
الاستثمارمديررسالة

يالعقاراتسوقأوضاعشهدت•  
يالمتحدةالمملكةف 

 
ي،2026عامبدايةمعتحسنا

 
باعتدالمدعومة

ةالجيوسياسيةالتطوراتأنإلا.الفائدةأسعارخفضوتوقعاتالتضخم عفتأضقدالأخير

ي)التمويلتكاليفارتفعتحيثالمعنويات، أحجاموتباطأت(أساسنقطة50-40بحوال 

يالصفقات
 
المتاحةالسيولةعلىذلكيؤثرقدوبينما.الاستثمارعنالمستثمرينبعضلتوقفنتيجة

النسبيةفافيتهاشمنتستفيدالمتحدةالمملكةتزاللاالقريب،المدىعلىبهاالمحتفظللعقارات

يالتجزئةمستودعاتقطاعويظلآمن،كملاذومكانتها
 
يقطاعا

 
.مفضل

كير ييزالولا•
اينصبالير يالتقدمتحقيقعلىحالي   

كةمعلةمحتمهيكلةإعادةاتفاقيةف  يشر كيوآندب  

B&Qةوبعد.التخارجأسعاروتحسير يالدخلاستدامةلتعزيز اجتماععُقد،الارتباطمنمطولةفير

ي  
كةخلالهأكدتأبريل،14ف  يشر قاراتالعلجميعالإيجارعقودلتمديداستعدادهاكيوآندب  

ا.الثلاثة ا15مدةتحقيقإمكانيةلعدمونظر  كةأبدتداخلية،قيودبسببعام  يشر عمهادكيوآندب  

للهيكل
ّ
اقمناوقد.سنوات10لمدةمُعد

 
سنوات10لمدةجديدةإيجارلعقودعرضبتقديملاحق

يتبدأ  
يف  ،بالإيجار2026ديسمي  ا%2ثابتفائدةوبمعدلالحال  سنواتخمسكليُراجعسنوي 

ةودونتراكمية،بصفة اوذلكالإيجار،منإعفاءفير
 
يبالاتفاقرهن  

.النهاب 

إيجاردةمتقديمخلالمنالتخارجسعرويدعمالأصولسيولةالهيكلهذايُعززأنالمتوقعمن•

اونتوقع.للمستأجرالتجاريةجدواهعلىالحفاظمعالبيع،عندأطول
 
كةمنرد يشر يكيوآندب    

ف 

.العاجلالقريب

الأرباح الموزعة

المتحدةالمملكةاقتصادعلىملاحظات

يالمشجعةالتضخمبياناتدعمت•  
جعلماالفائدة،أسعاربانخفاضالتوقعات2026عامبدايةف 

ةالجيوسياسيةالتطوراتأنإلا.إيجابيةبمعنوياتالعاميدخلالسوق عكسإلأدتقدالأخير

عوائدارتفعتكماأساس،نقطة50-40بنحوالتمويلتكاليفارتفعتحيثالزخم،هذابعض

ياستثماريةبيئةإلأدىماالحكومية،السندات اأكي  يتباطؤوإلحذر   
.فقاتالصنشاطف 

ي•  
ظهرالتجزئةقطاععقاراتتزاللاالمتحدة،بالمملكةالعقاراتسوقف 

ُ
قطاعويظل.يةنسبمرونةت

االخصوص،وجهعلىالتجزئة،مستودعات ،قطاع 
 
امفضلً تأجرينالمسمنقويبطلبمدعوم 

منيزاللاإنهفالقريب،المدىعلىالمستثمرينإقبالتراجعورغم.إيجابيةإيجاريةوديناميكيات

االقطاعهذاأداءيتفوقأنالمتوقع .نسبي 

يالاقتصادياليقير يعدمازدادعام،بشكل• ظهرلمديثةالحالبياناتأنمعالقريب،المدىعلىالكلى 
ُ
ت

