
تحلیل بازار ملک در ماه آگوست 2022

بانـک کانـادا در مـاه گذشـته نرخ هـای بهـره را 100100bps افزایش و به طور ناگهانـی قدرت خریـد وام گیرندگان را 
کاهـش داد. همان طـور کـه انتظـار می رفـت، فعالیت در بـازار همچنان رو به کاهش می باشـد. به یاد داشـته 
باشـید کـه امسـال بیـش از 50% از متقاضیان وام، به دنبـال دریافت وام با بهره ی متغیـر بوده اند. این موضوع 
تـا حـد زیـادی بـه منظـور عـدم مواجه با اسـترس تسـت در نرخ بهـره ی بالاتر بـوده اسـت. زیرا اگر بـه دنبال 
دریافـت وام بـا بهـره ی ثابـت باشـید، در نرخ هـای بالاتری از شـما اسـترس تسـت گرفتـه می شـود. البته این 
پایـان ماجـرا نیسـت. زیـرا احتمالا بانک کانـادا نرخ بهـره را دوباره در تاریخ 7 سـپتامبر افزایـش خواهد داد.  

افزایـش نـرخ بهـره بـرای مهـار تـورم لازم و ضـروری می باشـد. با ایـن حال بـا افزایش نـرخ بهره، بـازار ملک 
قربانـی می شـود. خریـداران بـه حاشـیه رانـده شـده اند. با بررسـی آخریـن داده های بـازار ملک ایـن موضوع 
مشـهود می باشـد. آمـار تعـداد خانه هـای فروخته شـده در ونکوور بـزرگ در ماه جـولای به کمتریـن میزان در 
22 سـال گذشـته رسـیده اسـت. در جـولای امسـال اندکی بیـش از 1900 خانه فروخته شـد. در واقـع از جولای 
2000 بـه بعـد کـه فقـط 1651 خانه فروخته شـده بـود، چنین آمار پایینی ثبت نشـده اسـت. ایـن را بدانید که 
در ایـن آمـار، افزایـش جمعیـت و موجـودی خانه هـا )که در دو دهه ی اخیر رشـد چشـمگیری داشـته اند( در 

نظر گرفته نشـده اسـت.  
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تقاضـا بسـیار کـم می باشـد و درک دلیـل آن کار دشـواری نیسـت. افزایـش دو برابـری نـرخ بهره تـوان مالی 
مـردم را کاهـش داده اسـت. بـرای اینکـه اقسـاط ماهانه هماننـد اوایل امسـال )که بـازار در پیک خـود بود( 
مبلـغ پایین و مناسـبی داشـته باشـد، قیمت مسـکن باید حـدود 25% کاهش یابـد. بیایید این موضـوع را با 

مثـال زیر مورد بررسـی قـرار دهیم.
 amortization فـرض کنیـم قیمـت یک خانه برابر 1 میلیون دلار، نسـبت وام بـه ارزش خانه برابـر 80% و دوره ی
برابـر 30 سـال باشـد. حـال اگـر نـرخ بهـره دو برابر شـود و قیمت مسـکن 25% کاهـش یابد، اقسـاط ماهانه 

مطابق زیر محاسـبه خواهد شـد. 
حالت عادی: وام 800 هزار دلار و نرخ بهره 2.5% = 3156 دلار )اقساط ماهانه(

کاهش 25% قیمت مسکن: وام 600 هزار دلار و نرخ بهره 5% = 3206 دلار )اقساط ماهانه(
حال باید به این دو سوال توجه کرد:

چقـدر طـول می کشـد کـه فروشـندگان قیمـت مسـکن را کاهـش دهنـد؟ فروشـندگان به کنـدی قیمت . 1
ملـک را کاهـش می دهنـد. در ضمـن موجـودی کل خانه هـا همچنـان از نظـر تاریخـی پاییـن اسـت.

