
الاستثمارمديررسالة

يالعقاراتسوقحقق•  
يقويةدخلعوائدالمتحدةالمملكةف   

يالرب  عف   
عاممنالثان 

ي،2026  
ايدبالحذرتتسماستثماريةبيئةظلف  لجيوسياسيةاالتوتراتوأدت.المت  

يالمتصاعدة  
قف  يإلىالأوسطالشر أدىمماة،السنرب  عخلالالسوقتوجهاتتغيت 

أسعارضبخفالسابقةالتوقعاتوعكسالطاقة،وتكاليفالسنداتعوائدرفعإلى

ي.القريبالمدىعلىالفائدة ابنكوأبق  يالفائدةسعرإنجلت  ،%3.75دعنالأساس 

ي)التمويلتكاليفارتفعتالتضخم،ارتفاعتوقعاتومع (أساسنقطة50-40بحوالى 

ي.حادبشكلالائتمانعلىالحصولفرصوتراجعت  
ثمرونالمستاستجابحي  يف 

منخفضةوالمعاملاتالصفقاتأحجاموظلتالاستثمار،عملياتبتجميد

ةبعد• كةأكدتالمفاوضات،منطويلةفت  يشر اكيوآندن   ً يتهارغبعدمأخت   
ف 

ي.الإيجارعقدهيكلةإعادةعلىالموافقة
 
يالمتوقعةدةالزيادفعيتملنلذلك،ونتيجة  

ف 

يمقررةمتابعةمكالمةلديناذلك،ومع.البيعقبلالمتبقيةالمدة  
أيلبحثطسأغسف 

كةمعمتاحةخيارات يشر يبماكيو،آندن    
بيعتيباتترأوبديلةإيجارهياكلذلكف 

يللمحفظة،جزئية  
يالبيعوسعرالسيولةتدعمقدوالت   

..النهان 

يالأساسية،التكلفةمنالتمويلإعادةتكاليفخصمبعد• يينصب  كت  
تجهت  يعلىالآنالت 

اللبيعالأصول
ً
وطوفق يوكلاءتكليفتم ي.الحاليةالإيجارعقودلشر ،Xpropكةشر

ةاللمساتوضععلىحاليًاالمديرويعمل الأصوللإطلاقالاستعداداتعلىالأخت 

يالأصولطرحسيتم.الصيفيةالعطلةبعد  
بيعهاةإمكانيمعكمجموعة،السوقف 

ا،فرديبشكل
ً
.للمستثمريناستثماريعائدأقصىتحقيقلضمانأيض

الأرباح الموزعة

المتحدةالمملكةاقتصادعلىملاحظات

يالسنةشهدت•
 
يالتضخمتراجعحيثموفقة،بداية

ً
وىالمستنحوتدريجيا

يأخذالزخمذلكأنإلا.الفائدةأسعارانخفاضالأسواقوتوقعتالمستهدف،  
ف 

اجع ،ذلكمنذالت  يالصراعتصاعدأدىإذالحي    
قف  أسعاراعارتفإلىالأوسطالشر

الفائدةسعرارتفاعمعأساس،نقطة50-40بنحوالتمويلتكاليفوزيادةالطاقة

يسنوات10لأجلالحكوميةالسنداتعلى
ً
يوانخفض.%5.0فوقمجددا مؤشر

يالمستهلكأسعار  
ي%2.6إلىالمتحدةالمملكةف   

عيرتفأنالمتوقعمنلكنيونيو،ف 

يالنصفخلال  
اتظهورمعالعاممنالثان  يوقدالطاقة،أسعارتأثت  انكبأبق  إنجلت 

،الرب  عطوال%3.75عندالفائدةسعر  
يالسوقويميلالثان 

ً
علىرىأخزيادةإلىحاليا

يالأقل  
ي2026عامف 

 
يالمتوقعةالتخفيضاتمنبدل

ً
.سابقا

لبالتجزئةالبيعمستودعاتتزاللا•
ّ
شك

ُ
يإحدىت يالفرصأكت 

 
يجاذبية  
العقاراتسوقف 

يطانية، ن،المستأجريمنالقويالطلبوبفضل.المخاطرعواملمراعاةمعالت 

ققيحأنالمتوقعمنالمعروض،ومحدوديةالشاغرة،المساحاتمعدلاتيوانخفاض

ينموًاالقطاعهذا  
ي%2.5بنسبةالإيجاراتف   

سنويًا%2.2وبمعدل،2026عامف 

.المقبلةالخمسالسنواتخلال