ي
ُ
يبعد يالصراعتأثير  

ي.كاملبشكلالإيراب   
يأنالمتوقعمنالسياق،هذاوف  بشكلمستقرةوائدالعتبقر

يالتضخميةالضغوطنتيجةمحتملةانخفاضمخاطروجودمععام،  
رفعإلتؤديأنيُرجّحالتر

يالأقلعلىواحدةمرةالفائدةسعر  
انشهدزلناماذلك،ومع.2026عامف 

 
انشاط يإيجابي   

اقأسوف 

يتدفقهناكيزاللاحيثالمال، يالماللرأسكبير تتأثرأنحالمرجمنولكنالقطاعات،مختلفعي 

يالثانويةالأسهمأسعار .الأساسيةالأسهمأسعارمنأكي 

ملخص التوزيعات

خصائص الصندوق

تفاصيل العقارات الأساسية

تقسيم قيمة العقارات الأساسية

التقرير ربع السنوي 

2026مارس  31للفترة المنتهية في 

2من 1الصفحة -النسخة الإنجليزية -3صندوق المملكة المتحدة العقاري -تقرير المستثمر 

واشنطن ي بير  
ويي 

27%
41%

1.50% 2السنةبدايةمنذالموزعةالأرباحعائد

6.00% .2(سنويأساسعلى)السنةبدايةمنالموزعةالأرباحعائد

32%
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مغلق :هيكليالصندوق

عقارية :فئةيالأصول

مستودعاتيالبيعيبالتجزئة-تجاريي :نوعيالعقارات

2019يوليو :تاري    خيالتأسيس

ي  
ليت  الجنيهيالإسير :العملة

ي3صندوقيالمملكةيالمتحدةيالعقاريي يب   ج   :مديريالصندوق

ي31,000,000  
ليت  جنيهيإسير يحجميالصندوق :إجمال 

ي30,188,835  
ليت  جنيهيإسير يقيمةيأصوليالصندوق  

:صاف 

يج نس  ير :المنشأ

يالعقاريي ،يوهويمرخصيبموجبيق. ب  ي.ج  ي3يخضعيصندوقيالمملكةيالمتحدة نس  يغير  
يمنيقبليلجنةيالخدماتيالماليةيف  انونيحمايةيالمحدوديللتنظيميالرقاب  

نس ي)المستثمريني يغير  
.2020لسنةي( بيليويكيف 

يالعقاريي يكنظاميمغلقيمسجليب. ب  ي.إل3ويخضعيصندوقيالمملكةيالمتحدة نس  يغير  
يمنيقبليلجنةيالخدماتيالماليةيف  موجبيالمحدوديللتنظيميالرقاب  

يالمسجل،يلسنةي .2021قواعدينظاميالاستثماريالجماع 

الأرباح الموزعة

جنيه إسترليني465,000 الحاليالربع

جنيه إسترليني465,000 السنةبدايةمنذ

جنيه إسترليني14,223,479 1التأسيسمنذ

.2021التوزيع من التأسيس حتى يونيو . 2019يوليو 18بمثابة طرح جماعي في يعتبر تاريخ التأسيس 1

.العائد المحتسب بقسمة إجمالي توزيعات الأرباح المدفوعة على إجمالي الاكتتاب في رأس المال

ي كيو،يواشنطنآندب   ي كارديفكيو،يآندب   ي يكيو،يآندب   بير ويي  

ي  
فر الشماليالشر ويلز ميدلاندزوستي :الموقع

تجزئةمستودعيالبيعيبال
ئةمستودعيالبيعيبالتجز جزئةمستودعيالبيعيبالت

:نوعيالعقارات

سنة8,1 سنة8,1 سنة8,1 يالمنتهي :ةمدةيالإيجاريغير

ا% 0-3/ 2029 سنوي  ا% 0-3/ 2029 سنوي  ا% 0-3/ 2029 سنوي  :مراجعةيالإيجاريالتالية

(مدمج% )47.1 نسبةيالتمويلي



ملاحظات على سوق العقارات
يالتجاريةالعقاراتلسوقالتوقعاتكانت•  

ي2026عاممطلعالمتحدةالمملكةف  ،تحسنإلتشير ياستمرارمعتدريج    
ةبعدالمستأجرينطلبتعاف  أشارتو.الضعفمنطويلةفير

كة زشر ينشاطأنإلكولير يخلالتعززقدالتأجير  
يالاثت  اعشر يإلالمساحاتعلىالطلبتحولمعالماضية،شهر  كةوتوقعت.إيجاب   يمالزخهذااستمرارالشر  

