45.1حوالىيالأمريكبالدولارالمرتبطةالإيراداتشكلتوقد.مستقرةنقديةتدفقاتيضمنممادوليين،مستأجرينمعتأجير

.2024ديسمبر31فيالشركةإيراداتإجماليمن
فيمتميزةمواقعفيوتجاريةإداريةعقاراتمشروعات10علىالاستحواذخلالمنالعقاريةمحفظتهابتوسيعالشركةقامت•

الأصولدتحديبخبرتهاتستطيعالتيالإداريةالكوادرعلىمعتمده.القاهرةغربفي2والقاهرةشرق في8منها:الكبرى القاهرة
.السوق منأقلبسعرعليهاللاستحواذالمميزةالمواقعذات

إلى2017في4منالمستأجرينعددارتفعحيثحيويةمواقعفيومكتبيةتجاريةمساحاتيشملبتنوعالشركةمحفظةتتمتع•
108,000إلى2017فيمربعمتر55,000منالمبنيةالمساحةزيادةفيبُنيانشركةنجحت.2024خلالمستأجر ا119

.(استلمهاتمالتيالوحداتإجماليمن)%92.0إلى%5.0منالإشغالنسبةفيكبيرةزيادةمع،2024فيمربعمتر
موزعمصري جنيهمليار1.65والمدفوعالمصدرالمالراسبلغكمامصري،جنيهمليار6.0مبلغبهالمرخصمالرأسيبلغ•

.مصري جنيه1للسهماسميهبقيمةسهممليار1.65عددعلى
:ينقسم الهيكل الحالي للمساهمين في الشركة إلى•

.من أسهم الشركة% 99.999 المحدودة(Sky Realty holding)شركة سكاي رياليتي القابضة –
.من أسهم الشركة% 0.001 مستثمرون آخرون –

شكل أساسي شركة بُنيان هي إحدى الشركات الرائدة في مجال الاستثمار العقاري في مصر وتركز ب
تنميتها على شراء المباني والمنشآت العقارية الجاهزة بغرض بيع وإيجار تلك المبانى وإدارتها و

Sky Realty Holding 
Limited

شركة بُنيان للتنمية والتجارة

99.999%

مستثمرون آخرون 

0.001%
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أحداث مهمة في تاريخ الشركة –شركة بُنيان 

شكل أساسي شركة بُنيان هي إحدى الشركات الرائدة في مجال الاستثمار العقاري في مصر وتركز ب
تنميتها على شراء المباني والمنشآت العقارية الجاهزة بغرض بيع وإيجار تلك المبانى وإدارتها و

ألف 76مباني إدارية، على مساحة بنائيه 6تم الاستحواذ على 
وي من متر مربع، في موقع متميزة في شرق القاهرة، مع مزيج ق

سيات المستأجرين يتكون بشكل أساسي من شركات متعددة الجن
حو المكاتب بعقود مرتبطة بالدولار الأمريكي، مع تحويل التركيز ن

ت ذات الإشغال العالي ورؤية قوية للتدفقا" A“التجارية من الفئة 
.النقدية المستقبلية

رق تم الاستحواذ على مبنى إداري في موقع مميز في ش
آلاف متر مربع  حاصل على 7القاهرة بمساحة بنائيه 

شهادة في الاستدامة، بأسعار وشروط دفع جذابة، مع
2025تحديد موعد تسليمه في النصف الأول من عام 

لها من مالك تم الاستحواذ على بُنيان للتنمية والتجارة وتحوي
لأصل واحد إلى مالك محفظة متنوعة

 Walk of“تطورت الشركة تركيز جهودها على تطوير 
Cairo "وجذب المستأجرين

ة تم الاستحواذ على طابق مكاتب إدارية في غرب القاهر
ألف متر مربع، بسعر جذاب في موقع 1.4بمساحة بناء 

ن في غرب القاهرة لتوسيع محفظتها م" A"متميز من الفئة 
وتم تخصيصها 2024المكاتب، وتم تسليمها في ديسمبر 

. لمستأجر واحد
رق كما تم في ديسمبر الاستحواذ على مبنى إداري في ش

.آلاف متر مربع8القاهرة بمساحة بنائيه 

2020 2022 2023 2024
ما بعد 
2024

ة بين تخطط الشركة للاستحواذ على خمسة أصول إضافي
، والتي من المتوقع أن تساهم 2029و2025عامي 

2029من إجمالي إيراداتها بحلول عام % 24.3بحوالي 

2018



الملخص التنفيذي

القسم الثاني
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ة ستخدام طريقة صافي قيممليار جنيه مصري بإ12.4بلغت القيمة العادلة لحقوق ملكية شركة بُنيان 
(تاريخ التقييم)2024ديسمبر 31في طريقة المضاعفات والأصول 

ملخص التقييم
بإستخدام .ةوالتجارللتنميةبُنيانلشركةالعادلةالقيمةلتحديدالمضاعفاتوطريقة(NAV)الأصولقيمةصافيطريقةاستخدامتم•

مقيميمنالمعتمد(GAT)تكأبريزالجلوبالشركةمنالمعتمدالتقريرعلىالإعتمادتم،(NAV)الأصولقيمةصافيطريقة
.2025يناير29بتاريخ(FRA)الماليةللرقابةالعامةالهيئةلدىالأصول

غربفي2والقاهرةشرق في8منهاالكبرى القاهرةفيمتميزةمواقعفيوتجاريةإداريةعقاراتمشروعات10تمتلكبُنيانشركة•
الخصمبعدالقيمةوبالتالى%5.0حوالىخصمبتطبيققامالأصولمقيممصرى،جنيهمليار16.8سوقيةقيمةبإجمالىالقاهرة
غرب - Park Street Westإداريةمكاتبقيمةعلىالخصمتطبيقعدمالاعتبارفيالأخذمعمصري،جنيهمليار16.0

للأقساطلحاليةاوالقيمةالصيانةودائعتشملالتيالديون،وخصمحكمهافيوماالنقديةإضافةبعد.الأصلحجملصغرالقاهرة،
للحيطةخصمهاتموالتيمصري،جنيهمليار2.4بحواليالمؤجلةالضرائبقيمهوخصمالشركة،استحواذاتعلىالمستحقة

هناكليسولأن.الشركةأصوللمحفظةالكاملةالتصفيةحالةفيأوالأصولبيعحالةفيفقطتخصمالمؤجلةالضرائبوالحذر،
بيعالشركةرتقرحالفي.الطويلالمدىعلىقيمتهاوتعظيمبالأصولالاحتفاظعلىالشركةواعتمادالأصولجميعلبيعنية

إعادةيتمأنمحتملالمن.ممكنةقيمةأعلىلتحقيقتدريجيبشكلستتمالبيععملياتفإناستراتيجية،لأسبابالأصولبعض
خصمبعدتىحللمساهمينالإجماليةالعوائديعززمماالسوق منأقلبسعرأصولشراءفيالبيععنالناتجةالعائداتاستثمار

القيمةتحديدتمسبقماعلىبناء  .2024ديسمبر31فيالمعتمدةالماليةالقوائمعلىبناء  ذلك،حدثإذاالمؤجلةالضرائب
.مصري جنيهمليار12.0حواليلتبلغالشركةملكيةلحقوق العادلة

نميةللتبُنيانشركةبتقييمقمناحيث.المضاعفاتطريقةبإستخدام (Market approach) السوق منهجبإستخدامأيضا  قمنا•
شركاتمنعليهماالحصولتموالذي2025و2024لعام((P/BVالدفتريةللقيمةالسوقيةالقيمةمضاعفباستخداموالتجارة
السوقيةالقيمةمضاعفبلغالدفتريةللقيمةالسوقيةالقيمةمضاعفبإستخدام.بالبورصةمدرجةالدراسةمحلللشركةمتكافئة

.بالترتيب،1.2xو2025،1.1xو2024لعام((P/BVالدفتريةللقيمة
أنالاعتبارفيالأخذمع،2025و2024لعامالدفتريةالقيمةعلى((P/BVالدفتريةللقيمةالسوقيةالقيمةمضاعفبتطبيق•

علىبناء  انهحيثمربع،مترالف15.0مساحهعلىالشركةعليهااستحوذتلأصولمتضمنهغير2024لعامالدفتريةالقيمة
.مصري جنيهمليار13.8بُنيانشركةملكيةحقوق قيمةمتوسطاحتسابتم .الاستلامعندفقطالاعترافيتمالمحاسبةمعايير
لتغطية%10.0و%5.0خصمنطاقبتطبيققمناوالسيولة،والربحيةالحجمفيالمشابهةالمدرجةالشركاتاختلافإلىبالنظر

12.7بُنيانركةشملكيةحقوق قيمةمتوسطاحتسابتمعليهوبناء  .بالتحديدبالشركةالمرتبطةالأخرى والمخاطرالقطاعمخاطر
.مصري جنيهمليار

الدفتريةللقيمةالسوقيةالقيمةمضاعفباستخدامالقطاعفيالمشابهةالاستحواذاتخلالمنبُنيانشركةبتقييمأيضا  قمنا•
P/BV))السوقيةمةالقيمضاعفبلغ.الماضيةسنواتالثلاثخالمتكافئةلشركاتاستحواذاتمنعليهماالحصولتموالذي

فىانبُنيلشركةالدفتريةالقيمةبإستخدام.التقريرمن34صفحةفىموضحهوكما،P/BV))1.4x(Median)الدفتريةللقيمة
الإستحواذاتتلكاختلافإلىبالنظر.مصري جنيهمليار14.5حوالىلتبلغالشركةملكيةحقوق قيمةاحتسابتم،2024عام
أنحيثالإستحواذاتمضاعفاتعلى%10.0خصمبتطبيققمنابالتحديد،الصفقةوالظروفوالسيولةوالربحيةالحجمفي

13.0بُنيانشركةكيةملحقوق قيمةمتوسطاحتسابتمعليهوبناء  .المتكافئةالشركاتعننسبيا  مختلفةالتقييممحلالشركات
.مصري جنيهمليار

ملخص التقييم–شركة بُنيان 
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جنيه مصري  )مليون(

 )NAV( طريقة صافي قيمة الأصول

16,79416,794القيمة السوقية للأصول

%5.0%5.0الخصم الخاص المطبق من مقيم الأصول

15,96215,962القيمة السوقية للأصول بعد الخصم

662662إضافة النقدية وما في حكمها

(2,191)(2,191)خصم: الديون

(2,427)(2,427)خصم: الضريبه المؤجله

12,00612,006إجمالي قيمة حقوق الملكية

P/BV - طريقة المضاعفات

1.1x1.2xمضاعف القيمة السوقية للقيمه الدفتريه للشركات المقارنة

10,02014,044القيمة الدفترية في 2024  و2025

11,23516,295إجمالي قيمة حقوق الملكية

%10.0%5.0الخصم الخاص للاستثمار في الشركة

10,67314,665إجمالي قيمة حقوق الملكية

P/BV - طريقة المضاعفات - إستحواذات الشركات المشابهة

1.4x1.4xمضاعف القيمة السوقية للقيمه الدفتريه للشركات المقارنة

10,02010,020القيمة الدفترية في 2024

14,49814,498إجمالي قيمة حقوق الملكية

%10.0%10.0الخصم الخاص للاستثمار في الشركة

13,04813,048إجمالي قيمة حقوق الملكية

6,003%50.0قيمة حقوق الملكية - طريقة الأصول المعدله  بعد تطبيق الوزن النسبي

3,167%25.0قيمة حقوق الملكية - مضاعف )P/BV( بعد تطبيق الوزن النسبي

3,262%25.0قيمة حقوق الملكية - مضاعف إستحواذات الشركات المشابهة - )P/BV( بعد تطبيق الوزن النسبي

12,432إجمالي قيمة حقوق الملكية لشركة بنيان للتنمية والتجارة
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ة طريقة صافي قيمستخدامبإمليار جنيه مصري 12.4بلغت القيمة العادلة لحقوق ملكية شركة بُنيان 
(تاريخ التقييم)2024ديسمبر 31في طريقة المضاعفات والأصول 

ملخص التقييم
أنثحيالشركةإلىإستلامهميتململلشركةتابعينعقارينالإعتبارفىتأخذلا،2024لعامالدفتريةالقيمةبالذكر،الجدير•

ستريتباركفيE   والمبنىجيتجولدنفي5Aمبنىهماالعقارين.فقطالمستلمةالأصولبإدراجتوصىالمحاسبةالمعايير
المحاسبةالمعاييرذلك،إلىبالإضافة.مصرى جنيهمليار2.9مجتمعينالعقارينلهذينالعادلةالسوقيةالقيمةتبلغإديشن،

أولأصولهايعبوضعفيوليستمستمركيانالشركةأنمنالرغمعلىكإلتزام،المؤجلةالضرائببإحتسابتوصىالمتحفظة
.الذكرسالفةللأسبابمتحفظة2024لعامالدفتريةالقيمةوبالتالىتصفية

لمنهج السوق بإستخدام طرق المضاعفات % 50.0و( NAV)لمنهج صافي قيمة الأصول % 50.0لقد خصصنا وزنا نسبيا  يبلغ •
ة الأصول الوزن النسبي أعلى لطريقة صافي قيم. المشابهة في القطاعوالاستحواذاتمن خلال الشركات المدرجة بالبورصة 

((NAV القيمة علي قياس لاعتماده  وذلك، لأنه يمثل الأسلوب العلمي الأمثل لتحديد القيمة العادلة لأسهم مثل تلك الشركات
. السوقية للأصول مضاف إليها النقدية وما في حكمها وخصم الديون 

صافي قيمة الأصول ستخدام طريقة مليار جنيه مصري بإ12.4بناء  على ما سبق بلغت القيمة العادلة لحقوق ملكية شركة بُنيان •
(NAV)(.تاريخ التقييم)2024ديسمبر 31في طريقة المضاعفات و

:نقطة هامة
أصولعلىالإستحواذلىعالشركةقدرةوبالتالىللشركةالنقديةالتدفقاتالإعتبارفىتأخذلاالشركةتقييمفىالمتبعةالمنهجيات•

الشركةاستحوذتالماضة،أشهر14الـخلالأنحيثالنقديةالتدفقاتعبرالاستثماريةمحفظتهالتوسيعجذابةبأسعارجديدة
باستخدامنوي اسالاستحواذاتمواصلةالشركةوتعتزمالداخلية،النقديةتدفقاتهاباستخداممربعمترألف16.4منيقاربماعلى

.الداخليةالنقديةتدفقاتها

ملخص التقييم–شركة بُنيان 
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جنيه مصري  )مليون(

 )NAV( طريقة صافي قيمة الأصول

16,79416,794القيمة السوقية للأصول

%5.0%5.0الخصم الخاص المطبق من مقيم الأصول

15,96215,962القيمة السوقية للأصول بعد الخصم

662662إضافة النقدية وما في حكمها

(2,191)(2,191)خصم: الديون

(2,427)(2,427)خصم: الضريبه المؤجله

12,00612,006إجمالي قيمة حقوق الملكية

P/BV - طريقة المضاعفات

1.1x1.2xمضاعف القيمة السوقية للقيمه الدفتريه للشركات المقارنة

10,02014,044القيمة الدفترية في 2024  و2025

11,23516,295إجمالي قيمة حقوق الملكية

%10.0%5.0الخصم الخاص للاستثمار في الشركة

10,67314,665إجمالي قيمة حقوق الملكية

P/BV - طريقة المضاعفات - إستحواذات الشركات المشابهة

1.4x1.4xمضاعف القيمة السوقية للقيمه الدفتريه للشركات المقارنة

10,02010,020القيمة الدفترية في 2024

14,49814,498إجمالي قيمة حقوق الملكية

%10.0%10.0الخصم الخاص للاستثمار في الشركة

13,04813,048إجمالي قيمة حقوق الملكية

6,003%50.0قيمة حقوق الملكية - طريقة الأصول المعدله  بعد تطبيق الوزن النسبي

3,167%25.0قيمة حقوق الملكية - مضاعف )P/BV( بعد تطبيق الوزن النسبي

3,262%25.0قيمة حقوق الملكية - مضاعف إستحواذات الشركات المشابهة - )P/BV( بعد تطبيق الوزن النسبي

12,432إجمالي قيمة حقوق الملكية لشركة بنيان للتنمية والتجارة



نبذة عن الاقتصاد والقطاع 

القسم الثالث
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خلال % 1.9ومن ووصل الى 2022/2023خلال % 1.3بلغ الناتج المحلي بمنطقة الشرق الأوسط 
2029/2028خلال % 3.2ومتوقع ان يصل الى 2024/2023

2029حتى 2021إجمالي الدين كنسبة من الناتج المحلى من 

التعليقات 

سنوات 4مليار دولار أمريكي لمدة 3، قامت مصر بتوقيع برنامج مع صندوق النقد الدولي بشأن قرض يبلغ 2022في ديسمبر •
.  مليار دولار أمريكي8.0الى 2024، ثم تم زيادة مبلغ القرض خلال الربع الأول من عام 2026تقريبا  تنتهي في شهر أكتوبر 

.مليون دولار أمريكي820وتم صرف الشريحة الثالثة بمبلغ قدره 2024وقد تمت الموافقة على المراجعة الثالثة في شهر يوليو 
من توقعات % 1.1، وهو أعلى بنسبة 2023/2022في % 3.8سجلت مصر نموا  في الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بنسبة •

ر، توقع صندوق النقد الدولي تعافي الناتج المحلي الإجمالي في مص. 2023في يوليو % 2.7صندوق النقد الدولي السابقة البالغة 
، ويمثل هذا انخفاض لتوقعات صندوق 2024/2023المتوقعة في % 2.7، ارتفاع ا من 2025/2024في % 4.1ليصل إلى 

، 2024/2023للسنة المالية % 4.1النقد الدولي في يوليو، التي توقعت نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي في مصر بنسبة 
%.  1.4مما يشير إلى انخفاض بنسبة 

ذه الإصلاحات التزمت الحكومة المصرية ببعض الإصلاحات المهمة وبالأخص على الجانب الهيكلي للاقتصاد المصري، وتشمل ه•
ولة النقد أوضاع المالية العامة وبعض الإصلاحات على جانب السياسة النقدية وتطبيق نظام جديد لسعر الصرف يضمن سي

. شاط القطاع الخاصالأجنبي وفقا  لقوى العرض والطلب بالسوق المصري والقطاع المصرفي، ومحاولة خلق بيئة اقتصادية تمكن ن
تاج النفط، ويجب الإشارة إلى أن منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا قد واجهت العديد من التطورات السلبية، منها خفض إن•