يالاقتصادياليقي  يعدمحالةشهدتعام،بشكل• ،عالرب  خلالتقلباتالكلى  الأخت 

ي
 
يبرئاسةالمحيطللغموضنتيجة يالمستمروالصراعللوزراءستارمركت   

ي.إيرانف   
ف 

يأنالمتوقعمنالظروف،هذهظل عام،بشكلةمستقرالرئيسيةالسنداتعوائدتبق 

أسعاررفعواحتماليةالتضخميةللضغوطنظرًاالانخفاضنحوتميلكانتوإن

االفائدة
ً
رؤوستدفقاستمرارمعنشطة،المالرأسأسواقتزاللاذلك،ومع.مجدد

يالأموال كزالقطاعات؛مختلفعت  يخطرويت  يالتسعت   
بينماثانوية،الالأسهمسوقف 

ي
 
عد
ُ
يالرئيسيةالأصولت اأكت 

ً
.أمان

ملخص التوزيعات

خصائص الصندوق

تفاصيل العقارات الأساسية

تقسيم قيمة العقارات الأساسية

التقرير ربع السنوي 

2026يونيو 30للفترة المنتهية في 

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

واشنطن ي بت   
ويت 
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مغلق :هيكليالصندوق

عقارية :فئةيالعقارات

مستودعاتيالبيعيبالتجزئة-تجاريي :نوعيالعقارات

2019يوليو :تاري    خيالتأسيس

ي  
ليت  الجنيهيالإست  :العملة

ي3صندوقيالمملكةيالمتحدةيالعقاريي ين   ج   :مديريالصندوق

ي31,000,000  
ليت  جنيهيإست  يحجميالصندوق :إجمالى 

ي30,045,283  
ليت  جنيهيإست  يقيمةيأصوليالصندوق  

:صاف 

يج نس  ت  :المنشأ

يالعقاريي ،يوهويمرخصيبموجبيق. ن  ي.ج  ي3يخضعيصندوقيالمملكةيالمتحدة نس  يغت   
يمنيقبليلجنةيالخدماتيالماليةيف  انونيحمايةيالمحدوديللتنظيميالرقان  

نس ي)المستثمريني يغت   
.2020لسنةي( بيليويكيف 

يالعقاريي يكنظاميمغلقيمسجليب. ن  ي.إل3ويخضعيصندوقيالمملكةيالمتحدة نس  يغت   
يمنيقبليلجنةيالخدماتيالماليةيف  موجبيالمحدوديللتنظيميالرقان  

يالمسجل،يلسنةي .2021قواعدينظاميالاستثماريالجماع 

الأرباح الموزعة

جنيه إسترليني465,000 الحاليالربع

جنيه إسترليني930,000 السنةبدايةمنذ

جنيه إسترليني14,688,479 1التأسيسمنذ

3.00% 2السنةبدايةمنذالموزعةالأرباحعائد

6.00% .2(سنويأساسعلى)السنةبدايةمنالموزعةالأرباحعائد

.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،يواشنطنآندن   ي كارديفكيو،يآندن   ي يكيو،يآندن   بت  ويت  

ي  
ف  الشماليالشر ويلز ميدلاندزوستي :الموقع

تجزئةمستودعيالبيعيبال
ئةمستودعيالبيعيبالتجز ئةمستودعيالبيعيبالتجز

:نوعيالعقارات

سنة7,9 سنة7,9 سنة7,9 يالمنتهي :ةمدةيالإيجاريغت 

سنويًا% 0-3/ 2029 سنويًا% 0-3/ 2029 سنويًا% 0-3/ 2029 :مراجعةيالإيجاريالتالية

(مدمج% )47.1 نسبةيالتمويلي



ملاحظات على السوق

يبالتجزئةالبيعمستودعاتتزاللا• يباختلالتتسمإذفريدة،بخصائصتتمت   ماوالطلبالعرضبي  يهيكلى 
ّ
يتجدهقل  