كانوإن،2026عامف 

ة امدروسةبوتير يالحذرلحالةنظر   
،لدىسائدةتزاللاالتر يالمستهلكير   

اتتأثروالتر
 
يالصراععنالناجمةالتضخمبمخاوفأيض  

قف  .الأوسطالشر

يأحدالتجزئةمستودعاتقطاعيظلأنالمتوقعمن• يالفرعيةالقطاعاتأكي 
 
يمرونة  

يطانية،العقاراتسوقف  االي  منالقويوالطلبة،الهيكليالشغورمعدلاتيبانخفاضمدعوم 

يالصراعتصاعدأدىذلك،ومع.القيمةعلىيركزونالذينالتجزئةتجارتركير يواستمرارالمستأجرين،  
قف  يالتقلباتتجددإلالأوسطالشر  

التضخم،وتوقعاتالعالميةةالطاقأسواقف 

ةيُبط يقدمما يوتير  
.القريبالمدىعلىالتعاف 

ي•  
يالتوازناختلالأنحير يف  يالمتوقعمنأنهإلاالإيجارات،نمويدعمأنشأنهمنوالطلبالعرضبير يالأساس 

 
يالنموهذايكونأنحاليا يأكي 

 
ياعتدال

 
ااوتفاوت إزاءالمستأجرينلحذرنظر 

يالإنفاقعلىالمحتملةوالضغوطالتشغيلتكاليفارتفاع يأنالمرجحفمناستثماري،منظورمنأما.الاستهلاك 
ّ
.العوائدانخفاضمنالمتقلبةوالمرتفعةالحكوميةالسنداتعوائدتحد

يأنالمتوقعمنلذلك،ونتيجة يبشكلبالدخلمدفوعةالإجماليةالعوائدتبقر .أساس 

ا،المؤجرةالتجزئةمجمعاتأصولتستمرأنالمتوقعمنالتحديات،هذهمنالرغمعلى•
 
يجيد  

وطتتمير يوالتر يمعقولة،إيجارومستوياتقويةإيجاربشر  
لاالمستثمرين،اهتمامبجذف 

اآمنةنقديةتدفقاتتوفرأنهاسيما ينسبي   
يكليةاقتصاديةبيئةظلف  يأنالمتوقعومن.مستقرةغير يللقطاعالإجماليةالعوائدتبقر  

ا،%7-6حدودف  الجزءالدخليشكلحيثسنوي 

ي يبينماالأداء،منالأكي  يالمالرأسنمويبقر اأكي 
 
ياقتصادياستقرارتحقيقحير يإلتباطؤ يكلى  .أكي 

العقاراتمستجداتآخر
كةواصلت• يشر يمستقرتجاريأداءإظهاركيوآندب   ي،2026عامأوائلحتر

 
يالمستمروالنموالأساسية"بنفسكافعلها"منتجاتفئاتعلىالقويبالطلبمدعومة  

لإنفاقاف 

االأحجامتحسنمعسابقة،تقلباتبعدالمقارنةالمبيعاتاستقرت.والمشاري    عالتجاري يوتوازنالمدخلاتتكاليفتضخمبانخفاضمدعوم  يأكي   
على.المستهلكير ييئةبف 

كةسجلتالمجموعة،مستوى يشر يكينجفيشر يإلب   ا،أداء يس 
 
يأعمالهابقاءمعثابت  

اقويةوأيرلنداالمتحدةالمملكةف  وسيولةقوية،عموميةانيةبمير يالمجموعةتحتفظ.نسبي 

ايدعممماممتازة،ائتمانيةوخصائصجيدة، ام  االير  ..المستأجرينتجاهقوي 

يالحاليةالعملخطةتزاللا•  
ي.2026عامخلالجميعهاالثلاثةالأصولمنبالتخارجتقض 

ّ
يتقدمإحرازويعد  

حالإيجارعقدهيكلةإعادةف  كةمعالمقير يشر يكيوآندب  
 
محوريا

اتيجية،لهذه ةوبعد.التخارجقبلالقيمةلتعزيزرئيسيةمبادرةويمثلالاسير ياجتماععُقدالتواصل،منطويلةفير  
كةأبدتحيثأبريل،14ف  يشر لتمديداستعدادهاكيوآندب  