تباطؤ لمعدل 2023/2022وارتفاع معدلات التضخم، وضعف نشاط القطاع الخاص في البلدان المستوردة للنفط، كما شهد العام 
ومن المتوقع أن يصل نمو الناتج %. 3.8مقارنة بنمو الناتج المحلى المصري % 1.3النمو في منطقة الشرق الأوسط ليصل إلى 

وبافتراض عدم تصاعد الصراع في . 2029/2028في منطقه الشرق الأوسط خلال % 3.2مقارنة بـ% 5.7المحلى المصري الى 
في % 3.8ومتوقع أن يصل الى 2024/2023في % 1.9المنطقة، ووصل معدل النمو في منطقة الشرق الأوسط إلى 

.   فطي، وذلك بما يعكس معدلات نمو أقوى متوقعة للبلدان المصدرة للبترول، ويدعم ذلك انتعاش النشاط الن2025/2024و
مليار دولار 160.6نحو 2024وفقا للبنك المركزي المصري، فقد بلغ رصيد الدين الخارجي للاقتصاد المصري في نهاية مارس •

قد جـاء هذا الانخفاض نتيجة الى تراجع صافى . 2023مليار دولار أمريكي مقارنة بنهاية ديسمبر 7.4أمريكي بانخفاض بنحو 
مليار دولار أمريكي، بالإضافة لتراجع أسعار صرف معظم العملات المقترض3.8المستخدم من القروض والتسهيلات  بحوالي 

.  مليار دولار أمريكي0.3بها أمام الدولار بما يعادل 
مارس من السنة /مليار دولار أمريكي خـلال الفترة يوليو23.81وبالنسبة لأعباء خدمـــة الـدين الـخـارجي، فـقـد ارتفعت لتبلغ نحو •

دد من مليار دولار أمريكي خلال نفس الفترة من العام السابق، نتيجة الى زياده كل  من المس17.8مقابل 2023/2024المالية 
مليار دولار أمريكي 2.1مليار جنيه مصري والفوائد المدفوعة بحوالي 16.7مليار دولار أمريكي لتصل الى 3.9الأقساط بحوالي 

.مليار دولار أمريكي7.1لتصل الى 
ومن المتوقع ان تشهد انخفاض تتراجع بشكل تتدرجي2024/2023خلال % 90.9بلغت نسبه أجمالي الدين من الناتج المحلى •

2029/2028خلال % 64.5والى 2025/2024خلال % 84.5لتصل الى 

صندوق النقد الدولي . 1: المصادر

2029حتى 2021نمو الناتج المحلي في مصر مقارنة بمنطقه الشرق الأوسط من 

صندوق النقد الدولي . 1: المصادر
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لكن من % 33.3ليصل الى 2024/2023ارتفاع معدل التضخم لمتوسط أسعار المستهلك خلال 
2029/2028خلال % 5.3و2026/2025خلال % 14.4المتوقع أن تنخفض بعد ذلك ليصل الي 

2024الى 2019معدل الفائدة في مصر من 

التعليقات 

، ويتوقع صندوق النقد 2022/2021في % 8.5مقارنة بـ % 24.4إلى 2023/2022ارتفعت نسبة التضخم في مصر عام •
ة وبعد هذا الارتفاع، يتوقع صندوق النقد الدولي انخفاض التضخم بنسب. 2024/2023في % 33.3الدولي ارتفاعه إلى 

.2025/2024في % 21.2، ليصل إلى 12.1%
%  9.25للإقراض و% 10.25نقطه أساس لتصبح 100بزيادة أسعار الفائدة بمقدار 2022قام البنك المركزي في مارس •

للودائع، وذلك % 11.25للإقراض و% 12.25نقطه أساس لتصبح 200تم زيادة أسعار الفائدة بمقدار 2022للودائع، وفى مايو 
ي في أكتوبر كما قام البنك المركز. مع الأخذ في الاعتبار اتجاهات التقييد النقدي العالمي لاحتواء معدلات التضخم المرتفعة

للودائع وذلك نتيجة الى التداعيات % 13.25للإقراض و% 14.25نقطه أساس لتصبح 200بزيادة أسعار الفائدة بمقدار 2022
اجه خروج لرؤوس الاقتصادية التي سببتها الحرب الروسية الأوكرانية حيث تسببت في الضغط على الاقتصاد المصري حيث و

مصري بحوالي أموال المستثمرين الأجانب فضلا عن ارتفاع أسعار السلع، كما قام البنك المركزي بخفض سعر صرف الجنيه ال
قام 2022في ديسمبر . جنيه مصري للدولار الأمريكي الواحد22.85ليسجل 2022عن مستويات منتصف اغسطس % 20

للودائع، نتيجة لاستمرار % 16.25للإقراض و% 17.25نقطه أساس لتصبح 300البنك المركزي بزيادة أسعار الفائدة بمقدار 
.حاله من عدم اليقين وخاصه بشأن أسعار السلع الدولية

للإقراض % 19.25نقطه أساس لتصل الى 200قام البنك المركزي بزيادة أسعار الفائدة بمقدار 2023كما انه في مارس •
ا رفع من حالة عدم للودائع حيث انه على الصعيد العالمي شهد الاقتصاد الأمريكي والاتحاد الأوروبي تقلبات كبيره مم% 18.25و

ضر في الارتفاع وعلى الصعيد المحلي، استمر المعدل السنوي للتضخم العام في الح. اليقين بشان اتجاهات بالاقتصاد العالمي
في يناير % 31.2كما سجل المعدل السنوي للتضخم الأساسي . ، بالترتيب2023في يناير وفبراير% 31.9و% 25.8ليسجل 
وتعكس تلك الارتفاعات العديد من %. 40.3ليسجل 2023، ووصل إلى أعلى معدل تم تسجيله تاريخيا  في فبراير 2023

.العوامل، والتي تشمل اختلالات سلاسل الأمداد محليا ، وتقلبات سعر صرف الجنيه المصري 
للإقراض % 20.25نقطه أساس ليصل الى 100، قام البنك المركزي بزيادة أسعار الفائدة بمقدار 2023كما انه في اغسطس •

عات معدلات كما ارتفعت توق. للودائع، حيث استمرت توقعات ارتفاع الأسعار العالمية للسلع وخاصة أسعار الطاقة% 19.25و
ستعادة استقرار التضخم العالمية على المدى القصير لتستمر عند مستويات تفوق المعدلات المستهدفة، وهو ما يشكل تحديا  لا

%  22.25نقطه أساس لتصل الى 200، قام البنك المركزي بزيادة أسعار الفائدة بمقدار 2024في فبراير . الأسعار عالميا  
.  التسعيرللودائع، نتيجة استمرار الضغوط التضخمية واسعة النطاق في التأثير على أنماط الاستهلاك و% 21.25للإقراض و

عدلات التضخم بالإضافة الي ذلك، قد نتج عن التوترات الجيوسياسية واضطراب الملاحة البحرية ارتفاع حالة عدم اليقين حول م
.  العالمية والمحلية

%  27.25للإقراض و% 28.25نقطه أساس لتصل الى 600، قام البنك المركزي بزيادة أسعار الفائدة بمقدار 2024في مارس •
ء  بالغ الأهمية، حيث ويعتبر توحيد سعر الصرف إجرا. للودائع، بالإضافة الى السماح لسعر الصرف أن يتحدد وفقا  لآليات السوق  لتالي، من المتوقع وبا. يساهم في القضاء على تراكم الطلب على النقد الأجنبي وخفض التوقعات التضخمية وكبح جماح التضخم

من . رنة بسعر الصرفأن يتبع التضخم العام مسارا  نزوليا  على المدى المتوسط، بعد الانحسار التدريجي للضغوط التضخمية المقت
اق السلع الأساسية ناحيةٍ أخرى، تشمل المخاطر المحيطة بتوقعات التضخم التوترات الجيوسياسية الإقليمية، والتقلبات في أسو

.  العالمية والأوضاع المالية العالمية

البنك المركزي المصري . 1: المصادر

2029حتى 2021متوسط معدل التضخم لأسعار المستهلك في مصر خلال الفترة من 

صندوق النقد الدولي . 1: المصادر
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وبلغ 2023/2024مليار دولار أمريكي خلال 46.1بلغ الاستثمار الأجنبي المباشر في مصر 
2024مليار دولار أمريكي حتى أكتوبر 46.942احتياطي مصر من النقد الأجنبي 

2024/2023حتى 2021/2020خلال الفترة من ( (FDIالاستثمار الأجنبي المباشر في مصر  التعليقات 

الماضي جاءت عودة المستثمرين الأجانب لسوق الدين المصرية بعد عامين من الخروج نتيجة إصلاح سعر الصرف في مارس•
واقترضت مصر وارتفاع سعر الفائدة المحلية لمواجهة التضخم وهو ما جذب المؤسسات العالمية للاستثمار في الأصول المصرية،

مليار دولار 1.4مقابل اقتراض 2023/2024مليار دولار أمريكي بعد احتساب ما سددته خلال العام المالي 4.85صافى 
.2022/2023أمريكي في العام المالي 

2025/2024أكتوبر من السنه المالية /مليون دولار أمريكي خلال الفترة من يوليو557ارتفع صافي احتياطي مصر الدولي بنحو •
.شھور من الواردات السلعية8الى 7وبما يغطى من 2024مليار دولار أمريكي في نهاية أكتوبر 46.9ليصل الى 

أدت إلى فائض كلي في ميزان المدفوعات 2024/2023مع دول العالم خلال السنة المالية الخارجيةمعاملات الاقتصاد المصـري •
(Balance of payment) تخاذها مليار دولار أمريكي، على اثر الإصلاحات الهيكلية للاقتصاد المصري التي تم ا9.7بحوالي

 Capital and))، والتي انعكست بصورة إيجابية على حساب المعاملات الرأسمالية والمالية 2024في مارس من العام 
Financial Account على 2024/2023مليار دولار أمريكي خلال السنة المالية 29.9ليسجل صافي تدفق للداخل بلغ نحو

مليار دولار أمريكي، تمثل أعلى قيمة 46.1خلفيه الزيادة غير المسبوقة في صافي الاستثمار الأجنبي المباشر والذي سجل نحو 
مليار دولار أمريكي خلال السنة السابقة ، هذا بالإضافة الى تحول 10.0تاريخية كنتيجة لتنفذ صفقة رأس الحكمة مقابل نحو 

مليار دولار أمريكي، مقابل صافي تدفق 14.5الاستثمارات بمحفظة الأوراق المالة في مصر إلى صافي تدفق للداخل بلغ نحو 
على الجانب الأخر، ارتفع العجز في حساب المعاملات . مليار دولار أمريكي خلال السنه السابقة3.8للخارج بلغ نحو 

.  مليار دولار أمريكي4.7مليار دولار أمريكي مقابل نحو 20.8مسجلا  نحو  (Current Account)الجارية
مليار 31.2مليار دولار أمريكي مقابل نحو 39.6مليار دولار أمريكي ليصل الى نحو 8.4ارتفع عجز الميزان التجاري بنحو •

0.4مليار دولار أمريكي مقابل فائضا قدره 7.6حقق الميزان التجاري البترولي عجزا بلغ نحو . دولار أمريكي خلال العام الماضي
مليار دولار أمريكي، 5.7مليار دولار أمريكي لتقتصر على نحو 8.1مليار دولار أمريكي، لانخفاض الصادرات البترولية بنحو 

مليار 0.4ارتفع العجز في الميزان التجاري غير البترولي بمقدار . مليار دولار أمريكي13.4واستقرت الواردات البترولية عند نحو 
مليار دولار أمريكي لتصل 1.4مليار دولار أمريكي، لارتفاع الواردات السلعية غير البترولية بنحو 31.9دولار أمريكي ليصل إلى 

مليار دولار أمريكي لتصل إلى 1.0مليار دولار أمريكي، وارتفاع حصيلة الصادرات السلعية غير البترولية بنحو 58.8إلى نحو 
.  مليار دولار أمريكي26.8

مليار 8.8مليار دولار أمريكي مقابل نحو 6.6لتسجل نحو % 24.3انخفضت إيرادات رسوم المرور في قناة السويس بمعدل •
مليار طن، وانخفضت عدد السفن العابرة بمعدل 1.1عند نحو % 29.6دولار أمريكي، وذلك لانخفاض الحمولة الصافية بمعدل 

ي البحر اضطرت العديد من شركات الشحن التجارية لتحويل مسارها بسبب التوترات التي تشهدا حركة الملاحة ف%. 22.2
مليار دولار 17.3مليار دولار أمريكي، مقابل نحو 17.5لتسجل نحو % 1.3ارتفع عجز ميزان دخل الاستثمار بمعدل . الأحمر

. أمريكي خلال العام الماضي
مليار 22.1مليار دولار أمريكي، مقابل نحو 21.9لتسجيل نحو % 0.6كما تراجع تحويلات المصريين العاملين بالخارج بمعدل •

2024يونيو /الفترة إبريل2023/2024دولار أمريكي خلال العام الماضي، حيث انه على مستوى الربع الرابع من السنة المالية 
مليار 4.6مليار دولار أمريكي مقابل نحو 7.5اتصل إلى نحو % 61.4تصاعدت تحميلات المصريين العاملين بالخارج بمعدل 

مليار دولار أمريكي 14.4لتسجل نحو % 5.5ارتفعت إيرادات السياحة بمعدل . 2023دولار أمريكي خلال نفس الفترة من عام 
لتسجل نحو % 5.5لارتفاع عدد الليالي السياحية بمعدل . مليار دولار أمريكي خلال نفس الفترة العام الماضي13.6مقابل 

مليون سائح، في ظل التوترات الجيوسياسية في 14.9ليسجل % 7.4مليون ليله ونما عدد السائحين الوافدين بمعدل 154.1
.المنطقة

البنك المركزي المصري . 1: المصادر

2024حتى أكتوبر 2020صافي احتياطى مصر الدولى خلال الفترة من يونيو 

البنك المركزي المصري . 1: المصادر

15

5.2

8.9 10.0

46.1 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

21/20 22/21 23/22 24/23

 
ي 
يك
ر
 م
ر 
 
و
 

(
ر
يا
مل

)

 ا   ا ست مار الأجنبي المباشر  ي م ر

40.6

33.4 34.8

46.4 46.9

0

10

20

30

40

50

21/20 22/21 23/22 24/23  2 كتوبر 

ي
يك
ر
 م
ر 
 
 و

(
ر
ليا
م

)

 ا    ا تيا ي م ر ال ولي



2025إبريل  |شركة بنُيان للتنمية والتجارة |©بيكر تلي للاستشارات المالية عن الأوراق المالية 

مليار 20.0من (CAGR)% 10.96من المتوقع أن ينمو حجم سوق العقارات في مصر بمعدل نمو 
2029مليار دولار أمريكي بحلول عام 33.7إلى 2024دولار أمريكي في عام 

، مع وصول قيمة السوق إلى 2029و2024بين CAGR% 10.9يُتوقع أن ينمو السوق العقاري المصري بمعدل يبلغ حوالي •
على الرغم .الطلب يتزايد على العقارات التجارية، خاصة في الفئات التجارية الراقية. 2029مليار دولار أمريكي بحلول عام 33.7

، إلا أن قيمتها الإجمالية بلغت حوالي (2024مشروع ا خلال الربع الثاني من 14)من محدودية عدد المشروعات العقارية الجديدة 
يشهد السوق العقاري المصري تطورات متسارعة في . 2023مليار دولار، أي ضعف قيمتها خلال نفس الفترة من عام 3.8

ل القطاع مع نمو الطلب وزيادة الاستثمارات، يمث. مختلف القطاعات، مدعوم ا بمبادرات حكومية ومشاركة شركات محلية ودولية
.فرصة واعدة للمستثمرين المحليين والدوليين على حد سواء

وتعتمد بشكل  REOCs رغم أهمية القطاع العقاري التجاري في الاقتصاد المصري، تفتقر البورصة إلى شركات استثمار عقاري •
ي من قيمتها السوقية، مقارنة بشعبية أوسع لشركات الاستثمار العقاري ف% 11أساسي على شركات بناء المنازل التي تمثل 

صندوق استثمار مصر "و2018منذ " صندوق المصريين)"ومع وجود صندوقان عقاريان فقط في مصر . الأسواق الإقليمية
عقاري وتحقيق ، تبرز الحاجة لتطوير أدوات استثمارية تلبي متطلبات المستثمرين والمطورين لدعم السوق ال(2022منذ " العقاري 

.عوائد تنافسية
رات الأجنبية في القطاع شهدت مصر تدفق ا كبير ا في الاستثمارات الأجنبية خلال السنوات الأخيرة، حيث أظهرت تقارير أن الاستثما•

وقد ساهمت هذه . مقارنة بالعام السابق% 15، بزيادة قدرها 2023مليار دولار أمريكي في 8العقاري المصري بلغت نحو 
6.5ت إلى حوالي الاستثمارات في دفع عجلة النمو في السوق التجاري، مع ارتفاع كبير في قيمة الصفقات العقارية التي وصل

ا بالسوق المصري . 2024مليار دولار في عام  ة عام في بداي. أبدت شركات أجنبية، لا سيما من دول الخليج، اهتمام ا متزايد 
مليار دولار 35، أبرمت مصر صفقة ضخمة مع صندوق استثمار إماراتي لتطوير منطقة رأس الحكمة باستثمارات بلغت 2024

150يمة من المتوقع أن يجذب المشروع استثمارات إضافية بق. مليار دولار أمريكي كاستثمار أجنبي مباشر24أمريكي، منها 
.مليار دولار أمريكي في البنية التحتية والعقارات، مما سيكون له تأثير كبير وملموس على القطاع
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الجهاز المركزى للتعبئه العامه والاحصاء. 1: المصادر

نظره عن القطاع 

هو جزء من السوق العقاري حيث تركز الشركات على شراء وإدارة مجموعة من REOCsسوق شركات الاستثمار العقاري •
صول أو بيعها الأصول العقارية التجارية مثل المكاتب والمراكز التجارية بهدف تحقيق عائد مالي مستمر من خلال تأجير هذه الأ

تعيد استثمار أرباحها لتوسيع محفظتها REOCsفي أن شركات REITsتختلف عن صناديق الاستثمار العقاري . بعد تحسينها
.ملزمة بتوزيع جزء كبير من أرباحها النقدية للمستثمرين بشكل دوري REITsالعقارية، بينما تكون صناديق 