معدليبلغ.السوقمنأخرىاتقطاعف 

يالشاغرةالمساحات  
يبالتجزئةالبيعمجمعاتف  يإلىيصلحيثتقريبًا،لهمستوىأدن  إقبالواستمرارالإنشاءقيدالتطويريةالمشاري    عقلةومع،%2.0حوالى 

يالقيمة،عنيبحثونالذينالتجزئةتجار يالأسستبق   
انالآمنالإيجاراتنمويكونأنالمرجحمنذلك،ومع.راسخةالإيجاراتنموتدعمالت 

ً
يفصاعد أكت 

ا،تواضعًا
ً
يالإنفاقوانخفاضالمرتفعةالتشغيلتكاليفالمستأجرينلتحملنظرًاوتفاوت .الاستهلاك 

كلا%5.0فوقماإلىسنوات10لأجلالحكوميةالسنداتعوائدعودةفإنالاستثمار،صعيدعلى• يتت 
 
فقدالعوائد،انخفاضمنلمزيديُذكرمجال

كةخفضت ي((IPFالاستثماريةالمشاري    عتمويلشر  
يتقريرهاف  يتوقعاتهاالربيع  ينمومع،%5.8إلى2026لعامالعقاراتجميععلىالعائدلإجمالى  رأسمالى 

يالدخليُالأداء ييقودأنالمتوقعمنلذا،.%0.9بنسبة يالرب  عنتائجأكدتهماوهوالمال،رأسقيمةارتفاعمنأكت   
ي.الثان   

يف،الظروهذهظلف 
 
عد
ُ
المجمعاتت

ا،المؤجرةالسكنية
ً
يجيد  

وطتتمتعوالت  يومعقولة،مستدامةوإيجاراتقويةبشر يالأفضله   
آمنةنقديةتدفقاتتوفرإذالمستثمرين،اهتمامعلىالحفاظف 

ات،مرتبطة يبالمؤشر ةوه  يمرغوبةمت    
اأداء ييُظهرالتجزئةقطاعيزالولا.الحاليةالظروفف 

ً
يتأنالمرجحمنوبينمانسبيًا،جيد الإجماليةالرأسماليةالقيمبق 

يمنخفضة بقيهأنشأنهامنالقطاعهذادخلمرونةفإنالكلية،الاقتصاديةالأوضاعتستقرحت 
ُ
يالنصفلخلاأداء يالقطاعاتأفضلبي  يمنت  

عاممنالثان 

2026.

يأنثبتحذر،بتفاؤل2026عامدخولبعد•  
يالتجزئةقطاعتعاف   

كةأشارتفقد.متوقعًاكانمماصعوبةكانالمتحدةالمملكةف  زكولشر يتحسنإلىت   
حقيق 

ي  
ينشاطف  يعليهكانعماالتأجت   

يإلىالمستأجرينطلبتحولحيثالسابق،العامف  ةبعدإيجان   تباطأولكنهقائمًا،حسنالتهذايزالولا.طويلةركودفت 

ء،بعض  
يللصراعالتضخميةالتداعياتأثرتإذالسر  

قف  يالذيالمستهلكعلىسلبًاالأوسطالشر  
.العاممطلعشهدهالذيالزخممنقللممابالفعل،يعان 

العقاراتمستجداتآخر

اماتتزاللا• كةالت   يشر كةمنقويمالبرأسمدعومةكيوآندن   يالمجموعةمستوىعلىالتداولأداءتراجعمنالرغمعلىالأم،الشر  
عاموائلأف 