لبهيكلذلككانوإنالعقاراتلجميعالإيجارعقود
ّ
ي15مدةأنمنالرغموعلى.مُعد

 
يعاما حتفقدللتحقيق،قابلةغير كةاقير يشر إيجاردعقدعممنتتمكنقدأنهاكيوآندب  

احتقديموتمسنوات،10لمدةجديد ،الردوسيتم.ذلكعلىبناء يالهيكلةلإعادةجديداقير
 
طرحالعقاراتكانتإذاماالردهذاوسيُحددقريبا

ُ
يست  

.بعدهأوالصيفقبلسوقالف 

ي•  
ياتفاقإلالتوصلحالف   

ةمنالعقاراتستستفيدالعاجل،القريبف  يالسيولةيدعممماالبيع،عندأطولاستحقاقفير .والتسعير

الأخرىالبياناتوجميعوالعواقبوالآفاقاتوالاستراتيجيوالأرباحالمستقبليةالإيراداتالحصر،لاالمثالسبيلعلىذلك،فيبماللصندوق،المستقبليالأداءحولتدوروالتي"المستقبليةالبيانات"السنويربعالتقريرهذافيمناقشتهاتمتالتيالأموربعضتشكل:المسؤوليةإخلاء

،"مشروع"و"تنبؤ"و"إمكانية"و"ينبغي"و"تتوقع"و"تعتقد"و"تقدير"و"توقع"بالكلماتالمقصودفإنالتقرير،هذافياستخدامهاوعند.المتوقعةتلكعنماديًاالفعليةالنتائجاختلافإلىيؤديقدمماالغموض،وحالاتللمخاطرالمستقبليةالبياناتتلكوتخضعالبحتةالتاريخيةغير

.المستقبليةالبياناتتحديدهولهاالمختلفةوالصيغ
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Investment Manager’s Note

• UK real estate market conditions improved at the outset of 2026, supported

by moderating inflation and expectations of interest rate cuts. However,

recent geopolitical developments have weakened sentiment, with financing

costs increasing (c.40–50 bps) and transaction volumes slowing as some

investors paused deployment. While this may impact near-term liquidity for

held assets, the UK continues to benefit from its relative transparency and

‘safe haven’ status, and retail warehousing remains a favoured sector.

• The immediate focus remains on progressing a potential re-gear with B&Q

to enhance income durability and optimise exit pricing. Following a

prolonged period of engagement, a meeting was held on 14 April, during

which B&Q confirmed a willingness to extend leases across all three assets.

While a 15-year term is not achievable due to internal constraints, B&Q

indicated support for a revised 10-year structure. We have subsequently

proposed new 10-year leases commencing December 2026 at passing rent,

with fixed 2% p.a. compounded five-yearly reviews and no rent-free period,

subject to final agreement.

• This structure is expected to enhance asset liquidity and support exit pricing

by delivering a longer unexpired term at sale, whilst remaining commercially

viable for the tenant. We anticipate a response from B&Q in the near term.

UK Real Estate III GP Limited is regulated by the Guernsey Financial Services Commission and licensed under The

Protection of Investors (Bailiwick of Guernsey) Law, 2020.

UK Real Estate Fund III LP Limited is regulated by the Guernsey Financial Services Commission as a registered closed- 

ended scheme under the Registered Collective Investment Scheme Rules, 2021.

1 Launch date deemed as syndication 18 July 2019. Distribution from launch to the current quarter.

2 Yield calculated by dividing total dividends paid by total capital subscriptions. 

Dividends Paid

UK Economic Commentary

• Encouraging inflation data at the start of 2026 supported expectations of a

downward path for interest rates, with the market entering the year on a

more positive footing. However, recent geopolitical developments have

reversed some of this momentum, with financing costs increasing by c.40-50

bps and gilt yields also moving higher, leading to a more cautious

investment environment and a slowdown in transaction activity.

• Within the UK property market, retail assets continue to demonstrate

relative resilience. Retail warehousing in particular remains a preferred

sector, supported by robust occupier demand and positive rental dynamics.

While investor appetite has moderated in the near term, the sector is still

expected to outperform on a relative basis.

• Overall, near-term macro-economic uncertainty has increased, albeit recent

data is yet to fully evidence the impact of the Iranian conflict. In this context,

yields are expected to remain broadly stable, albeit there is downside risk

with inflationary pressure likely to lead to at least one rate rise in 2026.

Nevertheless, we continue to see positive activity in capital markets where

there is still a weight of capital deploying across sectors, but with secondary

stock more likely to be impacted in pricing terms than prime.