الحاجة في تحسين الأصول العقارية أو تأجيرها للحصول على دخل منتظم من الإيجارات، وذلك دون  REOCs تتمثل استراتيجية•
ركات مثل وتُعد ش. يمكن أن تشمل هذه الأصول العقارية مكاتب تجارية أو مراكز تجارية. إلى تحمل مخاطر أو تكاليف البناء

BrookfieldوCushman & Wakefieldئمة على من أبرز اللاعبين في هذا المجال، حيث تتبنى استراتيجيات استثمارية قا
.اختيار أصول عالية الجودة وتحقيق عوائد قوية ومستدامة للمستثمرين

يتميز . لإجماليفي مصر، يُعد قطاع العقارات التجارية من أهم القطاعات الاقتصادية، إذ يساهم بشكل ملحوظ في الناتج المحلي ا•
ت المتمثلة في ورغم التحديا. السوق المصري بارتفاع الطلب على العقارات التجارية نتيجة للنمو السكاني والتوسع الحضري 

عات قوية انخفاض قيمة العملة والضغوط التضخمية وعدم الاستقرار الاقتصادي، أظهر القطاع مرونة ملحوظة مع تحقيق مبي
.وزيادة الاستثمارات

تثمارية وشهدت السنوات الأخيرة إطلاق مشروعات كبرى مثل العاصمة الإدارية الجديدة والعلمين الجديدة، مما أتاح فرص اس•
للتطوير الحضري في السنوات الخمس المقبلة، مليارات دولار أمريكي 5وخصصت الحكومة المصرية . واسعة في السوق التجاري 

من أبرز اللاعبين و. بما في ذلك بناء مناطق أعمال جديدة ومراكز لوجستية، مما سيوسع الفرص الاستثمارية في العقارات التجارية
ية تجارية بقيمة تتجاوز الرئيسيين في سوق العقارات الجاهزة للتأجير هي بُنيان للتنمية والتجارة، حيث استحوذت على أصول عقار

.2024مليار جنيه مصري في عام 1.2
خلال العامين الماضيين، حيث تراوحت % 30ارتفعت القيم الإيجارية التجارية بمناطق شرق وغرب القاهرة بنسبة تصل إلى •

بينما استقرت الإيجارات في العقود . للمتر مربع( جنيه مصري 4,000إلى 2,000)دولار أمريكي 80و40الإيجارات بين 
ارات بالجنيه المصري شهد السوق تحولا  ملحوظ ا في تحديد الإيج. الجديدة على مستويات الزيادة المحددة وفق ا لسعر الصرف الجديد

. بدلا  من الدولار الأمريكي بعد تحرير سعر الصرف
ا مع زيادة الطلب على المساحات التجارية المن• أضافت المراكز . ظمةتشهد أسواق المكاتب والتجارية في القاهرة الكبرى تطور ا سريع 

، ليصل إجمالي مخزون 2024خلال الربع الثالث من عام التأجيريةألف متر مربع من المساحات 28التجارية الجديدة حوالي 
كما ارتفعت أسعار . ألف متر مربع خلال الربع الأخير من العام180ومن المتوقع إضافة . مليون متر مربع3.1السوق إلى 

لعام في المراكز الثانوية خلال الربع الثالث مقارنة بنفس الفترة من ا% 14في المراكز التجارية الأساسية و% 6الإيجارات بنحو 
ا نمو ا بنسبة %. 7الماضي، مع وصول متوسط معدل الشواغر في السوق إلى  بسبب 2023في % 18شهد قطاع المكاتب أيض 

.زيادة الطلب على المكاتب الحديثة والمساحات التجارية ذات الجودة العالية
اسية بالدولار الأمريكي فيما يتعلق بإيجارات المكاتب في منطقة القاهرة الكبرى، يُتوقع أن تعود معدلات الإيجار إلى مستوياتها الأس•

نتيجة الطلب القوي وتقلبات أسعار 2021كما شهدت أسعار الأصول زيادة كبيرة منذ عام . بعد سلسلة من تخفيضات قيمة العملة
من المتوقع نمو . ة المقررةتشير التوقعات المستقبلية إلى زيادات معتدلة في الإيجارات، متأثرة بتقلبات العملة وأسعار الزياد. الصرف

، مع توقع استمرار 2029إلى 2025في غرب، وسط، وشرق القاهرة من  CAGR% 10إيجارات المكاتب التجارية بمعدل 
.2027حتى عام % 9الطلب على المساحات التجارية بمعدل نمو سنوي قدره 

2029إلى 2022معدلات إيجار المكاتب والمحلات التجارية في القاهرة الكبرى من 
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202220232024جنيه مصري  )مليون(

644937897إجمالي الإيرادات

(175)(207)(157)إجمالي تكلفه النشاط

487730722مجمل الأرباح

(102)(101)(82)المصروفات العمومية والإدارية والتسويقية

2,6103,3903,173الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة للاستثمارات العقارية

53(5)مخصصات

7  -  -التغير في القيمة العادله للاستثمارات بالقيمه العادله  من خلال قائمه الدخل

3,0104,0243,804الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك

(5)(4)(4)الإهلاك والاستهلاك

3,0064,0203,799الأرباح قبل الفوائد والضرائب

%4.3-%45.5%264.7معدل نمو الإيرادات )%(

%80.5%77.9%75.6هامش مجمل الأرباح )%(

%6.4-%29.9%483.7معدل نمو الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة للاستثمارات العقارية )%(

%69.5%67.6%62.1هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك )بدون أرباح القيمة العادلة( )%(

%68.9%67.2%61.5هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب )بدون أرباح القيمة العادلة( )%(

مليون 896.8إلى2022فيمصري جنيهمليون 643.8حواليمننموبُنيانشركةإيراداتشهدت
(CAGR)%18.0بمعدل،2024في مصري جنيه

قائمة الدخل التاريخية -شركة بُنيان 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

نظرة عامة

مباني 6في إدارة، تأجير وإعادة بيع وحدات إدارية وتجارية حيث تتضمن محفظة الشركة  يتمثل نشاط شركة بُنيان للتنمية والتجارة •
%  16.3و% 83.7وتشكل هذه الوحدات متوسط . إدارية في شرق القاهرة بالإضافة الى وحدات إدارية وتجارية في غرب القاهرة

.  2024الى 2022بالترتيب من إجمالي إيرادات الإيجار خلال الفترة من 
، بمعدل 2024مليون جنيه مصري في 896.8الي 2022مليون جنيه مصري في 643.8شهدت إيرادات الشركة ارتفاع من •

18.0 %(CAGR) مليون جنيه 625.8مليون جنيه مصري الى 291.4، ويرجع هذا الى نمو إجمالي إيرادات الإيجار من
إيرادات  شهدت. 2022نتيجة لبدء تحصيل إيرادات الإيجار من مباني شرق القاهرة التي تم شراؤها في  مصري خلال نفس الفترة

الى 2022من إجمالي إيرادات الشركة خلال الفترة من % 43.0مبيعات وحدات عقارية في غرب القاهرة، التي تمثل متوسط 
مليون جنيه مصري خلال نفس الفترة، كما هو مبين في الجدول 236.0مليون جنيه مصري الى 350.1، نمو ا من 2024

.  أعلاه
مليون جنيه 174.7الى 2022مليون جنيه مصري في 157.0من (CAGR)% 5.5إرتفعت إجمالي تكلفة النشاط بمعدل •

من إجمالي تكلفة النشاط خلال الفترة % 56.7يرجع هذا الى نمو تكاليف التشغيل المباني، التي تمثل متوسط . 2024مصري في 
يرجع هذا . مليون جنيه مصري 138.8مليون جنيه مصري الى 73.7من (CAGR)% 58.9، بمعدل 2024الى 2022من 

وهي 2024مليون جنيه مصري في 75.2الى 2022مليون جنيه مصري في 46.7النمو الى إرتفاع تكاليف إدارة المباني من 
. من إجمالي تكاليف التشغيل المباني% 56.7تمثل متوسط 
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وهي تمثل 2024مليون جنيه مصري في 25.4الى 2022مليون جنيه مصري في 12.3ارتفعت تكلفة الأجور والمرتبات من •
%  38.6و% 81.8ارتفعت تكلفة مصروفات المرافق والمصروفات الأخرى بمعدل . من إجمالي تكاليف التشغيل% 16.8متوسط 

((CAGR مباني إدارية في شرق 6، ويرجع هذا في الأساس الى الاستحواذ على الـ2024الى 2022بالترتيب خلال الفترة من
الى 2022من إجمالي تكلفة النشاط خلال الفترة من % 41.1تراجعت تكلفة النشاط للوحدات المباعة والتي تمثل متوسط . القاهرة
مليون جنيه مصري، حيث أن هذا يتماشى مع حجم 35.9مليون جنيه مصري الى 83.2من (CAGR)% 34.3بمعدل 2024

ارتفع هامش . حدات نموالمبيعات وأن مرحله البناء قد اكتمل بالكامل قبل البيع وبالتالي فإن التكاليف ثابتة والهامش على بيع الو
.  2024في % 80.5الى 2022في % 75.6مجمل الأرباح بشكل ملحوظ من 

مليون 82.2من إجمالي إيرادات الشركة، من % 11.5ارتقعت المصروفات العمومية والإدارية والتسويقية، التي تمثل متوسط •
ارتقعت الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة . 2024مليون جنيه مصري في 102.2الى 2022جنيه مصري في 

، نتيجة التضخم 2024مليار جنيه مصري في 3.2الى 2022مليون جنيه مصري في 2.6للاستثمارات العقارية الشركة من 
والشركات فى ظل الملحوظ فى أسعر الإستثمارات العقارية فى مصر لأنه يمثل القطاع الأكبر لمجابهة التضخم فى مصر للأفراد

ى على المدخرات إنخفاض قيمة الجنيه المصري أمام الدولار الأمريكي فى مصر وتأثير هذا على معدلات التضخم وتأثيرها السلب
بأنواعها

الفوائد والضرائب ارتفع هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك بدون أرباح القيمة العادلة وهامش الأرباح قبل•
بسبب . 2024بالترتيب في % 68.9و% 69.5الى 2022بالترتيب خلال % 61.5و% 62.1بدون أرباح القيمة العادلة من 

صلت إجمالى العقود حجم عقود الإيجار للشركات العالمية بالدولار الأمريكي وبالتالى لها تأثير إيجابى على إيرادات الشركة حيث و
.2024من إجمالي إيرادات الشركة خلال % 45.1بالدولار الأمريكي حوالي 

النتائج التاريخية–شركة بُنيان 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر
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في الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة للاستثمارات العقارية( -)و + أل 
تسجيل الأصول يتمثل التغير في القيمة العادلة للاستثمارات العقارية في أن المعاير المحاسبية تسمح لمثل هذه الشركات ب•

لة للاستثمارات الاستثمارية بالقيمة العادلة وليس بالقيمة الدفترية مما يخلق حساب الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العاد
ية والتجارية وحدات الإدارالقامت الشركة بتخصيص عدد من الوحدات ضمن . العقارية والذى يتم إدراجه ضمن إيرادات التشغيل

.قاراتمباني في شرق القاهرة  للإيجار بهدف الاستفادة من الزيادة المتوقعة في أسعار الع6بالإضافة الى في غرب القاهرة
، وتراجعت بحوالي 2023في 780.2ارتفاع بحوالي الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة للاستثمارات العقارية شهدت •

.  ، ويرجع هذا الى إعادة تقييم المحفظة الاستثمارية للشركة2024مليون جنيه مصري خلال 217.1
من إجمالي الأرباح قبل الفوائد والضرائب % 84.7مثلت الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة للاستثمارات العقارية متوسط •

.2024الى 2022خلال الفترة من والإهلاك والاستهلاك 
19

إلى 2022في  جنيه مصري مليار3.0الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من ارتفعت 
2024في  مليار جنيه مصري 3.8

في الإيرادات ( -)و + أل 
من مباني شرق القاهرة ، حيث ارتفعت إيرادات الإيجار2023مليون جنيه مصري خلال 292.9ارتفعت الإيرادات بحوالي •

مليون جنيه مصري بالترتيب، 54.4مليون جنيه مصري و368.2لتصل الى والوحدات الإدارية والتجارية في غرب القاهرة 
إيرادات تحصيل ، تم بداء 2022مليون جنيه مصري، بالترتيب، خلال 38.0مليون جنيه مصري و234.4مقارنه بحوالي 

بيع الوحدات عقارية في غرب القاهرة بنسبة  إيراداتارتفعت بالإضافة الى ذلك . 2022مباني شرق القاهرة خلال من الإيجار
.  2022مليون جنيه مصري خلال 136.6مقارنه بحوالي 2023مليون جنيه مصري في 478.2لتصل الى % 36.6

مليون جنيه مصري، حيث شهد إيرادات بيع وحدات عقاريه 39.9، بحوالي 2024كما شهدت الإيرادات تراجع طفيف خلال •
.  خلال نفس الفترة% 48.1مليون جنيه مصري، على الرغم من نمو إجمالي إيرادات الإيجار بنسبه 236.0تراجع لتصل الى 

.  2024مليون جنيه مصري خلال 896.8الى 2022جنيه مصري خلال مليون 176.5نمت إجمالي الإيرادات من 

في تكلفة النشاط( -)و + أل 
مليون جنيه مصري، 207.0مليون جنيه مصري لتصل الى 50.0بحوالي 2023شهدت الشركة نمو في تكلفة النشاط خلال •

س إجمالي تكاليف تشغيل المباني، والتي تشمل في الأساارتفعت. 2022مليون جنيه مصري خلال 157.0مقارنه بحوالي 
إجمالي تكلفة ارتفعتمليون جنيه مصري، كما 104.8مليون جنيه مصري الى 73.7مصروفات الإدارة والصيانة والمرافق من 

.  2023خلال % 22.8مليون جنيه مصري بنسبة 102.2مليون جنيه مصري الى 83.2النشاط للوحدات المباعة من 
عة مليون جنيه مصري، ويرجع هذا الى تراجع  تكلفة النشاط للوحدات المبا32.3، بحوالي 2024لكن شهدت تراجع خلال •

مليون جنيه مصري الى 157.0من (CAGR)% 5.5تكلفة النشاط بمعدل ارتفعت. مليون جنيه مصري 35.9لتصل الى 
من إجمالي الإيرادات % 21.7تمثل تكلفة النشاط متوسط . 2024الى 2022مليون جنيه مصري خلال الفترة من 174.7

.خلال الفترة التاريخية

في مصروفات عمومية وإدارية والبيع والتسويق( -)و + أل 
جنيه مصري، حيث إرتفعت المصروفات الإدارية 9.2بحوالي 2023خلالالمصروفات العمومية والإدارية والتسويقية ارتفعت •

، 2022مليون جنيه مصري خلال 35.5مليون جنيه مصري مقارنه بحوالي 60.9لتصل الى % 71.4والعمومية بنسبة 
بسبب تراجع مصروفات % 14.2مدفوعة في الأساس بنمو تكلفة المرتبات على الرغم من انخفاض المصروفات التسويقية بنسبة 

.  2023خلال % 50.8التسويق بنسبة 
مليون جنيه مصري، نتيجة الى تراجع مصروفات 4.6بحوالي 2024والتسويقية خلال المصروفات العمومية والإدارية تراجعت •

مثلت المصروفات العمومية %. 9.2، مع استقرار نمو المصروفات العمومية حيث نمت بنسبه %10.8البيع والتوزيع بنسبه 
.2024الى 2022خلال الفترة من من إجمالي إيرادات الشركة % 11.4متوسط والتسويقيةوالإدارية 

2024الى 2022نمط الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من -شركة بُنيان 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر
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نظرة عامة

إداريةمباني2024،6حتىالشركةمحفظةتتضمنحيثوتجاريةإداريةوحداتبيعوإعادةتأجير،إدارة،فيالشركةنشاطيتمثل•
جنيهمليون 643.8منارتفاعالشركةإيراداتشهدت.القاهرةغربفيوالتجاريةالإداريةالوحداتالىبالإضافةالقاهرةشرق في

:الىالشركةإيراداتتنقسم.2024فيمصري جنيهمليون 896.8الي2022فيمصري 
مننمووشهدت2024الى2022منالفترةخلالالشركةإيراداتإجماليمن%54.1متوسطتمثل:الإيجارإيرادات-

مرسووإيراداتالإيجارإيراداتوتشمل.الفترةنفسخلالمصري جنيهمليون 625.8الىمصري جنيهمليون 291.4
:الىالإيجارإيراداتإجماليتنقسم.الجراجوإيراداتالمرافقوإيراداتوالتشطيبالتجهيزمنوإيراداتالخدمات

2022منالفترةخلالالقاهرةغربإيجارإيراداتإجماليمن%16.3متوسطتمثل:القاهرةغربوحداتإيجارإيرادات-
وتشمل.الفترةنفسخلالمصري،جنيهمليون 107.5الىمصري جنيهمليون 57.0مننمووشهدت2024الى

الوحداتإيجارإيراداتارتفعت.القاهرةغربوحداتإيجارإيراداتإجماليمن%78.8متوسطتمثل:الوحداتإيرادات-
86.5الى2022فيمصري جنيهمليون 42.7من(CAGR)%42.3بمعدلالقاهرةغربفيوالتجاريةالإدارية

فيمربعمترألف8.8الىمربعمترألف3.5منالمؤجرةالمساحة إرتفعتحيث.2024فيمصري جنيهمليون 
الإيجارمتوسطانخفضلكن2024خلال2المرحلةفيمربعمترألف6.9الىمربعمترألف4.9ومن1المرحلة
.الفترةنفسخلالمصري جنيه275.1الىمصري جنيه248.8منمربعمتر/الشهري 

2022منالفترةخلالالقاهرةغربوحداتالإيجارإيراداتإجماليمن%21.0متوسطتمثل:الخدماترسومإيرادات-
2022منالفترةخلال(CAGR)%21.1بمعدلنموالقاهرةغربوحداتخدماترسومإيراداتشهدت.2024الى
للوحدات الخدماترسوممتوسطانخفض.مصري جنيهمليون 20.6الىمصري جنيهمليون 14.1من2024الى

نفسخلالمصري جنيهألف1.4الىالمصري جنيهالف1.8منمربعمتر/ القاهرةغربفيوالتجاريةالإدارية
.الفترة

بمعدلالقاهرةغربفيوالتجاريةالإداريةالوحداتوالتشطيبالتجهيزإيراداتانخفضت:والتشطيبالتجهيزإيرادات-
56.7%(CAGR)2024الى2022منالفترةخلالمصري،جنيهالف45.0الىمصري جنيهالف240من.