آیا نرخ بهره در این سطوح باقی خواهد ماند؟. 2
آمـار تعـداد خانه هـای افـزوده شـده بـه لیسـت فـروش در جـولای نسـبت بـه سـال قبل کمتر شـده اسـت. 
همچنیـن، تعـداد کل خانه هـای موجـود در بـازار نسـبت به جـولای قبل کاهش یافته اسـت. به عبـارت دیگر، 

در حـال حاضـر تعـداد خانه  های فروشـی نسـبت به سـال گذشـته کمتر می باشـد. 
بـا اینکـه اکنون موجودی خانه ها کمتر شـده اسـت، نسـبت months of supply افزایش یافته کـه تنها دلیل آن 
تقاضـای ضعیـف می باشـد. اگر بـازار همچنان روند نزولی )bear market( داشـته باشـد، بـه افزایش موجودی 
خانه هـا نیـاز خواهیـم داشـت. بـه نظر مـن احتمالا تعـداد خانه های موجـود در بـازار افزایش خواهـد یافت. 

امـا بایـد این موضـوع را به دقت مورد بررسـی قـرار دهیم. 
در همیـن حـال، بـازده اوراق قرضـه 5 سـاله کانـادا تقریبـا 100bps از مقـدار حداکثـری آن )در یـک مـاه و 
خـورده ای پیـش( کاهـش یافتـه اسـت. وضعیـت بـازار اوراق قرضـه حاکـی از رکـودی قریب الوقـوع در بـازار 
مسـکن می باشـد. ایـن رکـود احتمـالا نرخ بهـره ی ثابـت را کاهش خواهـد داد. با ایـن حال، بانک هـای بزرگ 
هنـوز نـرخ بهـره را کاهـش نداده انـد. آن هـا حداقـل در حـال حاضـر نرخ بهره را بر اسـاس سـود پایـه )بدون 
در نظـر گرفتـن صـرف ریسـک( تعییـن می کننـد. امـا غیر منطقی نیسـت اگر ایـن توقع را داشـته باشـیم که 
بـه زودی نـرخ بهـره ی ثابـت کاهش یابـد. شـاید در آینده ی نزدیـک در وضعیتی قـرار بگیریم که نـرخ بهره ی 

متغیـر بیشـتر از نـرخ بهره ی ثابت باشـد.
البتـه در ایـن بـازار کـه به شـدت به وام وابسـته اسـت، نـرخ بهره همچنـان بالا خواهـد بود. ایـن موضوع در 
ماه هـای آتـی همچنـان بـازار ملـک را تحـت تاثیـر قـرار خواهـد داد. قیمت مسـکن در حـال اصلاح بـوده و 

اکنـون شـاخص قیمـت مسـکن )home price index( 4.5% از مقـدار حداکثـر آن کاهش یافته اسـت. 
ایـن شـاخص آنچنـان کـه بایـد کاهـش قیمت مسـکن را نشـان نمی دهـد. همان طـور که قبـلا در ایـن باره 
توضیـح داده ام، شـاخص قیمـت خانـه )home price index( یـک اندیکاتـور کنـد اسـت و تغییـرات سـریع در 

3MsVancouver.com

https://www.msvancouver.com/


وضعیـت بـازار را نمایـان نمی کنـد. شـاخص median sales price از ایـن نظـر بهتـر عمـل می کنـد امـا عالـی 
نیسـت. این شـاخص نشـان می دهـد که قیمت مسـکن در بازار نسـبت به مقـدار حداکثـری آن 10% کاهش 

یافتـه امـا هنوز تقریبا 5% بیشـتر از سـال گذشـته اسـت. 
خریـداران اکنـون میلـی به خریـد ندارند. همه می خواهند معامله ای خوب )با قیمت مناسـب( داشـته باشـند 
و اکثـر مـردم در انتظارنـد تـا زمان مناسـب بـرای ورود به بـازار فرا برسـد. در حـال حاضر روند بـازار وضعیت 
مناسـبی نـدارد. در بیشـتر مناطـق تعـداد خانه هـای موجـود در بـازار بسـیار کـم اسـت. امـا در ماه سـپتامبر 
خریـداران گزینه هـای بهتـری پیـش رو خواهنـد داشـت. اکنون بسـیاری از پیشـنهادهای تایید شـده  به دلیل 
عـدم دریافـت وام فسـخ می شـود. خریـداران در پیشـنهادهای خـود بنـد تامیـن مالـی )دریافـت وام( را قید 
می کننـد. امـا در نهایـت متوجـه می شـوند که نرخ بهره بسـیار بالا اسـت یا دیگـر صلاحیت دریافـت وام را با 
مبالغـی کـه چنـد ماه قبل می توانسـتند دریافـت کنند، ندارنـد. اکنون تعداد بیشـتری از خریـداران بند فروش 

