
تحلیل بازار ملک در ماه سپتامبر 2022

همیشـه بـه خصـوص ایـن روزهـا اتفاقـات زیـادی در بـازار ملک ونکـوور می افتـد. این مـاه خبرهـای زیادی 
دربـاره ی نـرخ بهـره، نـرخ trigger rate و بـازار امـاک اجـاره ای )بـازار امـاک اجـاره ای( به گوش می رسـد. در 
حـال حاضـر رونـد فعالیـت در بـازار ملـک هماننـد چند مـاه اخیر بوده اسـت. آمـار فـروش در ونکـوور بزرگ 
نسـبت بـه آگوسـت گذشـته 40% کاهـش یافته اسـت. در دو دهه ی گذشـته، آمار فـروش فقط در سـال های 

2008و 2012 کمتـر از آمـار کنونـی بوده اسـت. 

چیـزی کـه می توانـم بگویم این اسـت کـه تا کنون آمار فروش با سـرعت بسـیار اندکـی افزایش یافته اسـت. 
بـه نظـر مـن شـوک اولیـه ی ناشـی از نرخ هـای بالاتـر تقریبـا در حـال فروکـش اسـت. این بـه معنـی نرمال 
شـدن آمـار فـروش و یـا بـه حداقل رسـیدن قیمت نیسـت. به بیان سـاده پـس از توقـف کامل بـازار در چند 
مـاه گذشـته، اندکـی نقدینگـی بـه بـازار وارد می شـود. قیمـت پایین تـر امـاک باعـث می شـود کـه برخی از 
خریـداران فعالیـت خـود را آغـاز کننـد. البتـه با سـرعت بسـیار اندک. چنیـن روندی را پـس از معرفـی قانون 
مالیـات خریـداران خارجـی در سـال 2016 شـاهد بودیم. در آن زمان شـوک بزرگی به بازار وارد شـد. آمار فروش 
ملـک بـرای چنـد ماه متوقف شـد و سـپس دوبـاره بـه آرامی افزایـش یافت.  لازم بـه توضیح اسـت که روند 

تغییـرات همـه ی بازارهـا به صورت خطی و مسـتقیم نیسـت. 
آمـار فـروش ملـک بـه طـور باورنکردنـی پاییـن بوده امـا در حـال افزایش اسـت. فشـار برای کاهـش قیمت 
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ملـک همچنـان بـه قـوت خـود اسـت، اگرچـه پاییـن بـودن تعـداد خانه های جدیـد آگاهی شـده تـا حدی 
جلـوی ایـن موضـوع را گرفته اسـت. تعداد خانه های لیسـت شـده در ماه آگوسـت به کمترین مقـدار خود در 
20 سـال اخیـر رسـیده اسـت. بـه نظر می رسـد که فروشـندگان هم به همـان انـدازه نگران قیمت ها هسـتند 
و ترجیـح می دهنـد لیسـت کـردن ملـک را به تاخیـر بیندازنـد و یا خانه های لیسـت شـده ی فعلـی را از بازار 

خـارج کنند. 

بـا اینکـه آمـار فـروش بـه طـور باورنکردنـی پایین می باشـد، آمـار تعـداد خانه هـای افزوده شـده به لیسـت 
فـروش نیـز پاییـن اسـت. در چند ماه اخیـر این وضعیت همچنان ادامه داشـته اسـت. بـرای کاهش قیمت، 
بـه عرضـه ی بیشـتر نیاز داریـم. هم اکنـون نسـبت months of inventory برابر 5 اسـت که افزایش داشـته اما 

قطعا مشـکل سـاز نیست. 
اگـر نسـبت Month of inventory برابـر 5 باشـد، بـه معنـای آن اسـت کـه وضعیـت بـازار همچنـان بـه نفـع 
خریـداران می باشـد. اکنـون قیمت مسـکن همیـن موضـوع را منعکس می کند. بیشـترین اصاحـات قیمتی 
همچنـان مربـوط بـه خانه های ویایی اسـت. اکنون متوسـط قیمت این خانه ها نسـبت به مقـدار حداکثری 