2024الى2022منالفترةخلالالإيجارإيراداتإجماليمن%83.7متوسطتمثل:القاهرةشرق مبانيإيجارإيرادات-
:وتشمل.الفترةنفسخلالمصري،جنيهمليون 518.3الىمصري جنيهمليون 234.4مننمووشهدت

الى2022منالفترةخلالالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%84.3متوسطتمثل:الوحداتإيرادات-
جنيهمليون 201.2بحوالي2022خلالالقاهرةشرق فيالإداريةالمبانيمنالإيجارإيراداتتحصيلبدءتم.2024
مصري جنيهمليون 437.7الىلتصلبالترتيب،2024و2023خلال%43.1و%52.1بنسبةوارتفعتمصري 

الفترةخلال(CAGR)%27.7بنسبةالمصري بالجنيهللعقودمربعمتر/الشهري الإيجارمتوسطارتفع،2024خلال
الدولاربللعقودمربعمتر/الشهري الإيجارمتوسطاستقرارمعمصري،جنيه494.5الىليصل،2024الى2022من

.2024خلالأمريكيدولار20.7عندالأمريكي
2022منالفترةخلالالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%10.3متوسطتمثل:الخدماترسومإيرادات-

مليون 25.9بلغتحيث2022فيالقاهرةشرق فيالإداريةالمبانيخدماترسومإيراداتتحصيلبدءتم.2024الى
جنيهمليون 50.2الىلتصلبالترتيب،2024و2023خلال%28.3و%51.0بنسبةوارتفعتمصري جنيه

.مصري 

إلى2022فيمصري جنيهمليون 291.4مننموبُنيانلشركةالإيجارإيراداتإجماليشهدت
(CAGR)%18.0بمعدل،2024في مصري جنيهمليون 625.8

20

2024الى 2022إيرادات إيجار الوحدات من –شركة بُنيان 
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نظرة عامة

الى2022منالفترةخلالالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%1.6متوسطتمثل:والتشطيبالتجهيزإيرادات-
مليون 5.1بلغتحيث2022فيالقاهرةشرق فيالإداريةالمبانيمنوالتشطيبالتجهيزإيراداتتحصيلبدءتم.2024

2024خلالتراجعشهدتولكنمصري،جنيهمليون 7.7الىلتصل2023خلال%52.6بنسبةوارتفعتمصري جنيه
بنسبةصري المبالجنيهللعقودمربعمتر/والتشطيبالتجهيزمتوسطارتفعحيثمصري،جنيهمليون 4.8الىلتصل
التجهيزقيمةاستقرتلكن.مصري جنيه58.5بحواليمقارنةمصري جنيه70الىليصل2023خلال20.0%

.2024الى2022منالفترةخلالأمريكي،دولار0.8متوسطعندالأمريكيبالدولارللعقودمربعمتر/والتشطيب
منالفترةخلالالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%3.9متوسطتمثل:الجراجوإيراداتالمرافقإيرادات-

11.7بلغتحيثالقاهرةشرق فيالإداريةالمبانيمن2023فيالمرافقإيراداتتحصيلبدءتم.2024الى2022
فيالجراجإيراداتتحصيلفيبدءتم.2024خلالمصري جنيهمليون 19.9الىلتصلونمتمصري جنيهمليون 

2023خلال%59.9بمتوسطوارتفعتمصري جنيهمليون 2.2بلغتحيثالقاهرةشرق فيالإداريةالمبانيمن2022
.مصري جنيهمليون 5.7الىلتصل2024و

2022منالفترةخلالالشركةإيراداتإجماليمن%43.0متوسطتمثل:القاهرةغربفيعقاريةوحداتمبيعات إيرادات-
2023الى2022منالفترةخلالمصري جنيهمليون 478.2الىمصري جنيهمليون 350.1مننمووشهدت2024الى

.مصري جنيهمليون 236.0الىلتصل2024خلالتراجعشهدتولكن
2024الى2022منالفترةخلالمصري،جنيهمليون 174.7الىمصري جنيهمليون 157.0مننموالنشاطتكلفهشهدت•

:الىتنقسم.(CAGR)%5.5بمعدل
مليون 73.7مننموشهدت.2024الى2022منالفترةخلالالنشاطتكلفهإجماليمن%58.9متوسطتمثل:التشغيلتكلفه•

فيوتشمل.(CAGR)%37.2بمعدل،2024الى2022منالفترةخلالمصري جنيهمليون 138.8الىمصري جنيه
:الأساس

نموشهدتحيث.2024الى2022منالفترةخلالالتشغيلتكلفهإجماليمن%56.7متوسطتمثل:المبانيإدارةتكلفه-
.(CAGR)%26.9بمعدلالفترة،نفسخلالمصري جنيهمليون 75.2الىمصري جنيهمليون 46.7من

مننموشهدتحيث.2024الى2022منالفترةخلالالتشغيلتكلفهإجماليمن%16.8متوسطتمثل:المرتباتتكلفه-
.(CAGR)%43.7بمعدلالفترة،نفسخلالمصري جنيهمليون 25.4الىمصري جنيهمليون 12.3

مننموشهدتحيث.2024الى2022منالفترةخلالالتشغيلتكلفهإجماليمن%16.3متوسطتمثل:المرافقتكلفه-
.(CAGR)%81.8بمعدلالفترة،نفسخلالمصري جنيهمليون 23.6الىمصري جنيهمليون 7.1

نموشهدتحيث.2024الى2022منالفترةخلالالتشغيلتكلفهإجماليمن%10.2متوسطتمثل:الأخرى المصروفات-
.(CAGR)%38.6بمعدلالفترة،نفسخلالمصري جنيهمليون 14.5الىمصري جنيهمليون 7.6من

2022فيمصري جنيهمليون 234.4مننموالقاهرةشرق مبانيالإيجارإيراداتإجماليشهدت
(CAGR)%48.7بمعدل،2024في مصري جنيهمليون 518.3إلى

21
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2024الى 2022متوسط الإيرادات بدون إيرادات بيع الوحدات من 2024الى 2022متوسط إجمالي إيرادات الشركة من 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

2024الى 2022توزيع تكلفة التشغيل من –شركة بُنيان 
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مليار1.3حواليمن(CAGR)%24.4بنسبةوالتجارةللتنميةبُنيانشركةإيراداتنموالمتوقعمن
2029فيمصري جنيهمليار3.1الي2025فيمصري جنيه

قائمة الدخل المتوقعة-شركة بُنيان 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

نظرة عامة

مليار جنيه مصري 1.3من (CAGR)% 24.4بمعدل 2029الى 2025من المتوقع نمو إيرادات شركة بُنيان خلال الفترة من •
مليون 795.6من (CAGR)% 39.6مليار جنيه مصري، ويرجع هذا الى توقع نمو إجمالي إيرادات الإيجار بمعدل 3.1الي 

376.2من المتوقع أن تصل إيرادات بيع الوحدات العقارية في غرب القاهرة الى . مليار جنيه مصري 3.0جنيه مصري الى 
ومن المتوقع عدم بيع أي وحدات 2024مليون جنيه مصري خلال 236.0مقارنة بحوالي 2025مليون جنيه مصري خلال 

.   عقارية من محفظة الشركة خلال الفترة المتبقية
مليون جنيه 335.2الى 2025مليون جنيه مصري في 202.8من  (CAGR)%13.4من المتوقع نمو تكلفة النشاط بنسبة •

مليون جنيه 335.2الى 2025مليون جنيه مصري خلال 162.2، من المتوقع نمو تكلفة التشغيل من 2029مصري خلال 
من المتوقع نمو مجمل . 2026تكلفة الوحدات العقارية المباعة بداية من عام  ، ومتوقع توقف(CAGR)% 19.9مصري بمعدل 

، مصحوبة بنمو في هامش مجمل 2029مليار جنيه مصري خلال 2.7الى 2025مليار جنيه مصري خلال 1.1الأرباح من 
.2029في % 89.1الى 2025في % 84.2من ( بدون أرابح القيمة العادلة)الأرباح 

مليون جنيه مصري في 156.8من (CAGR)% 12.4من المتوقع نمو المصروفات العمومية والإدارية والتسويقية بنسبة •
ات كما متوقع أن تشهد الأرباح الناتجة عن تغير القيمة العادلة للاستثمار. 2029مليون جنيه مصري في 250.6الى 2025

(CAGR)% 5.9بمعدل 2029مليار جنيه مصري خلال 3.6الى 2025مليار جنيه مصري خلال 4.6العقارية تراجع من 
مليار جنيه مصري 6.1مليار جنيه مصري الى 5.5من المتوقع نمو الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من •

متوقع نمو هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك . (CAGR)% 2.4بمعدل نمو 2029الى 2025خلال الفترة من 
.2029الى 2025خلال الفترة من % 80.9الى % 72.0من ( بدون أرابح القيمة العادلة)والاستهلاك 

22

قائمة الدخل المتوقعة–شركة بُنيان للتنمية والتجارة 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر
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الأربا   بل ال وا   وال را   وا  لا  وا ست لا 

)%( ام  مجمل الأربا  
( )%(ب ون  ربا  ال يمة ال ا لة) ام  الأربا   بل ال وا   وال را   وا  لا  وا ست لا  

20252026202720282029جنيه مصري  )مليون(

1,2831,4801,9562,5483,074إجمالي الإيرادات

(335.2)(285)(228)(200)(202.8)إجمالي تكلفه النشاط

1,0811,2811,7282,2632,738مجمل الأرباح

(250.6)(227.5)(171.8)(156.1)(156.8)المصروفات العمومية والإدارية والتسويقية

4,6103,5585,3683,1443,607الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة للاستثمارات العقارية

5,5344,6836,9245,1796,095الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك

(10)(9)(8)(7)(6)الإهلاك والاستهلاك

5,5284,6766,9165,1706,085الأرباح قبل الفوائد والضرائب

%20.6%30.3%32.1%15.4%43.1معدل نمو الإيرادات )%(

%89.1%88.8%88.3%86.5%84.2هامش مجمل الأرباح )%(

%14.8%41.4-%50.9%22.8-%45.3معدل نمو الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة للاستثمارات العقارية )%(

%80.9%79.9%79.5%76.0%72.0هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك )بدون أرباح القيمة العادلة( )%(

%80.6%79.5%79.1%75.5%71.5هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب )بدون أرباح القيمة العادلة( )%(
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في  جنيه مصري مليار3.8الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من من المتوقع نمو 
2029في  جنيه مصري مليار6.1إلى 2024

في الإيرادات ( -)و + أل 
مليون جنيه مصري حيث متوقع نمو إيرادات الإيجار بنسبة 386.5بحوالي 2025من المتوقع نمو إيرادات الشركة خلال •

.  مليون جنيه مصري 376.2، بالإضافة الى توقع  نمو الإيرادات من بيع الوحدات العقارية لتصل الى 27.1%
بسبب توقف الشركة عن بيع أى وحدات 2026مليون جنيه مصري خلال 197.1من المتوقع أن تشهد الإيرادات نمو بحوالي •

، لتصل %27.7بمتوسط 2029الى 2027من المتوقع استمرار نمو الإيرادات خلال الفترة من . 2026عقارية بداية من عام 
من المتوقع نمو إجمالي الإيرادات بنسبة . 2027مليار جنيه مصري خلال 1.5مليار جنيه مصري مقارنة بحوالي 3.1الى 

24.4 %(CAGR) 2029الى 2025مليار جنيه مصري خلال الفترة من 3.1مليار جنيه مصري الي 1.3من.

في تكلفة النشاط( -)و + أل 
2025مليون جنيه مصري خلال الفترة من 335.2مليون جنيه مصري الى 202.8من  من المتوقع أن تشهد تكلفة النشاط نمو•

إدارة ويرجع ذلك إلى توقع نمو تكلفة. ، متماشية مع نمو الإيرادات خلال نفس الفترة(CAGR)% 13.4، بمعدل 2029الى 
.(CAGR)% 27.3بنسبة 2029مليون جنيه مصري في 223.1الى 2025مليون جنيه مصري في 85.0المباني من 

.2029الى 2025من إجمالي الإيرادات خلال الفترة من % 12.1من المتوقع أن تمثل تكلفة النشاط متوسط •

في  مصروفات عمومية وإدارية والبيع والتوزيع( -)و + أل 
مليون جنيه 250.6مليون جنيه مصري الى 156.8من المتوقع نمو إجمالي المصروفات العمومية والإدارية والبيع والتوزيع من •

من المتوقع نمو المصروفات العمومية والإدارية من . (CAGR)% 12.4بمعدل 2029الى 2025مصري خلال الفترة من 
وتشمل في (CAGR)% 22.2، بمعدل 2029مليون جنيه مصري 224.6الى 2025مليون جنيه مصري خلال 100.7

دارية متوسط الأساس تكلفة المرتبات ومصروفات التامين والضرائب العقارية، كما متوقع أن تمثل المصروفات العمومية والإ
.2029الى 2025من إجمالي الإيرادات خلال الفترة من % 7.9

مليون جنيه 56.2متوقع تراجع مصروفات البيع والتوزيع، والتي تشمل في الأساس تكلفة المرتبات ومصروفات التسويق من•
، حيث من المتوقع أن تسجل الشركة مصروفات تسويق غير(CAGR)% 17.5مليون جنيه مصري بمعدل 26.0مصري الى 

متوسط من المتوقع أن تمثل مصروفات البيع والتسويق. مليون جنيه مصري، بالترتيب30.0بحوالي 2025مكرره خلال 
.2029الى 2025من إجمالي الإيرادات خلال الفترة من % 1.5

2029الى 2024نمط الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك من -شركة بُنيان 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

في  الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة للاستثمارات العقارية ( -)و + أل 
حدات الإدارية واليمثل التغير في القيمة العادلة للاستثمارات العقارية، حيث قامت الشركة بتخصيص عدد من الوحدات ضمن •

عار مباني في شرق القاهرة  للإيجار وبهدف الاستفادة من الزيادة المتوقعة في أس6بالإضافة الى والتجارية في غرب القاهرة
الى 2025مليار جنيه مصري خلال الفترة من 3.6مليار جنيه مصري الى 4.6من المتوقع أن تشهد تراجع من . العقارات
عقارية نمو من المتوقع أن تشهد الأرباح الناتجة عن التغير في القيمة العادلة للاستثمارات ال .(CAGR)% 5.9، بمعدل 2029

مليار جنيه مصري بالترتيب، حيث من المتوقع استلام1.8مليار جنيه مصري و1.4بحوالي 2027و2025ملحوظ خلال 
متر مربع في شرق القاهرة، 7,866ومبنى على مساحه 2025متر مربع في شرق القاهرة، خلال 1,148مبنى على مساحه 

مباني، بالإضافة الى توقع استلام وحدات أخرى 8، لتصل إجمالي المباني المملوكة للشركة في شرق القاهرة الى 2027خلال 
من . لحوظمتر مربع في غرب القاهرة  لذلك من المتوقع نمو القيمة العادلة للاستثمارات العقارية بشكل م1,371على مساحه 

الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك من % 71.4المتوقع أن يمثل التغير في القيمة العادلة للاستثمارات العقارية متوسط 
.2029الى 2025خلال الفترة من والاستهلاك 
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مليار جنيه مصري 3.0مليون جنيه مصري الى 795.6من المتوقع إجمالي إيرادات الإيجار من 
2029الى 2025خلال الفترة من (CAGR)% 39.6بمعدل 

نظرة عامة
2029خلالمصري جنيهمليار3.1الى2025خلالمصري جنيهمليار1.3منالشركةإيراداتإجمالينموالمتوقعمن•

ةالإداريوحداتالىبالإضافةالقاهرةشرق فيإداريةمباني6الىالحاليةالشركةمحفظةتنقسمحيث،(CAGR)%24.4بمعدل
:أخرى إضافيةواستحوذاتالقاهرةوغربشرق فيالمتوقعةالفترةخلالأخرى وحداتامتلاكومتوقعالقاهرةغربفيوالتجارية

منالإيجارإيراداتإجمالينموالمتوقعمن.القاهرةوشرق غربوحداتإيجارإيراداتالى تنقسم:الإيجارإيراداتإجمالي-
أنومتوقع،(CAGR)%39.6بمعدل،2029الى2025منمصري جنيهمليار3.0الىمصري جنيهمليون 625.8

: الشركةإيراداتإجماليمن%91.5متوسطتمثل
التجهيزوإيراداتالخدماترسوممثلأخرى وإيراداتإداريةوحداتإيجارالىتنقسم:القاهرةشرق مبانيإيجارإيرادات-

فيإداريةمباني6إيجارمنالحاليةالشركةإيراداتعلىموزعهالإيجارإيرادات.الجراجوإيراداتوالمرافقوالتشطيب
2025لالخالتشغيلبدءومتوقعالقاهرةشرق فيالمتوقعةالفترةخلالأخرى مبانيامتلاكومتوقعالقاهرةشرق 

شرق مبانيإيجارإيراداتنموالمتوقعمن.2029الى2026منالفترةخلالأخرى إضافيةواستحوذات،2028و
(CAGR)%41.3بنسبة2029فيمصري جنيهمليار2.5الى2025فيمصري جنيهمليون 616.2منالقاهرة

:وتشمل.إيجارإيراداتإجماليمنالفترةنفسخلال%81.5متوسطتمثلأنومتوقع
شرق فيالإداريةمباني6الـإيجارإيراداتنموالمتوقعمن:القاهرةشرق فيالإداريةمباني6الـإيجارإيرادات-

%27.8بنسبة2029الى2025منمصري جنيهمليار1.4الىمصري جنيهمليون 513.2منالقاهرة
(CAGR)للعقودمصري جنيه1,846الىمصري جنيه664.5منمربعمتر/الشهري الإيجارمتوسطنمولتوقع

أمريكيدولار22.1منالأمريكيبالدولارلعقودمربعمتر/الشهري الإيجارمتوسطنموومتوقعالمصري بالجنيه
خلالالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%72.4متوسطتمثلأنومتوقع.أمريكيدولار39.0الى

.2029الى2025منالفترة
منالقاهرة،شرق فيمبنى2عددتشملأنالمتوقعمن:القاهرةشرق فيالجديدةالإداريةالمبانيإيجارإيرادات-