ملـک فعلـی را در پیشـنهاد خود قیـد می کنند. 
آینـده ی بـازار ملـک در بهتریـن حالـت بـه نظـر متلاطـم می باشـد. پـس از ورود بـه بـازار پاییـز کـه معمولا 

شـلوغ تر اسـت، درک بهتـری از آینـده ی بـازار خواهیـم داشـت. 

دیگر رقابت برای خرید خانه وجود ندارد
در ماه هـای گذشـته فروشـندگان قیمـت کمتـری بـرای فـروش خانه ی خـود تعییـن می کردند. هـدف از این 
کار افزایـش تعـداد پیشـنهادهای دریافتـی و در نتیجـه فروش ملـک به قیمت بالاتـر بود. اما دیگـر آن روزها 
بـه پایـان رسـیده اسـت. خریـداران میـل و رغبتـی ندارنـد و دیگـر نمی خواهنـد برای خریـد خانه بـه رقابت 
بپردازنـد. بـا بررسـی آمار تعـداد خانه های فروخته شـده به قیمت بالاتر از مبلغ درخواسـتی ایـن موضوع بهتر 
نمایـان می گـردد. در فوریـه ی امسـال آمـار خانه هـای ویلایی که بـه قیمت بالاتـر از مبلغ درخواسـتی فروخته 

شـده بودنـد بـه رکـورد 63% رسـیده بود. ایـن آمار در مـاه جولای کاهـش یافته و به 16% رسـید. 
می دانـم بـه چـه فکـر می کنیـد. آیـا با توجـه به اینکـه آمار فـروش به کمتریـن مقـدار در چند دهه ی گذشـته 

رسـیده اسـت، 16% همچنان رقم بالایی نیسـت؟ 
بگذاریـد ایـن موضـوع را دقیق تـر مـورد بررسـی قـرار دهیـم. خانه هایی کـه اکنون بـه قیمت بیشـتر از مبلغ 
درخواسـتی بـه فـروش می رسـند، تفـاوت زیـادی بـا اوایـل 2022 دارنـد1 . به عنـوان مثـال خانـه ای را در نظر 
بگیریـد کـه 1.6 میلیـون دلار ارزش دارد. شـاید این خانه با قیمت 1.3 میلیون به لیسـت فروش اضافه شـود و 
چند پیشـنهاد )پیشـنهاد دارای شـرط( دریافت کند و در نهایت به قیمت 1.5 میلیون دلار به فروش برسـد. در 
ایـن مثـال، خریـداران رقابتـی برای افزایش قیمـت ندارند. در واقـع رقابت آن ها برای کاهش قیمت می باشـد 
و فروشـندگان مسـلما مبلـغ کمتـری بابت فروش خانه کسـب می کنند. منطقی تر این اسـت که فروشـنده 100 
هـزار دلار را بـرای چانـه زنـی در نظـر گرفته و خانـه را به قیمت 1.7 میلیون دلار به لیسـت فـروش اضافه کند. 
بـا ایـن حـال، بسـیاری از فروشـندگان صبـر کافی برای فـروش خانه ی خـود ندارنـد. آن هـا می خواهند هرچه 

1  همان طــور کــه می دانیــد در اوایــل 2022 نیــز خانه هــا بــا مبلــغ بیشــر از قیمــت درخواســتی بــه فــروش می رفتنــد. در حــال حــاضر نیــز برخــی از خانه هــا بــه مبلــغ بالاتــر از قیمــت درخواســتی بــه فــروش می رونــد. 