آن در مـاه فوریـه 15% کاهش یافته اسـت. 
کاهـش قیمـت در بـازار کاندو با تغییـرات کمتری همراه بوده و تنهـا 6.7 % از مقدار حداکثری آن کمتر اسـت. 
البتـه همانطـور کـه قبا بارها در ایـن باره توضیـح داده ام، تغییر قیمت کاندوها نسـبت بـه خانه های ویایی 
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بـا اندکی تاخیر همراه اسـت. 
تقریبـا در تمـام چرخه هـای بـازار، قیمـت کانـدو نسـبت به سـایر خانه هـا دیرتر افزایـش می یابـد و دیرتر نیز 

اصـاح می شـود. انتظـار دارم کـه قیمـت کاندوها با کاهش بیشـتری همراه باشـد. 
بـه طـور خاصـه، تقاضا بـرای خرید ملک همچنـان ضعیف خواهد بـود. تعداد خریـداران به مقـدار اندکی در 
حـال افزایـش اسـت. اما آنقدر چشـم گیر نیسـت که بتواند مسـیر بـازار را تغییر دهـد. تاثیر شـوک اولیه )دو 
برابـر شـدن نـرخ بهـره( در حـال از بیـن رفتن اسـت، امـا در بـازاری که به شـدت به وام وابسـته اسـت، نرخ 
بهـره ی 5% همچنـان بسـیار محـدود کننده می باشـد. بـا توجه به اینکـه پس از افزایـش نرخ بهـره و افزایش 
هزینه هـای نگهـداری از ملـک، جریان نقـدی )cash flow( در حال از بین رفتن اسـت، تقاضای سـرمایه گذاران 
همچنـان در پایین تریـن حـد باقـی مانده اسـت. ایـن وضعیت احتمـالا سـرمایه گذاران بیشـتری را به فروش 
ترغیـب می کنـد. در 6 مـاه آینـده ایـن موضـوع را به دقت دنبـال می کنیم. احتمـالا در بازار پاییـز هیچ اتفاقی 

 . نیفتد

افزایش نرخ بهره توسط بانک کانادا
 overnight 75 افزایـش داد و نرخ بهره یbps در تاریـخ 7 سـپتامبر نـرخ بهره را به مقدار Bank of Canada بانـک
rate را بـه 3.25% رسـاند. امسـال نـرخ بهـره بـه انـدازه ی 300bps افزایش یافته اسـت که آن را به سـریع ترین 
چرخـه ی افزایـش نـرخ بهـره )بـر اسـاس درصـد( از دهه ی 80 بـه بعد تبدیل کـرده اسـت. البته بازار تـا پایان 
سـال بـه مقـدار 50bps افزایـش نـرخ بهـره خواهد داشـت. کاری به درسـتی یا نادرسـتی این موضـوع ندارم. 
چـرا کـه در حـال حاضـر آسـیب خـود را زده اسـت. نـرخ بهـره ی پایـه ی بانک هـا اکنـون 5.45% اسـت. راب 

مک لیسـتر نامـی بـا توجه بـه این نرخ بـه مـوارد زیر اشـاره دارد: 
در حـال حاضر به طور متوسـط اقسـاط وام مسـکن با نرخ بهـره ی متغیر ARM( %1.00( در مقایسـه با اول . 1

مـارس )قبـل از شـروع ایـن کمپیـن توسـط bank of Canada( بـه ازای هـر 100,000 دلار وام، ماهانه تقریبا 
154 دلار افزایـش خواهد یافت. 

اقسـاط وام روی equity ملـک کـه فقط شـامل سـود پـول باشـد، بـه ازای هـر 100,000 دلار وام ماهانه 63 . 2
دلار افزایـش خواهـد یافت. 