إيراداتنموالمتوقعمن.2028خلالالثانيالمبنىتشغيلوبدء2025خلالالأولالمبنىتشغيلبدءالمتوقع
،2029الى2025منالفترةخلالمصري،جنيهمليون 535.2الىمصري جنيهمليون 7.0منالإيجار
.الفترةنفسخلالالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%18.5متوسطتمثلأنومتوقع

تدريجيبشكل،2025منبداية  الأولالمبنىالإيجارتحصيلبدءالمتوقعمن:الأولالمبنىالإيجارإيرادات-
مليون 7.0منالأولالمبنىإيجارإيراداتنمومتوقعحيث،%100الىلتصلالأشغالنسبةنموتوقعمع

متوسطنموتوقعالىذلكويرجع،2029فيمصري جنيهمليون 214.1الى2025فيمصري جنيه
أنومتوقع.الفترةنفسخلالأمريكيدولار34.0الىأمريكيدولار28.0منمربعمتر/الشهري الإيجار

.2029الى2025منالفترةخلالالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%10.7متوسطتمثل
توقعمعتدريجيبشكل2028منبداية  الإيجارتحصيلبدءالمتوقعمنحيث:الثانيالمبنىالإيجارإيرادات-

فيمصري جنيهمليون 228.6منإيجارإيراداتنمومتوقعحيث،%100الىلتصلالأشغالنسبةنمو
متوسطنموتوقعالىذلكويرجع،%40.5بنسبة2029فيمصري جنيهمليون 321.1الى2028

أنومتوقع.الفترةنفسخلالمصري جنيه3,484الىمصري جنيه3,111منمربعمتر/الشهري الإيجار
.2029الى2025منالفترةخلالالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%7.9متوسطتمثل

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

2029الى 2025متوسط توزيع إجمالي إيرادات الشركة من 

2029الى 2025متوسط توزيع إجمالي إيرادات الشركة بدون إيرادات بيع الوحدات من 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر
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الى 2025مليون جنيه مصري في 616.2من المتوقع نمو إيرادات إيجار مباني شرق القاهرة من 
(CAGR)%41.3بنسبة 2029مليار جنيه مصري في 2.5
نظرة عامة

نمومتوقعحيث،2026منبداية  الإيجارتحصيلبدءالمتوقعمن:الأخرى الاستحواذاتالإيجارإيرادات-
،2029فيمصري جنيهمليون 370.0الى2026فيمصري جنيهمليون 17.5منالإيجارإيرادات
تمثلأنومتوقع.2029حتى2026منبدايةسنهكلخلالإضافيةاستحواذاتبدءتوقعالىذلكويرجع

.2029الى2026منالفترةخلالالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%9.2متوسط
إجماليمن%6.8متوسطتمثلأنمتوقعالقاهرةشرق فيالإداريةالمبانيخدماترسوم:الخدماترسومإيرادات-

لشرق الإداريةالمبانيمنالخدماترسومنمومتوقع.2029الى2025منالقاهرةشرق مبانيإيجارإيرادات
%22.5بمعدل،2029فيمصري جنيهمليون 135.9الى2025فيمصري جنيهمليون 60.3منالقاهرة

(CAGR)،بالجنيهلعقودمصري جنيه231.4الىمصري جنيه96.6منمربعمتر/الرسوممتوسطنمولتوقع
دولار4.2الىأمريكيدولار2.8منالأمريكيبالدولارلعقودمربعمتر/الرسوممتوسطنموومتوقعالمصري 

.2029الى2025منأمريكي
القاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%0.3متوسطتمثلأنالمتوقعمن:والتشطيبالتجهيزاتإيرادات-

2025فيمصري جنيهمليون 5.3منالتشطيبإيراداتإجماليتراجعالمتوقعمنحيث،2029الى2025من
.(CAGR)%10.6بمعدل2029فيمصري جنيهمليون 3.4الى

الى2025منالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%2.0متوسطتمثلأنمتوقع:المرافقإيرادات-
جنيهمليون 35.1الى2025فيمصري جنيهمليون 24.2منالمرافقإيراداتإجمالينموالمتوقعمن.2029
.(CAGR)%9.7بنسبة2029فيمصري 

الى2025منالقاهرةشرق مبانيإيجارإيراداتإجماليمن%0.5متوسطتمثلأنالمتوقعمن:الجراجإيرادات-
مليون 9.1الى2025فيمصري جنيهمليون 6.2منالجراجإيراداتإجمالينموالمتوقعمنحيث،2029

.(CAGR)%10.0بنسبة2029فيمصري جنيه
مثلأخرى وإيراداتوتجاريهإداريةوحداتإيجارالىتنقسم:القاهرةغربفيوالتجاريةالإداريةالوحداتإيجارإيرادات-

لشركةاإيراداتعلىموزعهالإيجارإيرادات.الجراجوإيراداتوالمرافقوالتشطيبالتجهيزوإيراداتالخدماترسوم
الشركةامتلاكمتوقعانهكما، مربعمترالف20.1بحواليتقدرمساحهعلىوتجاريهإداريةوحداتمنالحالية

إداريةوحداتإيجارإيراداتتنموأنالمتوقعمن.مربعمترالف1.4مساحهعلىالقاهرةغربفيإضافيةلوحدات
الى2025منالفترةخلالمصري،جنيهمليون 561.6الىمصري جنيهمليون 179.4منالقاهرةغربفيوتجاريه
إيجارإيراداتإجماليمنالفترةنفسخلال%18.5متوسطتمثلأنومتوقع(CAGR)%33.0بمعدل،2029
:وتشمل

جنيهمليون 146.4منالإيجارإيراداتنموالمتوقعمن:القاهرةغربفيالإداريةالوحداتمنالإيجارإيرادات-
متوسطنمولتوقع(CAGR)%35.1بنسبة2029الى2025منمصري جنيهمليون 487.0الىمصري 
المتعاقدالتجاريةللوحداتلعقودمصري جنيه1,563الىمصري جنيه504.8منمربعمتر/الشهري الإيجار

معيتوافقرشهإيجارمعدلعلىتجديدهايتمأنومتوقعالعقودمنالعديدمدهانتهاءالمتوقعمنانهحيثعليها،
مناقلرإيجامعدلاتتعدكانتالسابقةللعقودالإيجارمعدلاتأنالاعتبارفيأخذاالسوق،فيالإيجارمعدلات
7.2الى2026فيمصري جنيهمليون 5.4منالمتاحةللوحداتالإيجاراتنموالمتوقعمن.السوق معدلات

نمالمتاحةالتخزينلوحداتالإيجارإيراداتنموالمتوقعمنذلك،الىبالإضافة.2029فيمصري جنيهمليون 
%94.7متوسطتمثلأنومتوقع.2029فيمصري جنيهمليون 99.5الى2025فيمصري جنيهمليون 7.3

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر.2029الى2025منالفترةخلالالقاهرةغربفيوالتجاريةالإداريةالوحداتإيجارإيراداتإجماليمن

2029الى 2025متوسط توزيع إيرادات إيجار مباني غرب القاهرة من 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر
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مليون جنيه مصري 179.4متوقع أن تنمو إيرادات إيجار وحدات إدارية وتجاريه في غرب القاهرة من 
(CAGR)% 33.0، بمعدل 2029الى 2025مليون جنيه مصري، خلال الفترة من 561.6الى 
نظرة عامة

نمومتوقعحيث،2025منبداية  الإيجارتحصيلبدءالمتوقعمن:الإضافيةالإداريةالوحداتالإيجارإيرادات-
%44.7بنسبة2029فيمصري جنيهمليون 22.8الى2025فيمصري جنيهمليون 5.2منإيجارإيرادات

(CAGR)،جنيه1,495الىمصري جنيه950منمربعمتر/الشهري الإيجارمتوسطنموتوقعالىذلكويرجع
فيوالتجاريةالإداريةالوحداتإيجارإيراداتإجماليمن%5.3متوسطتمثلأنومتوقع.الفترةنفسخلالمصري 

.2029الى2025منالفترةخلالالقاهرةغرب
27.4منالقاهرةغربفيوالتجاريةالإداريةالوحداتمنالخدماترسومنمومتوقع:الخدماترسومإيرادات-

نمولتوقع،(CAGR)%16.9بمعدل،2029فيمصري جنيهمليون 51.2الى2025فيمصري جنيهمليون 
2025منالمصري بالجنيهلعقودمصري جنيه2,823الىمصري جنيه1,614منمربعمتر/الرسوممتوسط

غربفيوالتجاريةالإداريةالوحداتإيجارإيراداتإجماليمن%11.0متوسطتمثلأنومتوقع.2029الى
.الفترةنفسخلالالقاهرة

%9.7بنسبةتنموأنالمتوقعومن،2024فيالمرافقإيراداتتحصيلبدءالمتوقعمن:المرافقإيرادات-
(CAGR)أنومتوقع.2029فيمصري جنيهمليون 0.4الىلتصل2025خلالمصري جنيهمليون 0.3من

الى2025منالقاهرةغربفيوالتجاريةالإداريةالوحداتإيجارإيراداتإجماليمن%0.1متوسطتمثل
2029.

جنيهمليون 0.1منتنموأنالمتوقعمن،2024فيالجراجإيراداتتحصيلبدءالمتوقعمن:الجراجإيرادات-
.(CAGR)%10.0بمعدل،2029خلالمصري جنيهمليون 0.2الى2025خلالمصري 

مصري جنيهمليون 0.1متوسطعندالتشطيبإيراداتإجمالياستقرارالمتوقعمنوالتشطيبالتجهيزاتإيرادات-
.2029إلى2025من

أنالمتوقعمنالقاهرةغربفيالمباعةللوحداتللأقساطالحاليةوالقيمةالأقساطقيمةبينالفرق وتشمل:أخرى إيرادات-
2029الى2025منمصري جنيهمليون 53.0الىمصري جنيهمليون 111.4منالأخرى الإيراداتإجمالييتراجع
.الشركةإيراداتإجماليمن%4.8متوسطتمثلأنومتوقع(CAGR)%17.0بنسبة

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

2029الى 2025متوسط توزيع إجمالي إيرادات الإيجار من 
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من إجمالي قيمة إيرادات الإيجار خلال % 56.6من المتوقع أن تمثل العقود بالجنيه المصري متوسط 
للعقود بالدولار الأمريكي% 43.4مقارنة بمتوسط 2029الى 2025الفترة من 

نظرة عامة
الى2025منمصري جنيهمليار2.8الىمصري جنيهمليون 671.8منالوحداتالإيجارإيراداتنموالمتوقعمن-

وسطمتتمثلأنالمتوقعمنوالتيالمصري بالجنيهعقودمنالإيجارإيراداتتنقسم.(CAGR)%42.7بمعدل،2029
إيراداتإجماليمن%43.4متوسطتمثلأنالمتوقعمنوالتيالأمريكيالدولاروعقودالإيجارإيراداتإجماليمن56.6%

.الإيجار
من(CAGR)%48.9بمعدلتنموأنالمتوقعمنالمصري،بالجنيهوحداتإيجارعقودتشمل:المصري بالجنيهالعقودإيرادات•

:مثل،2029الى2025منالفترةخلالمصري جنيهمليار1.8الىمصري جنيهمليون 365.4
بالجنيهدالعقوإيجارنمومتوقعحيثالأمريكيوالدولارالمصري بالجنيهعقودتشمل:القاهرةشرق فيمباني6الـ-

بمعدل2029الى2025منالفترةخلالمصري جنيهمليون 593.8الىمصري جنيهمليون 213.8منالمصري 
29.1%(CAGR)،التعاقد،فترةخلال%10.7متوسطعندعليهالمتعاقدالإيجارلقيمةالزيادةمعدلثباتالمتوقعمن

الإيجارمعدلاتعميتوافقمربعمتر/الشهري الإيجارباستخدامالعقدتجديديتمأنالمتوقعمنالعقدمدةانتهاءحالةوفى
للعقودمصري جنيه1,846الىمصري جنيه664.5منمربعمتر/الشهري الإيجارمتوسطنموالمتوقعمن.السوق في

.المصري بالجنيه
بالجنيهودالعقإيجارنمومتوقعحيثفقط،المصري بالجنيهعقودتشمل:القاهرةغربفيوالتجاريةالإداريةوحدات-

بمعدل2029الى2025منالفترةخلالمصري جنيهمليون 487.0الىمصري جنيهمليون 146.4منالمصري 
35.1%(CAGR)،فترةخلال%10.0بمتوسطعندعليهالمتعاقدالإيجارلقيمةالزيادةمعدلثباتالمتوقعمنحيث

معدلاتمعتوافقيمربعمتر/الشهري الإيجارباستخدامالعقدتجديديتمأنالمتوقعمنالعقدمدهانتهاءحالةوفىالتعاقد،
جنيه1,563الىمصري جنيه504.8منمربعمتر/الشهري الإيجارمتوسطنموالمتوقعمن.السوق فيالإيجار
.2029الى2025منمصري 

17.5منيالمصربالجنيهالعقودإيجارنموالمتوقعمن.المصري بالجنيهتكون أنالمتوقعمن:الأخرى الاستحوذات-
معدلثباتالمتوقعمنحيث،2029الى2026منالفترةخلالمصري جنيهمليون 370.0الىمصري جنيهمليون 
.التعاقدفترةخلال%12.0بمتوسطعندعليهالمتعاقدالإيجارلقيمةالزيادة

(CAGR)%34.1بمعدلتنموأنالمتوقعمنالأمريكي،بالدولاروحداتإيجارعقودتشملالأمريكيبالدولارالعقودإيرادات•
:مثل،2029الى2025منالفترةخلالمصري جنيهمليون 990.1الىمصري جنيهمليون 306.5من
مليون 776.0الىمصري جنيهمليون 299.1منالأمريكيبالدولارالعقودإيجارنموالمتوقعمن:القاهرةشرق مباني-

لقيمةالزيادةمعدلثباتالمتوقعمنحيث،(CAGR)%26.9بمعدل،2029الى2025منالفترةخلالمصري جنيه
العقدتجديديتمأنالمتوقعمنالعقدمدةانتهاءحالةوفىالتعاقد،فترةخلال%5.6بمتوسطعندعليهالمتعاقدالإيجار

مربعمتر/هري الشالإيجارمتوسطنمومتوقع.السوق فيالإيجارمعدلاتمعيتوافقمربعمتر/الشهري الإيجارباستخدام
.2029الى2025منأمريكيدولار39.0الىأمريكيدولار22.1منالأمريكيبالدولارلعقود

العقودإيجارنموالمتوقعمن،2025منالأولالنصففيالمبنىالشركةتستلممتوقع:القاهرةشرق فيالأولالمبنى-
الزيادةمعدلثباتالمتوقعمنحيثمصري،جنيهمليون 214.1الىمصري جنيهمليون 7.0منالأمريكي،بالدولار

منمربعمتر/الشهري الإيجارمتوسطنمومتوقعمنالتعاقد،فترةخلال%5.0بمتوسطعندعليهالمتعاقدالإيجارلقيمة
.الفترةنفسخلالأمريكيدولار34.0الىأمريكيدولار28.0

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر
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مليون جنيه مصري بمعدل 335.2مليون جنيه مصري الى 202.8من المتوقع نمو تكلفة النشاط من 
13.4 %(CAGR) 2029الى 2025خلال الفترة من

نظرة عامة
خلالمصري جنيهمليون 335.2الى2024خلالمصري جنيهمليون 202.8منالنشاطتكلفةإجمالينموالمتوقعمن•

:الىالنشاطتكلفةتنقسمحيث،(CAGR)%13.4بمعدل2029
من.2029الى2025منالفترةخلالالنشاطتكلفةإجماليمن%96.8متوسطتمثلأنالمتوقعمن:التشغيلتكلفة-

مصري جنيهمليون 335.2الى2025خلالمصري جنيهمليون 162.2من (CAGR)%19.9بمعدلتنموأنالمتوقع
:وتشمل،2029خلال

الأطرافمنوالممتلكاتالمنشآتإدارةمتخصصيوكفاءةالخبرةمنالاستفادةخلالمن:والوحداتالمبانيإدارةتكلفة-
إدارةتركز.الأصولوأداءالخدمةجودةتحسينمعأقلتشغيليةتكاليفتحقيقمنبُنيانتتمكن،(Third party)الأخرى 

الممتلكاتإدارةأنشطهمن%44.0تنفيذيتمحيثوتعزيزها،التجاريةالعقاراتووظائفقيمةعلىالحفاظعلىالممتلكات
وتنسيقعلىالإشرافالمنشآتإدارةتشمل.(Third party)الأخرى اطرافخلالمن%56.0والشركةخلالمن

خلالمن%76.0والشركةخلالمنالممتلكاتإدارةأنشطهمن%24.0تنفيذيتمحيثوالخدماتالصيانة،العمليات،
التشغيلتكلفةإجماليمن%60.2متوسطالوحداتإدارةتكلفهتمثلأنالمتوقعمن.(Third party)الأخرى اطراف

مليون 223.1الى2025خلالمصري جنيهمليون 85.0منتنموأنالمتوقعمن.2029الى2025منالفترةخلال
:الىوتنقسم.(CAGR)%27.3بمعدل2029خلالمصري جنيه

الىبالإضافةالقاهرةشرق فيإداريةمباني6الـمثلأصولأدارهتكلفهتشملوالتي:الحاليةالأصولإدارةتكلفة-
%73.5متوسطتمثلأنالمتوقعمن.سنويا  %12.0بنسبةتنموانالمتوقعمن.القاهرةغربفيالتجاريةالوحدات

مصري جنيهمليون 84.3منتنموأنمتوقعوالتي،2029الى2025منالفترةخلالالإدارةتكلفةإجماليمن
.مصري جنيهمليون 132.6الى

حيث،%10.0بـتقدرالإيجارقيمةإجماليمنكنسبةاحتسابهايتمأنالمتوقعمن:الجديدةالأصولإدارةتكلفة-
نموالمتوقعمنالقاهرةشرق فيالأولالمبنىمثلأصول،أدارهتكلفهوتشملالخدمات،هذهالشركةتقدمأنمتوقع
الثانيوالمبنى.2029خلالمصري جنيهمليون 21.4الى2025خلالمصري جنيهمليون 0.7منالإدارةتكلفه

جنيهمليون 32.1الى2028خلالمصري جنيهمليون 22.9منالإدارةتكلفهنموالمتوقعمنالقاهرةشرق في
2026خلالمصري جنيهمليون 1.8منالإدارةتكلفهنموالمتوقعمنالأخرى والاستحوذات.2029خلالمصري 