ي.2026  
يالتجاريتحديثهاوف  يالرب  عمنتصفحت   

كةأفادت،2026عاممنالثان  يشر %0.7بنسبةالأساسيةالمجموعةمبيعاتبانخفاضكينجفيشر

ي
 
ةمقارنة يارتفاعمعقوية،مقارنةبفت  يبماالمبيعات،إجمالى   

ونية،السوقمبيعاتذلكف  يوأكدت.%0.8بنسبةالإلكت  بأكملهللعامتوقعاتهاكينجفيشر

ائبقبلمعدلةأرباح) اوحالصر  ،جنيهمليون625و565بي  يتت   
ليت  اوححرةنقديةوتدفقاتإست  يجنيهملايي  ي510و450بي  يتت   

ليت  وتواصل،(إست 

اءإعادةبرنامج ،جنيهمليون300بقيمةالأسهمشر  
ليت  يإست 

 
انيةعلىمحافظة درجةالمنائتمانيةوخصائصجيدة،وسيولةقوية،عموميةمت  

اماتهااستمراريدعممماالاستثمارية، .المستأجرينتجاهالقويةالت  

مًاالمديريزاللا• يبُذلتوقد.2026عامخلالالثلاثةالأصوللبيعبخطتهملت  
 
كةمعالإيجارعقدلتمديدحثيثةجهود يشر ز يحافمقابلكيوآندن  

ي متحيثالسوق،لسعرمُناسب 
 
د
ُ
حاتعدةق ةهذهوبعدذلك،ومع.شهرًا12مدارعلىمقت  يالمفاوضات،منالطويلةالفت   

يخلالهاأبدتوالت  يكةشر ن  

ل،إيجارهيكلعلىللموافقةاستعدادهاكيوآند
 
دمُعد

ّ
يأنهالآنالمستأجرأك يغت 

 
يالعقد،هيكلةلإعادةمُستعد

 
ل
 
يونةالمرمُفض  

إيجارعقديُتيحهاالت 

يالأصولطرحنتوقعالأمل،خيبةمنالرغمعلى.أقصر  
يونتوقعالإيجار،مدةمنمُتبقيةسنوات٨يقاربمامعالسوقف 

 
اإقبال ً صولالأهذهعلىكبت 

يالجيدالتجاريالأداءذات  
يسعر يتحديدأنالعلممعفيه،مرغوبقطاع يف  يسيكونواقع 

 
يتواصللضمانأساسيًاعامل يالمُحتملي  ينالمُشت   

يف  وقت 

.مُبكر

يالأصولطرحسيتم•  
يالسوقف   

يشهرف  .التقويميةالسنةنهايةبحلولجميعهاالثلاثةالأصولبيعضمانبهدفسبتمت 

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

التقرير ربع السنوي 

2025يونيو 30للفترة المنتهية في 
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InvestmentManager’sNote
• The UK real estate market delivered resilient income returns in Q2

2026 against an increasingly cautious investment backdrop. Escalating

geopolitical tensions in the Middle East reshaped sentiment through

the quarter, driving bond yields and energy costs higher and reversing

the earlier expectation of near-term interest rate cuts. The Bank of

England held Base Rate at 3.75%, and with inflation now forecast to

move higher, financing costs rose (c.40-50 bps) and credit availability

tightened sharply. Investors responded by pausing deployment and

transaction volumes remained subdued.

• Following an extended period of engagement, B&Q finally confirmed

they are unwilling to agree a lease re-gear. Consequently, the

anticipated uplift to the unexpired term will not be delivered ahead of

sale. Notwithstanding this, we have a follow-up call scheduled for

August to explore any remaining optionality with B&Q, including

alternative lease structures or partial-portfolio arrangements that

could still support liquidity and exit pricing.

• With the re-gear now discounted from the base case, the focus turns

to preparing the assets for disposal on their existing lease terms.

Agents at Xprop are instructed and the Manager is finalising

preparation for a launch of the assets post-the Summer recess. The

assets will be brought to the market on a portfolio basis, but with

assets also available individually, to ensure that pricing is maximised

for investors.

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
• The year opened on a constructive footing, with inflation easing back

towards target and markets anticipating a downward path for interest

rates. That momentum has since unwound, as escalating conflict in

the Middle East has driven energy prices higher and lifted financing

costs by c.40-50 bps, with the 10-year gilt climbing back above 5.0%.