امــا دلیــل فــروش مســکن بــه قیمــت بالاتــر از مبلــغ درخواســتی در ایــن بازه هــای زمانــی یکســان نیســت.
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سـریع تر خانـه ی خـود را بفروشـند. بـه همیـن دلیـل قیمـت پایینی بـرای ملک خـود تعیین کـرده و چندین 
پیشـنهاد دریافـت می کننـد. بـه همین علت اسـت کـه خانه ها همچنـان به قیمـت بالاتر از مبلغ پیشـنهادی 

بـه فروش می رسـند. 
همان طـور کـه در ماه هـا گذشـته بیـان کـردم، وضعیـت بـازار Fraser Valley دراماتیک تـر به نظر می رسـد. در 
مـاه فوریـه 80% از خانه هـای ویلایـی بـه مبلـغ بیشـتر از قیمـت درخواسـتی فروختـه شـده بود. بـا این حال 

ایـن آمـار اکنون به 12% رسـیده اسـت. 
بـه طـور خلاصـه، اگر می خواهید سـریعا خانـه ی خود را بفروشـید، هنـوز هـم می توانید قیمـت پایینی برای 
آن تعییـن کـرده و چندیـن پیشـنهاد دریافـت کنیـد. امـا نباید انتظـار دریافـت مبلغ بالاتری داشـته باشـید. 

خریـداران اکنـون بـازار را هدایـت کـرده و بـه دنبـال خرید ملک به قیمت مناسـبی هسـتند. 

پیش بینی RBC درباره ی یک اصلاح تاریخی
تیـم RBC Economics در هفتـه گذشـته سـرفصل خبرها شـد و پیش بینی کرد که بازار مسـکن بـا یک اصلاح 
تاریخـی مواجـه خواهـد گردیـد. البتـه معمـولا بـرای ایـن پیش بینی هـا اهمیـت زیـادی قایـل نیسـتم. زیرا 
این هـا در واقـع حـدس و گمانـی بیش نیسـتند. با این حـال، با توجه به اینکـه بزرگ ترین بانک کشـور چنین 
پیش بینـی ای را ارائـه کـرده اسـت، از اهمیـت بالایـی برخـوردار اسـت. بـر اسـاس پیش بینی های ایـن بانک، 
آمـار فـروش خانـه در سـال جـاری 23% کاهش خواهد یافت. همچنین، شـاخص قیمت مسـکن در سرتاسـر 
کشـور تـا سـه ماهـه دوم سـال 2023 با 12% کاهـش )از مقـدار حداکثری( مواجه خواهد شـد. معمـولا ارائه ی 

چنیـن نظراتـی توسـط بانک های بـزرگ غیر معمول اسـت. 
بـر اسـاس پیش بینـی بانـک RBC، اصلاحـات پیـش رو در سرتاسـر کانـادا حتـی از رکودهای گذشـته )5 رکود 
گذشـته( نیـز شـدیدتر خواهـد بـود. البتـه این کاهـش 12 درصدی بـه نظر رقـم بالایی نمی باشـد. امـا به یاد 
داشـته باشـید که این آمار مربوط به شـاخص قیمت مسـکن )home price index( در سرتاسـر کشـور می باشد 
نه شـاخص متوسـط قیمـت خانـه )average house prices(. در حال حاضر شـاخص متوسـط قیمت خانه در 

مناطـق غیرمرکـزی تورنتو بیشـتر از  12% کاهش یافته اسـت.
در طـی بحـران اقتصـادی سـال های 09-2008، قیمـت خانه هـای کشـور 9% کاهـش یافـت. تـا کنـون قیمت 
مسـکن 6.7% از مقـدار حداکثـری آن کاهـش یافتـه اسـت. بنابرایـن اگـر حدس و گمان RBC درسـت باشـد، 
تقریبـا نصـف ایـن اصـلاح را پیموده ایـم )نصـف کاهـش 12 درصدی(. بـار دیگر متذکر شـوم که تمـام این ها 
حـدس و گمانـی بیش نیسـت. به یاد داشـته باشـید که قیمت مسـکن در ایـالات متحده 19 درصـد از مقدار 
حداکثـری آن )در سـال 2007( سـقوط کـرد و در نهایـت در سـال 2012 بـه پایین تریـن مقدار رسـید. حتی این 
آمـار در برخـی مناطـق بسـیار وخیم تـر بـود. اگر بـا پیش بینی هـای مختلفـی مواجه شـدید، این مـوارد را به 
یـاد داشـته باشـید. کسـی نمی دانـد در نهایـت چـه اتفاقی خواهـد افتاد. امـا با اطمینـان می تـوان گفت که:  