من%26.5متوسطالجديدةالأصولإدارةتكلفةتمثلأنمتوقع.2029خلالمصري جنيهمليون 37.0الى
جنيهمليون 0.7منالإدارةتكلفةتنموأنالمتوقعمن،2029الى2025منالفترةخلالالإدارةتكلفةإجمالي
عدمالمتوقعمنانهالاعتبارفيالأخذيجب.2029خلالمصري جنيهمليون 90.5الى2025خلالمصري 

التكلفةمؤجراليتحملأنالمتوقعمنانهحيثالقاهرة،غربفيالإضافيةالوحداتعلىإدارةلتكلفهالشركةتحمل
.بالكامل

جنيهمليون 30.9منتنموأنالمتوقعمن.التشغيلتكلفةإجماليمن%15.9متوسطتمثلأنمتوقع:المرتباتتكلفة-
.(CAGR)%9.7بمعدل،2029خلالمصري جنيهمليون 44.8الى2025خلالمصري 

جنيهمليون 28.7منتنموأنالمتوقعمن.التشغيلتكلفةإجماليمن%14.8متوسطتمثلأنمتوقع:المرافقتكلفة-
.(CAGR)%9.7بمعدل،2029خلالمصري جنيهمليون 41.7الى2025خلالمصري 

مليون 17.6منتنموأنالمتوقعمن.التشغيلتكلفةإجماليمن%9.1متوسطتمثلأنالمتوقعمن:أخرى مصروفات-
.(CAGR)%9.7بمعدل،2029خلالمصري جنيهمليون 25.6الى2025خلالمصري جنيه

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

2029الى 2025متوسط توزيع تكلفة التشغيل من –شركة بُنيان 

2029الى 2025توزيع تكلفه إدارة المباني من –شركة بُنيان 
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مليون جنيه مصري الى 156.8من المتوقع نمو المصروفات العمومية والإدارية والتسويقية من 
2029الى 2025خلال الفترة من (CAGR)% 12.4مليون جنيه مصري، بمعدل 250.6

نظرة عامة
خلالمصري جنيهمليون 26.0الى2025خلالمصري جنيهمليون 56.2منوالتسويقالبيعمصروفاتتراجعالمتوقعمن•

17.0الىمصري جنيهمليون 38.8منالتسويقمصروفاتتراجعتوقعالىهذاويرجع ،(CAGR)%17.5بمعدل2029
%66.6متوسطتمثلأنالمتوقعمنوالتي2029الى2025منالفترةخلال(CAGR)%18.7بمعدلمصري،جنيهمليون 

بحوالي2025خلالمكررهغيرتسويقمصروفاتالشركةتسجلأنالمتوقعمنحيث .والتسويقالبيعمصروفاتإجماليمن
منالفترةخلال%26.0متوسطتمثلأنمتوقعوالتيالمترتباتتكلفةنموتوقعمنالرغمعلى.مصري جنيهمليون 30.0
.الفترةنفسخلال(CAGR)%9.7بمعدلمصري جنيهمليون 9.1الىمصري جنيهمليون 6.3من2029الى2025

بمعدلمصري،جنيهمليون 224.6الىمصري جنيهمليون 100.7منوالإداريةالعموميةالمصروفاتنموالمتوقعمن•
22.2%(CAGR)34.9متوسطتمثلأنمتوقعوالتيالمرتبات،تكلفهنمومتوقعحيث.2029الى2025منالفترةخلال%

%9.7بمعدلمصري،جنيهمليون 65.9الىمصري جنيهمليون 45.4منوالإدارية،العموميةالمصروفاتإجماليمن
(CAGR)الجديدةولالأصإضافةالمتوقعمنانهالىنتيجةملحوظبشكلالعقاريةالضريبةنمومتوقع.الفترةنفسخلال

متوسطتمثلأنالمتوقعومن،(CAGR)%66.1بمعدلمصري جنيهمليون 76.0الىمصري جنيهمليون 10.0منللشركة،
.2029الى2025منالفترةخلالوالإداريةالعموميةالمصروفاتإجماليمن23.4%

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

2029الى 2025المصروفات العمومية والإدارية والبيع والتسويق من –شركة بُنيان 

2029الى 2025متوسط توزيع مصروفات البيع والتسويق من –شركة بُنيان 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

2029الى 2025متوسط توزيع المصروفات العمومية والإدارية من –شركة بُنيان 
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صافي قيمة الأصول–تقييم الشركة 
(NAV )

القسم الخامس
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جنيه مصري  )مليون(

            1,859مبنى رقم 15 - شرق القاهرة

            4,012مبنى رقم 44 - شرق القاهرة

            1,663مبنى رقم 75 - شرق القاهرة

               315مبنى رقم 250 - شرق القاهرة

               425مبنى رقم 106A - شرق القاهرة

               167مبنى رقم 106B - شرق القاهرة

            1,459مبنى A5 - شرق القاهرة

            1,575مبنى E - شرق القاهرة

            5,168مجمع - Walk of Cairo (WOC) - غرب القاهرة

               151مكاتب إدارية - Park Street West  - غرب القاهرة

16,794إجمالى القيمة السوقية للأصول

%5.0الخصم الخاص المطبق من مقيم الأصول على قيمة الأصول )ما عدى Park Street West  - غرب القاهرة بدون خصم(

15,962إجمالى القيمة السوقية للأصول بعد الخصم

جنيه مصري  )مليون(

 )NAV( طريقة صافي قيمة الأصول

16,79416,794القيمة السوقية للأصول

%5.0%5.0الخصم الخاص المطبق من مقيم الأصول

15,96215,962القيمة السوقية للأصول بعد الخصم

662662إضافة النقدية وما في حكمها

(2,191)(2,191)خصم: الديون

(2,427)(2,427)خصم: الضريبه المؤجله

12,00612,006إجمالي قيمة حقوق الملكية

مليار جنيه مصري 12.0بلغت قيمة حقوق الملكية لشركة بُنيان للتنمية والتجارة مبلغ وقدره حوالي 
بإستخدام طريقة صافي قيمة الأصول

(NAV)الأصولقيمةصافيطريقة
بإستخدام  .وطريقة المضاعفات لتحديد القيمة العادلة لشركة بُنيان للتنمية والتجارة( NAV)تم استخدام طريقة صافي قيمة الأصول 

المعتمد من مقيمي ( GAT)، تم الإعتماد على التقرير المعتمد من شركة جلوبال أبريزال تك (NAV)طريقة صافي قيمة الأصول 
.2025يناير 29بتاريخ ( FRA)الأصول لدى الهيئة العامة للرقابة المالية 

غربفي2والقاهرةشرق في8منهاالكبرى القاهرةفيمتميزةمواقعفيوتجاريةإداريةعقاراتمشروعات10تمتلكبُنيانشركة•
الخصمبعدالقيمةوبالتالى%5.0حوالىخصمبتطبيققامالأصولمقيممصرى،جنيهمليار16.8سوقيةقيمةبإجمالىالقاهرة
.%5.0خصمبدون القاهرةغرب - Park Street Westإداريةمكاتبقيمةيضاف.مصرى جنيهمليار16.0

العادلةالقيمةتحديدتم،2024ديسمبر31فيالمعتمدةالماليةالقوائمعلىبناء  الديون وخصمحكمهافيوماالنقديةإضافةبعد•
.مصري جنيهمليار12.0حواليلتبلغالشركةملكيةلحقوق 

(NAV)الأصولقيمةصافيطريقة-الشركةقيمة
بالكاملمؤجرةللشركةالمملوكةالأصولمعظمبأن(GAT)تكأبريزالجلوبالشركةمنالمعدالتقييميأخذلايالذكر،الجدير•

المعدالتقييمالتالىوببُنيان،شركةفىللإستثمارالرئيسيةالجذبعواملأحدتمثلوالتي(استلمهاتمالتيالوحداتإجماليمن)
بالذكر،يرالجد.للأصولالسوقيةالقيمةبجانبالنقديةالتدفقاتقيمةالإعتبارفىيأخذلا(GAT)تكأبريزالجلوبالشركةمن

ليةعاجودةذوي مستأجرينجذبعلىتساعدوالتيالتجارية،العلامةقوةتعكسلا(NAV)الأصولقيمةصافيحسابمنهجية
.التكاليفوخفضالأصولإدارةوكفاءة

علىتعتمدلتيواالنمو،واستراتيجياتالمستقبليةالاستحواذلعملياتالإدارةخطةأيضاتعكسلاالأصولقيمةصافيطريقة•
علىقادرةالشركةأنحيثالماضةأشهر14الـخلالاستحواذعملياتثلاثخلالمنيتضحكماالداخلية،النقديةالتدفقات
.بالجملةالشراءعملياتخلالمنالعادلةالسوقيةالقيمةمنأقلبأسعارالاستحواذعملياتلتمويلالماليةملائتهاإستخدام

طريقة صافي قيمة الأصول–شركة بُنيان 

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر
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القيمة السوقية للأصول–شركة بُنيان 

2025يناير 29بتاريخ ( GAT)شركة جلوبال أبريزال تك . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر



طريقة المضاعفات–تقييم الشركة 

القسم السادس
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المشابهة للشركات المدرجة ( (P/BVيعتمد أسلوبنا على مضاعف القيمة السوقية للقيمة الدفترية 
بالبورصة والاستحوذات المشابهة

المقدمة 

ملموسرغيأصلأوسهمأوتجاريةملكيةمصلحةأوتجاري لنشاطالقيمةلتحديدعامةطريقةالمضاعفاتطريقةتُعد•
غيرأصولأوأسهمأوتجاريةملكيةمصالحأوتجاريةبمصالحالمعنيةالشركةتقارن التيأكثرأوواحدةطريقةبإستخدام

.بيعهاتمملموسة
:يليلماتقديراتالسوق نهجيتطلب•
.المعنيللكيانوغيرها، والاستهلاكوالإهلاكوالضرائبالفوائدقبلالأرباحأوالشركةأرباح•
.المماثلةالمعاملاتأوالمتداولةالمقارنةشركاتمنالمستمدةالمضاعفات•

المضاعفاتطريقة

.مالتقييمحلبالشركةالشبيهةالماليةبالأسواقالمتداولةللشركاتتحليلعلىالمضاعفاتطريقةتعتمد•
.الدفتريةالقيمةمثلالصلةذاتالسوق مضاعفاتإليللوصولالشركاتتلكالنهجهذايستخدم•
.الشركةنتائجعلىوالقيمالمضاعفاتهذهتطبيقيتم•
بشكلمختلف اناعةالصفيموقعهاكانإذاالشركةعلىالتعديلاتتطبيقيتمفقدالتامةللمقارنةقابلةغيرالشركاتأنوبما•

.المقارنةشركاتموقفعنكبير
معاملاتدلةأهناكتكنلمأن.التقييممحلالشركةفيهتعملالذيالمجالنفسفيتعملشركاتهيالمقارنةالشركات•

الأساسيالتشابهذاتالشركاتفيالنظرالضروري منيكون فقدالتجاري النشاطنفسفيتعملالشركاتهذهأنعلىكافية
.الأخرى البارزةوالعواملالدوري والتغيروالنمووالمنتجاتالأسواقمثلالاستثمارلخصائص

السوق مضاعفات

.الشركةتقييمفيتطبيقهايمكنالتيالسوق مضاعفاتفينظرنالقد•
للشركات المقارنة والاستحوذات المشابهة هم المضاعفات الأكثر ( (P/BVيعتبر مضاعف القيمة السوقية للقيمة الدفترية •

.استخداما ودقة للوصول إلي قيمة الشركة لمثل هذه الشركات
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Market Cap 

($'m)

Enterprise 

Value

Net Profit 

Margin TTM FYE +1 FYE +2

AREIT, Inc. 2,165,496   2,240,373   71.1% 1.4x 0.9x 1.0x

CPN Retail Growth Leasehold REIT 1,262,205   2,549,031   28.0% 1.0x 1.0x 1.1x

IGB Real Estate Investment Trust 1,882,272   2,098,616   92.6% 2.0x 2.0x 2.0x

Pavilion Real Estate Investment Trust 1,258,466   1,918,610   48.5% 1.1x 1.1x 1.2x

Sunway Real Estate Investment Trust 1,463,973   2,408,857   68.1% 1.1x 1.7x 1.2x

High 92.6% 2.0x 2.0x 2.0x

Mean 61.7% 1.3x 1.3x 1.3x

Median 68.1% 1.1x 1.1x 1.2x

Low 28.0% 1.0x 0.9x 1.0x

P/BV
Acquisition 

date Acquirer Target

Implied 

Equity 

Value/Book 

Value

1-Oct-24 ND Curbline Properties Corp. 2.3x

16-May-24 Tritax Big Box REIT plc UK Commercial Property REIT Limited 0.9x

23-Jan-24 Realty Income Corporation Spirit Realty Capital, Inc. 1.4x

2-Jan-24 Kimco Realty Corporation RPT Realty 1.3x

18-Aug-23 Regency Centers Corporation Urstadt Biddle Properties Inc. 2.5x

16-May-23 Vukile Property Fund Limited Castellana Properties Socimi, S.A. 1.0x

10-Mar-23 Ktesios Real Estate Socimi, S.A. Quid Pro Quo Alquiler Seguro SOCIMI, S.A. 1.3x

3-Feb-23 GIC Private Limited; Oak Street Real Estate Capital, LLC STORE Capital Corporation 1.7x

7-Oct-22 RE Invest Belgium SA Befimmo SA 0.8x

26-Aug-22 Sopharma AD Sopharma Properties REIT 2.3x

27-Jul-22 ND Silicius Real Estate SOCIMI, S.A. 1.4x

High 2.5x

Average 1.5x

Median 1.4x

Low 0.8x

لشركات متكافئة (P/BV)قمنا بتقييم الشركة بإستخدام مضاعف القيمة السوقية الى القيمة الدفترية 
المشابهةوالاستحوذاتمدرجة في البورصة 

(الشركات المدرجة)طريقة المضاعفات –ملخص التقييم  

البورصةفيالمدرجةالشركاتخلالمن المضاعفاتطريقةبإستخدامالسوق أدلةإلىاستناداالملكيةحقوق قيمةتقييمإلىسعينا•
للعام((P/BVالدفتريةةللقيمالسوقيةالقيمةمضاعفباستخداموالتجارةللتنميةبُنيانشركةقيمةبتقييمقمنا.القطاعنفسفي

.اسةالدرمحلللشركةالقطاعنفسفيتعملمتكافئةمدرجةشركاتمنعليهاالحصولتموالتيوالقادمالحاليالمالي
ومعدلاتالنشاططبيعةحيثمنالشركاتتلكلتشابهالقطاعنفسفيالعالميةالأسواقفيمتكافئةمدرجةشركاتاخترنالقد•

%10.0و%5.0خصمنطاقبتطبيقنقوموالسيولة،والربحيةالحجمفيالمشابهةالمدرجةالشركاتاختلافإلىبالنظر.النمو
.المتكافئةالشركاتعننسبيامختلفةالتقييممحلالشركةكانتإذاالمتكافئةالشركاتمضاعفاتعلى

بمضاعفأوأعلىدفتريهبقيمة المتكافئةالشركاتتداولمثلالاعتبارفيأخذهيجبثابتاتجاهيوجدلاأنهإلىتحليلنايشير•
القيمةمضاعفمتوسطعلىاعتمدنالذلكأعلاه،الجدولفيموضحهوكماأعلى((P/BVالدفتريةللقيمةالسوقيةالقيمة

.بالترتيب1.2xو1.1xالبالغوالقادمالحاليالماليللعامP/BV))(Median)الدفتريةللقيمةالسوقية

(الشركات المدرجة)طريقة المضاعفات –شركة بُنيان 
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S&P Capital IQ. 1: المصادر

(الإستحواذات المشابهة)طريقة المضاعفات –شركة بُنيان 

S&P Capital IQ. 1: المصادر

(الإستحواذات المشابهة)طريقة المضاعفات –ملخص التقييم 

ا إلى أدلة السوق باستخدام طريقة المضاعفات من خلال الإس• تحواذات المشابهة في سعينا أيضا  إلى تقييم قيمة حقوق الملكية إستناد 
(.(P/BVباستخدام مضاعف القيمة السوقية للقيمة الدفترية  قمنا بتقييم قيمة حقوق الملكية بُنيان للتنمية والتجارة. نفس القطاع

نظر إلى اختلاف تلك بال. لقد اخترنا شركات متكافئة في نفس القطاع لتشابه تلك الشركات من حيث طبيعة النشاط ومعدلات النمو•
على مضاعفات الإستحواذات % 10.0الإستحواذات في الحجم والربحية والسيولة والظروف الصفقة بالتحديد، قمنا بتطبيق خصم 

.حيث أن الشركات محل التقييم مختلفة نسبيا  عن الشركات المتكافئة
ك اعتمدنا على يشير تحليلنا إلى أنه لا يوجد اتجاه ثابت أيضا  يجب أخذه في الاعتبار كما هو موضح في الجدول أعلاه، لذل•

. 1.4xالبالغ ( (P/BVمضاعف القيمة السوقية للقيمة الدفترية 



2025إبريل  |شركة بنُيان للتنمية والتجارة |©بيكر تلي للاستشارات المالية عن الأوراق المالية 

لشركات متكافئة  (P/BV)قمنا بتقييم الشركة بإستخدام مضاعف القيمة السوقية الى القيمة الدفترية
المشابهة والاستحوذاتمدرجة في البورصة 

التعليقات

فيالمدرجةالشركاتخلالمن المضاعفاتطريقةبإستخدامالسوق أدلةإلىاستنادا  بُنيانشركةملكيةحقوق قيمةتقييمإلىسعينا•
.المشابهةوالاستحوذاتالقطاع

عليهماالحصولتموالذي2025و2024لعام((P/BVالدفتريةللقيمةالسوقيةالقيمةمضاعفباستخدامبُنيانشركةبتقييمقمنا•
والربحيةجمالحفيالمشابهةالمدرجةالشركاتاختلافإلىبالنظر.بالبورصةمدرجةالدراسةمحلللشركةمتكافئةشركاتمن

مخاطرلتغطية((P/BVالدفتريةللقيمةالسوقيةالقيمةمضاعفعلى%10.0و%5.0خصمنطاقبتطبيققمناوالسيولة،
.بالتحديدبالشركةالمرتبطةالأخرى والمخاطرالقطاع