UK CPI eased to 2.6% in June but is expected to turn higher through

H2 as energy effects feed through, and the Bank of England held Bank

Rate at 3.75% across Q2, with the market now leaning towards at least

one further rise in 2026 rather than the cuts previously expected.

• Retail warehousing continues to offer one of the most compelling risk-

adjusted opportunities in the UK property market. Supported by

strong occupier demand, low vacancy and a constrained supply

pipeline, the sector is expected to generate rental growth of 2.5% in

2026 and average 2.2% per annum over the next five years.

• Overall, macro-economic uncertainty has ebbed and flowed through

the quarter in reaction to uncertainty around Kier Starmer’s

premiership and the ongoing conflict in Iran. Against this backdrop,

prime yields are expected to hold broadly stable, though skewed to

the downside given inflationary pressure and the prospect of a further

rate rise. Capital markets nonetheless remain active, with a continued

weight of capital deploying across sectors; pricing risk is concentrated

in secondary stock, with prime assets proving more defensive.

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 7.9 Years 7.9 Years 7.9 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 June 30, 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 £930,000

Since Launch1 £14,688,479

Year-to-date dividend yield2 3.00%

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 £30,045,283

Domicile Guernsey
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Real Estate Market Commentary

• Having entered 2026 with cautious optimism, the UK retail sector's recovery has proved more hard-won than anticipated.

Colliers had pointed to a genuine strengthening in leasing activity over the preceding year, with occupier demand turning

positive after a prolonged soft patch. That improvement remains intact but has lost some pace, as the inflationary fallout

from the Middle East conflict has weighed on an already fragile consumer and tempered the momentum seen at the start

of the year.

• Retail warehousing continues to stand apart, distinguished by a structural supply-demand imbalance that few other parts

of the market can rival. Retail park vacancy sits at a near-historic low of c.2.0%, and with a thin development pipeline and

sustained appetite from value-led retailers, the fundamentals underpinning rental growth remain firmly in place. Rental

growth from here is nonetheless likely to be more modest and uneven, as occupiers absorb elevated operating costs and

softer consumer spending.

• On the investment side, 10-year gilt yields back above 5.0% leave little scope for further yield compression, and the IPF, in

its Spring Report has trimmed its 2026 all-property total return forecast to 5.8%, with capital growth of 0.9%. Performance

is therefore expected to be led by income rather than capital appreciation - a view borne out in Q2. Against this backdrop,

well-let parks with strong covenants and affordable, sustainable rents are best placed to retain investor attention, offering

the secure, index-linked cashflows favoured in the current climate. Retail continues to screen well on a relative basis, and

while headline capital values are likely to stay subdued until the macro picture settles, the sector's income resilience should

keep it among the better performers through the second half of 2026.

Assets Update

• B&Q's covenant remains underpinned by a well-capitalised parent, though group-level trading has softened in early

2026. In its trading update to mid-Q2 2026, Kingfisher reported underlying group like-for-like sales of -0.7% against a

strong comparator, with total sales including marketplace up +0.8%. Kingfisher reaffirmed full-year guidance (adjusted

PBT of c.£565-625m and free cash flow of c.£450-510m) and continues its £300m share buyback, retaining a strong

balance sheet, good liquidity and investment-grade credit characteristics that continue to support a solid tenant

covenant.

• The Manager remains on track to exit all three assets during 2026. Significant efforts were made to secure a lease

extension with B&Q in return for a market-level incentive, with several proposals being made over a 12-month period.

However, following this extended period of engagement, during which B&Q had indicated a willingness to agree a

revised lease structure, the tenant has now confirmed that a re-gear is not something they are prepared to progress,

preferring the optionality that a shorter lease offers. Whilst disappointing, we anticipate bringing the assets to the

market with just under 8 years unexpired lease term and we expect a depth of interest for these well-trading assets in a

sought-after sector, albeit setting a realistic quoting price will be key to securing early engagement from prospective

buyers.

• The assets will be brought to the market in September with a view securing an exit of all three assets by calendar year

end.

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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