نرخ بهره هنوز هم بسیار زیاد است و باعث کاهش تقاضا می شود. 1
کسانی که وام با بهره ی متغیر دریافت کرده اند با دردسرهای بیشتری مواجه خواهند شد. 2
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بانک های مرکزی همیشه دو گام عقب تر هستند. 3
پـول بیشـتری پـس انـداز نموده و از تابسـتان خـود لذت ببریـد. در فصل پاییـز درک بهتـری از وضعیت بازار 

خواهیم داشـت. 

ر ررسی های بیشت ب
نـرخ بهـره افزایـش یافتـه اسـت. با ایـن حـال، کانادایی ها هنـوز هم بـا دریافت وام سـود بیشـتری می کنند. 
زیـرا نـرخ بهـره ی واقعی همچنان به شـدت منفی می باشـد. این موضوع بـا نظرات ما درباره ی طولانی شـدن 
دوره ی سـرکوب مالـی هم خوانـی دارد. در واقـع بدهی بسـیار زیاد اسـت و مثبت کردن نـرخ واقعی )برای یک 

بـازه ی زمانی پایدار( بسـیار سـخت خواهد بود. 
در صـورت دریافـت وام، حتـی بـا نرخ 5 درصد و تورم 8 درصد سـود خواهیـد کرد. بیایید ببینیـم بانک کانادا 
تـا چـه مقـداری می توانـد نـرخ بهـره را افزایـش دهد. بـا بررسـی بـازار اوراق قرضـه، می توان گفت کـه بانک 
کانـادا سیاسـت درسـتی را در پیـش نگرفتـه اسـت. زیرا اسـپرد بازدهی اوراق قرضه دولتی 2 سـاله و 10 سـاله 

اکنـون 50bps- می باشـد. ایـن واضح تریـن وارونگـی منحنی بـازده در تاریخ اخیر اسـت.
در واقـع ایـن موضـوع بیانگـر آن اسـت کـه بانـک کانـادا نـرخ بهـره را بـه قـدری افزایـش می دهد که رشـد 
اقتصـادی را از بیـن ببـرد. بازدهـی اوراق قرضـه ی 5 سـاله نیـز همیـن را بیـان می کنـد. ایـن بازدهـی تقریبا 
100bps از مقـدار حداکثـری آن در مـاه جـون کمتر شـده اسـت. با این حـال، 5 بانک بزرگ نرخ بهـره را کاهش 
نداده انـد و بـا توجـه بـه چشـم انداز منفی بـازار مسـکن و وضعیت کلـی اقتصاد، نرخ بهره را بر اسـاس سـود 
پایـه )بـدون در نظـر گرفتـن صرف ریسـک( تعییـن می کنند. بانک هـا با محافظه کاری بیشـتری به مـردم وام 
می دهنـد. همان طـور کـه می دانیـد بسـیاری از معامله هـا بـه دلیل عـدم اعطای وام فسـخ می شـود. در واقع 
محافظـه کاری بانک هـا در اعطـای وام یکـی از دلایـل آن می باشـد. در ماه گذشـته تعداد درخواسـت های وام 

بیـش از 50% کاهش یافته اسـت.
البتـه همان طـور کـه همیشـه اشـاره کـردم ایـن تحلیل هـا کلـی بـوده و آمارهـا از یـک سـو بـرای شـهرهای 
مختلـف متـرو ونکـوور و حتـی محله هـای مختلـف و از طـرف دیگر محـدوده قیمتـی ملک مورد نظر، سـن 
و وضعیـت آن می توانـد بسـیار متفـاوت باشـد. بنابرایـن اگـر قصد خرید، فـروش و یا سـرمایه گـذاری دارید 
حتمـا از مشـاور مـورد اعتمـاد خود بخواهیـد تحلیل اختصاصی بر اسـاس نیازها و خواسـته های شـما آماده 

و تهیـه کنـد تا بتوانید بیشـترین سـود را بدسـت آورید.
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