متكافئةشركاتمنعليهماالحصولتموالذي2025و2024لعام((P/BVالدفتريةللقيمةالسوقيةالقيمةمضاعفباستخدام•
للقيمةلسوقيةاالقيمةمضاعفبلغالدفترية،للقيمةالسوقيةالقيمةمضاعفبإستخدام.بالبورصةمدرجةالدراسةمحلللشركة
متوسطليصل،2025و2024لعامالدفتريةالقيمةبإستخدام.بالترتيب،1.2xو2025،1.1xو2024لعام((P/BVالدفترية

.مصري جنيهمليار13.8بُنيانشركةملكيةحقوق قيمة
لتغطية%10.0و%5.0خصمنطاقبتطبيققمناوالسيولة،والربحيةالحجمفيالمشابهةالمدرجةالشركاتاختلافإلىبالنظر•

12.7بُنيانركةشملكيةحقوق قيمةمتوسطاحتسابتمعليهوبناء  بالتحديد،بالشركةالمرتبطةالأخرى والمخاطرالقطاعمخاطر
.مصري جنيهمليار

الدفتريةللقيمةالسوقيةالقيمةمضاعفباستخدامالقطاعفيالمشابهةالاستحواذاتخلالمنبُنيانشركةبتقييمأيضا  قمنا•
P/BV))يمةالقمضاعفبلغ.الدراسةمحلللشركةمتكافئةلشركاتاستحوذاتمنعليهماالحصولتموالذي2024لعام
ملكيةحقوق قيمةمتوسطاحتسابتم.التقريرمن34صفحةفيموضحهوكما،.P/BV))1.4xالدفتريةللقيمةالسوقية
.مصري جنيهمليار14.5تبلغالشركة

القيمةمضاعفعلى%10.0بنسبهخصمبتطبيققمناوالسيولة،والربحيةالحجمفيالمشابهةالشركاتاختلافإلىبالنظر•
حتساباتمعليهوبناء  .بالتحديدبالشركةالمرتبطةالأخرى والمخاطرالقطاعمخاطرلتغطية((P/BVالدفتريةللقيمةالسوقية
.مصري جنيهمليار13.0بُنيانشركةملكيةحقوق قيمةمتوسط

أنثحيالشركةإلىإستلامهميتململلشركةتابعينعقارينالإعتبارفيتأخذلا2024لعامالدفتريةالقيمةبالذكر،الجدير•
ستريتباركفيE   والمبنىجيتجولدنفي5Aمبنىهماالعقارين.فقطالمستلمةالأصولبإدراجتوصىالمحاسبةالمعايير

المحاسبةالمعاييرذلك،إلىبالإضافة.مصري جنيهمليار2.9مجتمعينالعقارينلهذينالعادلةالسوقيةالقيمةتبلغ،إديشن
أولأصولهايعبوضعفيوليستمستمركيانالشركةأنمنالرغمعلى،كإلتزامالمؤجلةالضرائببإحتسابتوصىالمتحفظة

.الذكرسالفةللأسبابمتحفظة2024لعامالدفتريةالقيمةوبالتاليتصفية

طريقة المضاعفات –شركة بُنيان 

35

بيانات الإدارة . 2تحليل بيكر تلي  . 1: المصادر

جنيه مصري  )مليون(

P/BV - طريقة المضاعفات

1.1x1.2xمضاعف القيمة السوقية للقيمه الدفتريه للشركات المقارنة

10,02014,044القيمة الدفترية في 2024  و2025

11,23516,295إجمالي قيمة حقوق الملكية

%10.0%5.0الخصم الخاص للاستثمار في الشركة

10,67314,665إجمالي قيمة حقوق الملكية

P/BV - طريقة المضاعفات - إستحواذات الشركات المشابهة

1.4x1.4xمضاعف القيمة السوقية للقيمه الدفتريه للشركات المقارنة

10,02010,020القيمة الدفترية في 2024

14,49814,498إجمالي قيمة حقوق الملكية

%10.0%10.0الخصم الخاص للاستثمار في الشركة

13,04813,048إجمالي قيمة حقوق الملكية



الملحقات
 7  رق الت يي .  

 8  ا ي  يمة الأ ول  ري ة. 2

ال وا   المالية.    

ا  ترا ات.    

القسم السابع
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طرق التقييم. 1

الدخلمنهج
خلاللأصلايولدهسوفالذىالدخلخصمطريقعنالتقييممحلالمشروعأوالمنشاةقيمةيستخلصالذىالمنهجوهو

عدةالمنهجهذاتحتويندرج.التقييمتاريخفيلهالحاليةالقيمةإلىللوصولمناسبخصممعاملباستخدامالتشغيليعمره
:يلىماأهمهانماذج
علىتوزيعهاقعالمتوالنقديةللتوزيعاتالحاليةالقيمةأساسعلىالمنشاةقيمةتتحدد:المخصومةالنقديةالتوزيعات―

.المنشاةعمرخلالالمستثمر
الأنشطةعنةالناتجالنقديةللتدفقاتالحاليةالقيمةتحديدعلىتعتمدطريقةوهى:المخصومةالنقديةالتدفقات―

الاستمراريةتحقيقرضبغوتشغيليةرأسماليةنفقاتمنالمنشاةبهتقومماالاعتبارفيأخذاللمنشأةالرئيسيةوالعمليات
-:إلىوتنقسم
التدفقاتكافةمخصبعد/للمنشأةالحرةالنقديةالتدفقاتوهى:الشركاءأوللمساهمينالمتاحةالنقديةالتدفقات―

حقوق علىطلوبالمالعائديمثلمناسبخصمبمعاملالنقديةالتدفقاتتلكخصمويتمبالديون المرتبطةالنقدية
.الملكية

تلكخصمويتمنبالديوالمرتبطة/النفقاتخصمقبلالنقديةالتدفقاتوهى:للمنشأةالمتاحةالنقديةالتدفقات―
.الأمواللتكلفةالمرجحالمتوسطيمثلمناسبخصمبمعاملالتدفقات

السوق منهج
المتشابهةلأصولاأنفرضيةاطارفيالمماثلةالأصولمنبغيرهالتقييممحلالأصلقيمةمقارنةعلىالسوق منهجيستند
ةالعادلالقيمةوتتحددالمالأسواقفيشيوعاالأكثرالأسلوبوهو The law of one priceموحدبسعرتباعأنيجب

عنوذلكالمثيلةوالمقارنةللمنشآتالمحسوبةالمضاعفاتعلىتعتمدالتيالتقييمنماذجباستخدامالتقييممحلللمنشأة
محلنشأةللمالحرةالنقديةالتدفقاتأوالماليالمركزالدخلقائمةبنودلاحدالمضاعفقيمةضربحاصلإيجادطريق
:بينهامنالمضاعفاتأنواعمنالعديدويوجدالتقييم
ونصيبلسهماأقفالسعرمنكلاعلىيعتمدوالذى:الأرباحفيالسهمنصيب/السهمأقفالسعر:الربحيةمضاعف―

يرغبالذىالمبلغالمضاعفاتمنالنوعهذايقيسحيثالتقييم،محلالشركةقيمةلإيجادالأرباحفيالسهم
إيجادطريقعنمالتقييمحلالشركةقيمةإيجاديتمثمومنالشركة،ربحيةمنجنيهكلمقابلدفعهفيالمستثمرون 

شيوعاالطرق اكثرالمضاعفاتمنالنوعهذاويعتبر.التقييممحلالشركةربحيةفيالمضاعفضربحاصل
.ماراستثأيلقيمةالأساسيالمحددهيالربحيةتحقيقعلىالشركةقدرةلاننظراالتقييمفيواستخداما

منالسهميبونصللسهمالسوقيالسعربينيجمعمضاعفوهو:الدفتريةالقيمة/لسعر:الدفتريةالقيمةمضاعف―
حيث(لتزاماتالاإجماليمنهمخصوماالأصولإجمالي)التقييممحلللمنشأةالدفتريةبالقيمةالمساهمينحقوق صافى

السهمسعرتغطيةمراتعددبدلالةالسهمقوةمدىليظهرالدفتريةبقيمتهللسهمالسوقيةالقيمةالمضاعفذلكيقارن 
يمكنمثومنموجبة،عادةللسهمالدفتريةالقيمةبكون المضاعفاتمنالنوعهذاويتميز.أصولهقيمةلصافى

.معهاالربحيةمضاعفاستخدامويصعبخسائرتحققالتيالمنشآتحالاتفياستخدامه

منهج الأصول 
ومنحدي،علىكلاةالمنشاوالتزاماتلأصولالسوقيةالقيمتقديرطريقعنالمنهجهذاباستخدامالتقييممحلالمنشاةقيمةتقدر

أجراءيتطلبو.الالتزاماتكافةخصمبعدللأصولالسوقيةالقيمةصافىحسابطريقعنالعادلةالقيمةإلىالوصوليتمثم
.الاقتصاديةوإمكانياتهاالتقييممحلالمنشاةلأصولالمنفردةالخصائصمراعاةالتقييماتمنالنوعذلك

الدراسةمحلالشركةتقييمفياستخدمتالتيالطرق 
تمعليهناء  وبالشركات،هذهتقييمفياستخداماوالأكثرالأمثلالطرق هيالسوق ومنهجالأصولمنهجمنكلأنرأينالقد

تقييمفيالأصولقيمةصافىطريقةاستخدامتم.السوق منهجمنالمضاعفاتوطريقةالأصولقيمةصافىطريقةاستخدام
الشركةصولأقيمةعليعتمادهلإوذلكالشركاتتلكسهملأالعادلةالقيمةلتحديدالأمثلالعلميالأسلوبيمثللأنهالشركة
الإلتزاماتخصمبعدالفعلية
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جنيه مصري  )مليون(

            1,859مبنى رقم 15 - شرق القاهرة

            4,012مبنى رقم 44 - شرق القاهرة

            1,663مبنى رقم 75 - شرق القاهرة

               315مبنى رقم 250 - شرق القاهرة

               425مبنى رقم 106A - شرق القاهرة

               167مبنى رقم 106B - شرق القاهرة

            1,459مبنى A5 - شرق القاهرة

            1,575مبنى E - شرق القاهرة

            5,168مجمع - Walk of Cairo (WOC) - غرب القاهرة

               151مكاتب إدارية - Park Street West  - غرب القاهرة

16,794إجمالى القيمة السوقية للأصول

%5.0الخصم الخاص المطبق من مقيم الأصول على قيمة الأصول )ما عدى Park Street West  - غرب القاهرة بدون خصم(

15,962إجمالى القيمة السوقية للأصول بعد الخصم

151يضاف: النقدية وما في حكمها

511يضاف: القيمة الحالية لتحصيلات الوحدات المباعة

(1,227)يخصم: الديون

(2,427)يخصم: الضريبه المؤجله

(295)يخصم: القيمة الحالية لأقساط شراء مبنى ريدكون

Park Street West (109)يخصم: القيمة الحالية لأقساط شراء مبنى

Park Street Edition (560)يخصم: القيمة الحالية لأقساط شراء مبنى

12,006إجمالي قيمة حقوق الملكية

طريقة صافي قيمة الأصول. 2

ملاحظات عن طريقة صافي قيمة الأصول
2025يناير29بتاريخ(GAT)تكأبريزالجلوبالشركةمنالمعدالأصولتقييمتقريرعلىبناءالأصولقيمةإجمالى1.
.2024لعامالمعتمدةللشركةالماليةالقوائمعلىبناءوالديون النقديةأرصدة2.
التصفيةحالةفيأوالأصولبيعحالةفىفقطتخصمالضريبةأنمنالرغمعلىوالحذر،للحيطةالمؤجلةالضريبةخصمتم3.

قيمتهاوتعظيمبالأصولالاحتفاظعلىالشركةوإعتمادالأصولجميعلبيعنيةهناكليسولأن.الشركةأصوللمحفظةالكاملة
.الطويلالمدىعلى

.ممكنةقيمةأعلىحقيقلتتدريجيبشكلستتمالبيععملياتفإناستراتيجية،لأسبابالأصولبعضبيعالشركةقررتحالفي4.
الإجماليةائدالعويعززمماالسوق منأقلبسعرأصولشراءفيالبيععنالناتجةالعائداتاستثمارإعادةيتمأنالمحتملمن

.ذلكحدثإذاالمؤجلةالضرائبخصمبعدحتىللمساهمين

2025يناير 29بتاريخ ( GAT)تقييم الأصول المعد من شركة جلوبال أبريزال تك . 3بيانات الإدارة  .  2تحليل بيكر تلي   . 1: المصدر

طريقة صافي قيمة الأصول–شركة بُنيان 
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20222023202420252026202720282029جنيه مصري  )مليون(

6449378971,2831,4801,9562,5483,074إجمالي الإيرادات

(335)(285)(228)(200)(203)(175)(207)(157)إجمالي تكلفه النشاط

4877307221,0811,2811,7282,2632,738مجمل الأرباح

(26)(24)(23)(21)(56)(36)(40)(47)مصروفات البيع والتسويق

(225)(203)(149)(135)(101)(66)(61)(36)المصروفات العمومية والإدارية

(251)(228)(172)(156)(157)(102)(101)(82)المصروفات العمومية والإدارية والتسويقية

2,6103,3903,1734,6103,5585,3683,1443,607الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة للاستثمارات العقارية

  -  -  -  -  -53(5)مخصصات

  -  -  -  -  -7  -  -التغير في القيمة العادله للاستثمارات بالقيمه العادله  من خلال قائمه الدخل

3,0104,0243,8045,5344,6836,9245,1796,095الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك

(10)(9)(8)(7)(6)(5)(4)(4)الإهلاك والاستهلاك

3,0064,0203,7995,5284,6766,9165,1706,085الأرباح قبل الفوائد والضرائب

  -  -  -  -  -123032دخل الفوائد

(178)(178)(153)(111)(75)  -  -  -اختلاف القيمة الحالية  للاستحوذات

(36)(77)(132)(199)(262)(401)(270)(112)تكلفه التمويل

2,9073,7803,4305,1924,3676,6314,9155,871الأرباح قبل الضرائب

(509)(399)(284)(182)(131)(7)(58)  -ضريبه الدخل

(812)(707)(1,208)(801)(1,037)(753)(773)(596)ضريبه الدخل المؤجلة

2,3102,9492,6694,0243,3845,1393,8094,550صافى الدخل

%20.6%30.3%32.1%15.4%43.1%4.3-%45.5%264.7معدل نمو الإيرادات )%(

%89.1%88.8%88.3%86.5%84.2%80.5%77.9%75.6هامش مجمل الأرباح )%(

%14.8%41.4-%50.9%22.8-%45.3%6.4-%29.9%483.7معدل نمو الأرباح الناتجة عن تغيرات القيمة العادلة للاستثمارات العقارية )%(

%80.9%79.9%79.5%76.0%72.0%69.5%67.6%62.1هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب والإهلاك والاستهلاك )بدون أرباح القيمة العادلة( )%(

%80.6%79.5%79.1%75.5%71.5%68.9%67.2%61.5هامش الأرباح قبل الفوائد والضرائب )بدون أرباح القيمة العادلة( )%(

القوائم المالية. 3

39

قائمة الدخل –شركة بُنيان 

بيانات الإدارة .  2تحليل بيكر تلي   . 1: المصدر
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المركز المالي-شركة بُنيان 
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تعليقات
مليون جنيه مصري 537.3نمت إجمالي الأصول المتداولة من  .إجمالي أصول الشركة مقسمة إلى أصول المتداولة وغير متداولة•

مليار جنيه مصري 2.0من المتوقع نمو الأصول المتداولة  لتصل الى . 2024مليون جنيه مصري في 620.5الى 2022في 
:تتكون الأصول المتداولة من .2029في 

الوحدات المباعة من الوحدات الإدارية  تشمل مستحقات عن عمليات البيع: الجزء المتداول -مستحقات عن عمليات البيع -
نوات، وأسعار فأئده والتجارية في غرب القاهرة  المرحلة الثالثة وجزء من المرحلة الثانية بفتره سداد تبدا من ثلاث الى خمس س

2022مليون جنيه مصري في 149.3نمت من . ويتم رهن العقار كضمان مقابل القرض% 23.0من % 17.0تبدا من 
ثم تتوقف 2028مليون جنيه مصري في 61.1، ومتوقع أن تنخفض لتصل الى 2024مليون جنيه مصري في 246.9الى 
.  2029في 

مليون جنيه 148.5الى 2022مليون جنيه مصري في 82.4نمت من : مدينون وأرصدة مدينة أخرى ومدفوعات مقدمة-
.  2029مليون جنيه مصري في 366.3ومتوقع أن تنمو لتصل إلى 2024مصري في 

لشركة يتكون من مخزون وحدات عقارية متاحه للبيع، حيث قامت ا( : بالصافي)المخزون وحدات عقاريه متاحه للبيع -
16وحده مقارنة بحوالي 11بتخصيص منطقه ضمن الوحدات الإدارية والتجارية في غرب القاهرة للبيع وبلغ عدد الوحدات 

مليون جنيه مصري خلال 178.7بلغت إجمالي قيمتها حوالي . وحده، وتتمثل في تكاليف شراء الوحدات وتكلفه التطوير
.، ومن المتوقع أن تنتهي الوحدات المتاحة للبيع بعد ذلك2024مليون جنيه مصري في 40.5وانخفضت الى 2022

مليون جنيه مصري في 6.3مليون جنيه مصري وارتفعت إلى 0.3بمبلغ 2022بدأت في : مستحق من اطراف أخرى -
.2024، ثم توقفت منذ عام 2023

مليون جنيه 151.2إلى 2022مليون جنيه مصري في 126.5ارتفع فائض النقدية من حوالي : النقدية وما في حكمها-
.2029مليار جنيه مصري في 1.6، ومتوقع أن تنمو الى 2024مصري في 

متوقع أن . 2024الى 2022مليار جنيه مصري من 13.2مليار جنيه مصري الى 6.2نمت إجمالي الأصول الغير متداولة من •
:تتكون الأصول غير المتداولة من .2029مليار جنيه مصري في 37.0تصل إجمالي الأصول الغير متداولة الى 

ومتوقع ، 2024مليون جنيه مصري في 50.0الى 2022مليون جنيه مصري في 23.3الأصول من نمت: أصول ثابتة-
.  2029مليون جنيه مصري في 86.7أن تستمر في النمو لتصل الى 