پایین ترین نرخ استرس تست در کشور به مقادیر زیر افزایش یافته است: . 3
 	 )Manulife Bank %4.59 6.59% بیمه نشده )برای وام یک ساله با بهره ی ثابت
 	)Nesto 6.20% بیمه شده )برای وام پنج ساله با بهره ی قابل تنظیم 4.2% موسسه ی

پـس از افزایـش نـرخ بهره در 7 سـپتامبر، حداقل نرخ موثر برای کسـب صاحیت دریافـت وام در کانادا )نرخ 
6.59% بیمـه نشـده( بـه بالاتریـن میـزان در بیـش از دو دهـه ی اخیر رسـیده اسـت. قبـل از مـارس، این نرخ 
برابـر 5.25% بـود. بـا ایـن تغییـرات، بـه صورت تئـوری حداکثـر قدرت خریـد یـک وام گیرنـده ی معمولی که 

هیـچ بدهـی ای بـه جز وام مسـکن نـدارد به میـزان 11.3% کاهـش می یابد. 
پـس از افزایـش نـرخ بهـره، بانک هـا تغییراتـی را در اقسـاط ماهانه ی کسـانی کـه وام با نرخ بهـره ی متغیر و 
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پرداختـی ثابـت گرفته انـد، ایجـاد می کنـد. به عبـارت دیگر، با توجـه به اینکه بـا پرداخت اقسـاط ماهانه مبلغ 
کافـی بـه بـاز پرداخـت  اصـل وام تخصیـص نمی یابد، بانک ها دسـت به کار خواهند شـد و اقسـاط ماهانه ی 
وام گیرنـدگان را افزایـش خواهنـد داد. بزرگ تریـن بانک کانادا، RBC، اعام کرده اسـت که بـا افزایش نرخ بهره 
شـاید پرداختـی ماهانـه ی 80,000 نفـر از مشـتریانی کـه وام بـا بهـره ی متغیر دریافـت کرده اند، افزایـش یابد. 
بـه طور متوسـط ایـن افزایش برابـر 200 دلار خواهد بود. عـاوه بر این، داده هـای Ben Rabidoux از مشـاوران 
Northcove Advisors حاکـی از آن اسـت کـه تقریبـا 15% از وام های با نرخ متغیر در بـازه ی مارس 2021 و فوریه 

2022 با نرخ متوسـط 1.58% اعطا شـده اسـت. 
معمـولا بـرای اینکـه مقدار اقسـاط پرداختی افزایش یابـد، نرخ بهره باید تقریبا 300bps بیشـتر از نـرخ قرارداد 

شـود. بنابراین، افزایش مبلغ اقسـاط ماهانه به نرخ قید شـده در قرارداد وام بسـتگی دارد. 
بانـک National Bank اعـام کـرده اسـت کـه 67% از کل وام هـای بـا بهـره ی متغیـر اعطا شـده پرداختی ثابت 
داشـته اند. سـایر 33% ایـن وام هـا، پرداختـی متغیـر داشـته اند و افرادی نیـز که ایـن وام را دریافـت کرده اند، 

ایـن موضـوع را حـس می کنند. 
نـرخ بهـره 300bps از کمتریـن مقداری که بوده بیشـتر شـده اسـت. اگر در زمانـی که نرخ بهـره در پایین ترین 
مقـدار بـود 1 میلیـون دلار وام گرفتـه باشـید، پرداختـی ماهانه ی شـما تقریبـا 1500 دلار افزایش یافته اسـت. 
حـال تصـور کنیـد کـه چندین ملک اجـاره ای با نـرخ متغیر داریـد. این وضعیت بـرای برخی افراد ناخوشـایند 
اسـت. خبـر خـوب این اسـت کـه قبـل از توقف رونـد افزایشـی نرخ بهره توسـط بانـک کانـادا، بازار بـا توجه 
بـه افزایـش نـرخ بهـره به مقـدار 50bps تنظیم می شـود )البته شـاید گاهی اوقات بـازار روند نادرسـتی را طی 

کنـد(. بـه احتمـال زیـاد به پایـان چرخـه افزایش نـرخ نزدیکتر می شـویم. ببینیم چه می شـود. 