Distribution Summary

Fund Facts

Underlying Asset Detail

Underlying Asset Value Split

B&Q, Wednesbury B&Q, Cardiff B&Q, Washington

Location West Midlands Wales North East

Asset Type Retail Warehouse Retail Warehouse Retail Warehouse

Unexpired Lease Term 8.1 Years 8.1 Years 8.1 Years

Next Rent Review 2029 / 0-3% pa 2029 / 0-3% pa 2029 / 0-3% pa

Leverage 47.1 % (Blended)

QUARTERLY REPORT
For the period ending March 31, 2026

Investor Report - UK RE FUND III - English Version - Page 3 of 2

Washington Wednesbury

27% 41%

Dividends

Current Quarter £465,000

Year to Date £465,000

Since Launch1 £14,223,479

Year-to-date dividend yield2 1.50%

Year-to-date dividend yield (annualised)2 6.00%

Fund Structure Closed-ended

Asset Class Real Estate

Asset Type Commercial – Retail Warehouse

Launch Date July 2019

Currency GBP

Fund Manager UK Real Estate III GP Limited

Total Fund Size £31,000,000

Fund NAV £30,188,835

Domicile Guernsey

32%

3
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Real Estate Market Commentary

• The outlook for UK retail property at the beginning of 2026 was one of gradual improvement, with occupier demand continuing to recover

following a prolonged period of weakness. Colliers noted that leasing activity strengthened over the preceding 12 months, with demand for

space turning positive. They expected this momentum to carry into 2026, albeit at a measured pace given the still cautious consumer

backdrop, further impacted by inflationary concerns resulting from the conflict in the Middle East.

• Retail warehousing is expected to remain one of the more resilient subsectors within the UK real estate market, supported by structurally

low vacancy, robust occupier demand and continued focus from value-orientated retailers. However, the escalation of conflict in the Middle

East has introduced renewed volatility into global energy markets and inflation expectations, which may temper the pace of recovery in the

near term.

• While the underlying supply-demand imbalance should continue to support rental growth, this is now expected to be more modest and

uneven as occupiers remain cautious in the face of elevated operating costs and potential pressure on consumer spending. From an

investment perspective, higher and more volatile gilt yields are likely to constrain further yield compression. As a result, total returns are

expected to remain predominantly income-driven.

• Notwithstanding these headwinds, well-let retail park assets with strong tenant covenants and affordable rental levels are expected to

continue to attract investor interest, particularly as they offer relatively secure cashflows in an uncertain macroeconomic environment. Total

returns for the sector are forecast to remain broadly in the region of 6–7% per annum, with income forming the majority of performance

and capital growth remaining more subdued until greater macroeconomic stability is achieved.

Assets Update

• B&Q has continued to demonstrate a stable trading performance into early 2026, supported by resilient demand across core DIY

categories and ongoing growth in trade-led and project-based spend. Like-for-like sales have stabilised following prior volatility, with

improving volumes supported by easing input cost inflation and a more balanced consumer backdrop. At Group level, Kingfisher plc has

reported steady performance, with the UK & Ireland business remaining comparatively robust. The Group retains a strong balance sheet,

good liquidity and investment-grade credit characteristics, underpinning a solid tenant covenant.

• The current business plan remains to exit all three assets during 2026. Progression of the proposed lease re-gear with B&Q is central to

this strategy and represents a key value-enhancing initiative ahead of disposal. Following a prolonged period of engagement, a meeting

was held on 14 April, where B&Q intimated a willingness to progress lease extensions across all assets, albeit with a revised structure.

While a 15-year term is not achievable, B&Q suggested they may be able to support a new 10-year lease, and a new re-gear proposal has

been subsequently been made on this basis. Feedback is imminent and will determine whether the assets are brought to market pre or

post-summer.

• Should agreement be reached in the near term, the assets would benefit from a longer unexpired term at the point of sale, supporting

liquidity and pricing.

Disclaimer: Certain of the matters discussed in this Quarterly Report about the Fund’s future performance, including, without limitation, future revenues, earnings, dividends, strategies, prospects, consequences 
and all other statements that are not purely historical constitute “forward-looking statements.” Such forward-looking statements are subject to risks and uncertainties, which could cause actual results to differ 
materially from those anticipated. When used herein, the words “anticipate,” “estimate,” “believe,” “expect,” “should,” “potential,” “forecast,” “project,” variations of such words and similar expressions are intended 
to identify forward-looking statements.
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