20222023202420252026202720282029جنيه مصري  )مليون(

الأصول المتداولة 

  -14925824720817413361مستحقات عن عمليات البيع- الجزء المتداول

8282148118180232301366مدينون وأرصدة مدينة أخرى ومدفوعات مقدمة

333333333333  -  -أصول بالقيمه العادله  من خلال قائمه الدخل

  -  -  -  -  -1797641مخزون وحدات عقاريه متاحه للبيع ) بالصافي(

  -  -  -  -  -  -06مستحق من اطراف أخرى

1261341511803999381,2461,560النقدية وما في حكمها

5375566205397861,3361,6421,960أجمالي الأصول المتداولة

الأصول غير متداولة

2345505764727987الأصول الثابتة )بالصافي(

5,9579,42312,73217,83421,57927,94832,04236,910استثمارا عقاري

  -  -  -72215225405  -دفعات مقدمة تحت حساب شراء استثمار عقاري

1792912643742006766مستحقات عن عمليات البيع- الجزء غير المتداول

6,1599,83113,26118,49022,24728,08732,12737,003إجمالي الأصول الغير المتداولة

6,69610,38713,88219,02923,03329,42233,76938,963إجمالي الأصول

الالتزامات المتداولة

13092108121149171213251دائنون وأرصده دائنه أخرى

18108154154154154154154ودائع متعلقه بمصروفات الصيانه

456131182284399509  -الضرائب المستحقة

  -126169154185209213236قروض قصيره الأجل

3774601148041  -  -مستحق من استحواذات

11111111المخصصات

  -  -  -  -  -  -  -421دائنون شراء أصول

6974164616677559381,083956إجمالي الالتزامات المتداولة

الالتزامات الطويلة الأجل

1,1111,3619137105012885252قروض طويلة الأجل

60143841577736  -  -مستحق من استحواذات

  -  -  -  -  -  -11أوراق الدفع

9011,6742,4273,4644,2655,4736,1806,992الضريبة المؤجلة

2,0133,0363,4014,3184,8505,9186,3097,080إجمالي الالتزامات طويلة الأجل

حقوق الملكية

1,2381,2381,6541,6541,6541,6541,6541,654رأس المال المصدر والمدفوع

164311444646815827827827احتياطي قانونيي

2,5845,3867,92211,74414,95920,08623,89528,445الأرباح ) الخسائر ( المرحلة

3,9866,93510,02014,04417,42822,56726,37630,926إجمالي حقوق الملكية

6,69610,38713,88219,02923,03329,42233,76938,963أجمالي حقوق الملكية والالتزامات
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تعليقاتالمركز المالي-شركة بُنيان 
الف 39.2تتكون من وحدات الإدارية والتجارية في غرب القاهرة  حيث خصصت الشركة منطقه بمساحه: استثمار عقاري -

ي أسعار العقارات متر مربع ضمن المرحلة الأولى وجزء من المرحلة الثانية للإيجار وكاستثمار للاستفادة من الزيادة المتوقعة ف
ة للشركة، كما انه يتم المستقبليوالاستحوذاتوتم تخصيص الجزء المتبقي للبيع بالإضافة الى سته مباني في شرق القاهرة 

2022مليار جنيه مصري في 6.0حيث بلغت حوالي . قياس الاستثمارات العقارية بالقيمة العادلة من خلال مقيم عقاري 
مليار جنيه مصري، 17.8لتصل الى 2025تنمو خلال ومتوقع أن 2024مليون جنيه مصري في 12.7ونمت لتصل الى 

مليار جنيه مصري بالإضافة الى 1.4متر مربع في شرق القاهرة، بقيمه 1,148مبنى على مساحه حيث انه المتوقع استلام 
ناءُ على توقعات متوقع لأسعار المستهلك في مصر، بزيادة القيمة السوقية لباقي الأصول المملوكة بمتوسط معدل التضخم ال

، بناء  %4.7متوسط هامش تضخم أسعار البناء خلال الخمس سنوات السابقة بحوالي اليهصندوق النقد الدولي، ويضاف 
ويرجع هذا لتوقع 2029مليار جنيه مصري في 36.9أن تستمر في النمو لتصل الى من المتوقع . Gleedsبيانات  على
.   المستقبلية للشركةالاستحوذاتنمو 

خلال عام وارتفعت مليون جنيه مصري 71.8بمبلغ 2023بدأت في : دفعات مقدمة تحت حساب شراء استثمار عقاري -
تتوقف بعد 2026مليون جنيه مصري خلال 404.5ومتوقع أن تصل الى مليون جنيه مصري 215.4لتصل الى 2024

.ذلك، وتتمثل في الدفعات المقدمة تم سدادها للمطور
مليون 264.1الى 2022مليون جنيه مصري في 178.6نمت من :الجزء غير المتداول-مستحقات عن عمليات البيع -

.  2029مليون جنية مصري في 6.0، ومتوقع أن تستمر في الانخفاض لتصل الي 2024جنيه مصري في 
مليون 697.0ارتفعت الالتزامات المتداولة من . إجمالي التزامات الشركة مقسمة إلى التزامات المتداولة والتزامات طويلة الأجل•

956.4ومتوقع أن تنمو خلال الفترة المتوقعة لتصل الى 2024الى 2022مليون جنيه مصري من 461.1جنيه مصري الى 
:تنقسم الالتزامات المتداولة الى. 2029مليون جنيه مصري في 

مليون جنيه 130.2نمت من . الدائنون والأرصدة الدائنة الأخرى تتكون من الجزء المتداول من: دائنون وارصده دائنة أخرى -
مليون جنيه مصري في 250.6، ومتوقع أن تصل الى 2024مليون جنيه مصري في 108.4الى 2022مصري في 

2029.
المستأجرون والتي تتكون من رسوم الصيانة وودائع التأمين، التي يتم يدفعها المشترون و: ودائع متعلقة بمصروفات الصيانة-

الى 2022مليون جنيه مصري في 18.5نمت من . يتم إيداعها في البنوك ويستخدم العائد في تمويل مصروفات الصيانة
.2029مليون جنيه مصري حتى 154.5ومتوقع أن تستقر على 2024مليون جنيه مصري في 154.5

مليون جنية مصري في 6.0مليون جنيه مصري، وانخفضت الى 45.3بمبلغ 2023بدأت في : الضرائب المستحقة-
.  2029مليون جنيه مصري في 509.4ومن المتوقع أن تنمو الى 2024

، 2024مليون جنيه مصري في عام 153.9الى 2022مليون جنيه مصري في 126.4ارتفعت من : قروض قصيره الأجل-
.  2029ومن المتوقع أن تتوقف في عام 

مليون جنيه 40.8مليون جنيه مصري ومن المتوقع أن تصل الى 37.1بمبلغ  2024بدأت في : استحواذاتمستحق من -
.2029مصري خلال 
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تعليقاتالمركز المالي-شركة بُنيان 
، ومتوقع أن ترتفع 2024الى 2022من جنيه مصري مليار 3.4الى جنيه مصري مليار 2.0نمت الالتزامات طويلة الأجل من •

:تنقسم إجمالي التزامات طويلة الأجل الى. 2029جنيه مصري في مليار 7.1حتى تصل الى 
700.0أجمالي للتأجير التمويلي، ب. تتكون القروض، قرض مشترك بين بنك مصر وقرض شركة بي م: قروض طويلة الأجل-

1.1انخفضت قيمة القروض من . مليون جنيه مصري 982.0وقرض من بنك مصر بقيمة 2022مليون جنيه مصري في 
مليون 52.4ومن المتوقع أن تنخفض لتصل الي 2024مليون جنيه مصري في 912.9الي 2022مليار جنيه مصري في 

.2029جنيه مصري في 
36.1مليون جنيه مصري ومن المتوقع أن تنخفض لتصل الى 60.5بمبلغ 2024بدأت في : استحواذاتمستحق من -

.  2029مليون جنيه مصري خلال 
. ، تم توقفت بعد ذلك2023و عام 2022مليون جنيه مصري خلال عام 0.9بلغت : أوراق الدفع-
، ومن 2024مليار جنيه مصري في عام 2.4الى 2022مليون جنيه مصري في 901.1ارتفعت من : الضريبة المؤجلة-

.، حيث تدفع فقط في حالة قيام الشركة ببيع الأصول2029مليار جنيه مصري في 7.0المتوقع أن ترتفع الى 
واذات تتكون ديون الشركة بشكل أساسي من قروض طويلة الأجل وجزء متداول من قروض طويلة الأجل ومستحقات الاستح•

مليار جنيه 1.1وانخفض الى 2022مليار جنيه مصري في 1.2المستقبلية للشركة حيث بلغ إجمالي ديون الشركة حوالي 
بلغ . مليون جنيه مصري 88.4ليصل الى 2029الى 2025ومتوقع أن ينخفض خلال الفترة المتوقعة من .2024مصري في 

ومتوقع أن , 2024في % 10.4انخفض الى 2022في % 29.4حوالي ( الديون + حقوق الملكية )معدل الدين لرأس المال 
.2029في % 0.3ليصل الى 2029الى 2025ينخفض خلال الفترة المتوقعة من 

ومتوقع 2024مليار جنيه مصري في 1.7وارتفع الى 2022مليار جنيه مصري في 1.2بلغ رأس مال الشركة المصدر والمدفوع •
مليار جنيه 7.9وارتفعت الى 2022مليار جنيه مصري في 2.6بلغت الأرباح المرحلة . 2029ثباته عند نفس المستوى حتى 

.2029مليار جنيه مصري في 28.4، ومتوقع أن تصل الى 2024مصري في 

بيانات الإدارة .  2تحليل بيكر تلي   . 1: المصدر
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تعليقات
التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل 

لمال العامل خلال الفترة نشطة التشغيل قبل التغيرات في رأس اوفقا لطريقة التدفقات النقدية غير المباشرة، التدفقات النقدية من أ•
مليون جنيه مصري بسبب زيادة 290.1مليون جنيه مصري إلى 383.2إنخفضت من 2024حتى 2022التاريخية من 

مليون جنيه 290.5إلى 2022مليون جنيه مصري في 175.5ارتفعت النقدية الناتجة من أنشطة التشغيل من .الإيرادات
0.3الى 2022مليون جنيه مصري خلال 207.7نمت إجمالي التغيرات في رأس المال العامل من سالب .2024مصري في 

.  2024مليون جنيه مصري خلال 
مليون جنيه مصري في 144.6الى 2025مليون جنيه مصري في 97.6متوقع نمو التغيرات في رأس المال العامل من •

مليار 1.9إلى 2025مليون جنيه مصري في 594.6من المتوقع نمو فائض التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل من . 2029
.بسبب توقع ارتفاع أرباح الشركة وانخفاض مدفوعات رأس المال العامل2029جنيه مصري في 

التدفقات النقدية من أنشطة الاستثمار 
تثمارات العقارات وعات لشراء أصول ثابتة ومدفوعات اسالتدفقات النقدية المستخدمة في أنشطة الاستثمار تمثل في الأساس مدف•

مليار 1.6كانت حوالي 2022إجمالي التدفقات النقدية المستخدمة في أنشطة الاستثمار في . المستقبليةالاستحوذاتومستحقات 
.، بسبب انخفاض المدفوعات لشراء استثمارات العقارات2024مليون جنيه مصري خلال 322.7جنيه مصري وانخفضت الى 

مليون جنيه مصري  ومتوقع أن 514.0أن تنمو التدفقات النقدية المستخدمة في أنشطه الاستثمار الى حوالي  ،2025متوقع في 
.بسبب زيادة المدفوعات لشراء استثمارات العقارات2029مليار جنيه مصري في 1.3تنمو لتصل الى 

التدفقات النقدية من أنشطة التمويل
وانخفضت التدفقات النقدية الي  2022مليار جنيه مصري في 1.5التدفقات النقدية الناتجة من أنشطة التمويل بلغت حوالي •

.  2029مليون جنيه مصري في 315.9متوقع تنخفض إلى تدفقات مستخدمه لتصل الي . 2024مليون جنيه مصري في 49.7
ومن المتوقع أن ينمو 2025مليون جنيه مصري في 180.4بناء على ما سبق متوقع أن تحقق الشركة فائض في النقدية بحوالي •

.2029مليار جنيه مصري في 1.6فائض النقدية ليصل 

20222023202420252026202720282029جنيه مصري  )مليون(

2,3102,9492,6694,0243,3845,1393,8094,550صافي الأرباح

445678910الإهلاك والاستهلاك

  -  -  -  -831023641مبيعات تكلفة النشاط

(3,607)(3,144)(5,368)(3,558)(4,610)(3,173)(3,390)(2,610)أرباح من  تغير القيمة العادله

5967737531,0378011,208707812التغير في الضرائب المؤجلة

3834372904976339871,3821,765التدفقات النقدية من أنشطة التشغيل قبل التغيرات في رأس المال العامل

التغيرات في رأس المال العامل

161328214238(38)90التغير في الموردون

  -  -  -  -  -149046التغير في أرصدة دائنة أخري

  -  -  -  -  -  -  -(1)التغير في المستحق الى اطراف ذات علاقة

12551102114111(39)45  -التغير في الضرائب المستحقة

  -  -  -  -  -(1)  -(3)التغير في أوراق الدفع طويلة الأجل

20817413361(71)39(222)(276)التغير في العملاء وأوراق قبض

(65)(70)(52)(62)31(67)1(31)التغير في أوراق قبض أخرى

  -  -  -  -  -6(6)(0)التغير في المستحق من اطراف ذات علاقة

1753072905958581,2331,6021,909صافي التدفقات النقدية الناتجة من )المستخدمة في( أنشطه التشغيل

التدفقات النقدية من أنشطة الاستثمار

(18)(17)(16)(14)(12)(10)(25)(16)مدفوعات لشراء أصول ثابتة

  -  -  -  -  -(9)(20)(82)مدفوعات مشروعات تحت التنفيذ

  -  -(592)  -(461)(116)  -  -مدفوعات استحوذات

(1,261)(950)(408)(186)(31)(11)(55)(1,455)مدفوعات استثمارات العقارات

  -  -405(180)(9)(177)(72)  -زيادة في الدفعات المسبقة لشراء أصول

(1,279)(967)(612)(380)(514)(323)(172)(1,553)صافى التدفقات النقدية المستخدمة في أنشطة الاستثمار

التدفقات النقدية من أنشطة التمويل

  -  -  -  -  -416  -434التغير في راس المال

(80)(114)128(74)98120  -  -التغير في المستحق من استحواذات

(236)(213)(209)(185)(171)(464)(128)1,053التغير في قروض الأصول

(316)(327)(81)(259)(51)50(128)1,487صافى التدفقات النقدية المستخدمة في أنشطة التمويل

181261341511803999381,246النقدية وما حكمها  في بداية العام

10971729218539308314الزيادة في النقدية وما حكمها خلال العام

1261341511803999381,2461,560النقدية وما حكمها  في نهاية العام
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تعليقاترأس المال العامل–شركة بُنيان 
148.5الى2022خلالمصري جنيهمليون 82.4منارتفاعمقدمةومدفوعاتأخرى مدينةوأرصدةمدينون رصيدشهد1.

34منأخرى مدينةوأرصدةمدينون أيامعددترتفعأنالمتوقعمن.يوم46عددبمتوسط2024خلالمصري جنيهمليون 
.2029فييوم43الى2025فييوم

مصري جنيهمليون 108.4الى2022خلالمصري جنيهمليون 130.2منارتفاعأخرى دائنةوارصدهدائنون رصيدشهد2.
الى2025فييوم218منأخرى دائنةوارصدهدائنون أيامعددترتفعأنالمتوقعمن.يوم231عددبمتوسط2024خلال
.2029فييوم273

جنيهمليون 154.5الى2022خلالمصري جنيهمليون 18.5منارتفاعالصيانةبمصروفاتمتعلقةودائعرصيدشهد3.
منةالصيانبمصروفاتمتعلقةودائعرصيدأيامعددتنخفضأنالمتوقعمن.يوم185عددبمتوسط2024خلالمصري 
.2029فييوم168الى2025فييوم278

بيانات الإدارة .  2تحليل بيكر تلي   . 1: المصدر

20222023202420252026202720282029جنيه مصري  )مليون(

       366.3       301.4       231.9       179.9       117.8       148.5        81.6        82.4مدينون وأرصدة مدينة أخرى ومدفوعات مقدمة

    3,073.7    2,548.0    1,955.8    1,480.3    1,283.3       896.8      936.7      643.8الإيرادات 

            8.4            8.5            8.4            8.2         10.9            6.0        11.5           7.8معدل دوران 

            43            43            43            44            34            60           32           47عدد الأيام 

20222023202420252026202720282029جنيه مصري  )مليون(

       250.7       213.0       170.7       149.3       121.3       108.4        92.2      130.2دائنون وأرصده دائنه أخرى

       335.2       284.8       228.3       199.6       202.8       174.7      207.0      157.0تكلفه المبيعات 

            1.3            1.3            1.3            1.3            1.7            1.6           2.2           1.2معدل دوران 

         273         273         273         273         218         227        163        303عدد الأيام 

20222023202420252026202720282029جنيه مصري  )مليون(

       154.5       154.5       154.5       154.5       154.5       154.5      108.1        18.5ودائع متعلقه بمصروفات الصيانه

       335.2       284.8       228.3       199.6       202.8       174.7      207.0      157.0تكلفه المبيعات 

            2.2            1.8            1.5            1.3            1.3            1.1           1.9           8.5معدل دوران 

         168         198         247         283         278         323        191           43عدد الأيام 
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إجمالي الأصول الثابتة–شركة بُنيان 

بيانات الإدارة .  2تحليل بيكر تلى   . 1: المصدر

من المتو   ارت اع الم  وعات لشراء الأ ول 

7.7 مليون جني  م ر  ال   2.2 ال ابتة من 

 202ال  2025مليون جني  م ر  من 

20222023202420252026202720282029جنيه مصري  )000(

اجمالى الاصول الثابته 

18,59334,85759,98670,02882,24296,345111,902128,503التكلفه في اول العام

16,26525,12510,04212,21414,10315,55716,60017,714اجمالى الإضافات خلال العام

------3-تسويات

34,85759,98670,02882,24296,345111,902128,503146,217التكلفه في اخر العام

(49,236)(40,221)(32,411)(25,714)(20,004)(15,166)(11,600)(8,060)مجمع الاهلاك في اول العام

(10,302)(9,015)(7,809)(6,697)(5,710)(4,839)(3,566)(3,540)اهلاك العام

(59,538)(49,236)(40,221)(32,411)(25,714)(20,004)(15,166)(11,600)مجمع الاهلاك في اخر العام

23,25744,82050,02456,52863,93471,68179,26786,679صافى القيمة الدفتريه
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