دولت بریتیش کلمبیا سقف افزایش اجاره بها در سال 2023 را 2% اعلام کرد
در ایـن مـاه صاحب خانه هـا خبرهـای بـد بیشـتری شـنیدند. دولـت بریتیـش کلمبیـا اعـام کـرد که سـقف 
افزایـش اجاره بهـا در سـال 2023 برابـر 2% اسـت. معمـولا میـزان مجـاز بـرای افزایـش اجاره بهـا بـر اسـاس 
میانگین درصد تغییرات شـاخص Consumer Price Index در 12 ماه محاسـبه می شـود )تا پایان جولای سـال 
گذشـته(. بـا اسـتفاده از ایـن فرمول، مقـدار مجاز افزایـش اجاره بهـا باید 5.4% می بـود. بنابراین، مسـتاجری 

کـه اکنـون 2000 دلار اجـاره می دهـد، سـال بعـد تـا 816 دلار پس انـداز خواهـد کرد. 
بـا اینکـه می دانـم تعداد بسـیار کمـی از افـراد بـا صاحب خانه ها همـدردی خواهند کـرد، بیاییـد دیدگاه های 
سیاسـی را کنـار بگذاریـم و ببینیـم ایـن تصمیم چه اثراتـی روی بـازار می گذارد؟ تـورم در حال افزایش اسـت 
و هزینه هـای نگهـداری از امـاک اجـاره ای )از جملـه بیمـه، مصالـح و نیروی کار بـرای نگهداری ملـک و البته 
مالیـات property taxes( در چنـد سـال گذشـته به میـزان قابل توجهی افزایش یافته اسـت. در حـال حاضر با 
افزایـش نـرخ بهـره، بسـیاری از صاحـب خانه ها به مسـتاجران سوبسـید می دهنـد. بنابراین، سـرمایه گذاری 
بـر روی خانه هـای اجـاره ای )کـه اکنون باعـث ایجاد جریـان نقدی منفی می شـود( در کنار چشـم انداز کاهش 
قیمـت خانـه  جذابیـت کمتـری پیـدا می کنـد. دوبـاره تاکید می کنـم، هیچ یـک از اینهـا را با هـدف همدردی 
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بـا صاحـب خانه هـا بیـان نکـرده ام. بلکـه این مـوارد را به این دلیـل توضیح دادم کـه بدانید ایـن تصمیم چه 
تاثیـری بـر رونـد بـازار خانه های چند سـال سـاخت و اجـاره می گذارد.

در حـال حاضـر شـاهد ایـن هسـتیم که فعالیت سـرمایه گذاران در خرید خانه های چند سـال سـاخت بسـیار 
پاییـن اسـت. در واقـع شـاهد ایـن هسـتیم که بـا افزایش نـرخ وام مسـکن و ناتوانـی در افزایش اجـاره بها، 
برخـی از سـرمایه گـذاران به فروش تشـویق می شـوند. معمولا مسـتاجران با اجـاره بهای کمتر از نـرخ بازار در 
ایـن واحدهـا می ماننـد. در نتیجـه فـروش ایـن واحدها به سـرمایه گذاران سـخت تر می باشـد. زیرا سـرمایه 
گـذاران ملزم انـد کـه واحد خـود را با مبلغ کمتری از نـرخ بازار به مسـتاجران فعلی اجاره دهنـد. البته راه هایی 
بـرای دور زدن ایـن قانـون وجـود دارد. معمـولا ایـن راه هـا مسـتلزم آن اسـت کـه مبلـغ زیـادی به مسـتاجر 
پرداخـت گـردد تـا انگیـزه ی تـرک ملـک در او ایجاد شـود. بـه نظر من اکثر سـرمایه گـذاران مسـتقل ترجیح 
می دهنـد کـه بـه این پروسـه وارد نشـوند. تغییرات زیـاد در قوانین اجاره نشـینی در بریتیـش کلمبیا فعالیت 

سـرمایه گـذاران را کاهش داده اسـت. شـاید هـدف از تغییرات همین بوده باشـد. 
حـال، وضعیـت ساخت وسـاز خانه هـای اجاره ای و نگهـداری از این خانه هـا موضوع مهم و جالبی اسـت. این 
را بدانیـد کـه صاحـب خانه هـا در حـال اداره ی یـک سـازمان غیر انتفاعی نیسـتند. اگر اجاره سـودی نداشـته 
باشـد، خانه هـای اجـاره ای سـاخته نمی شـود و یا مـورد بازسـازی و تعمیر قرار نمی گیـرد. در حـال حاضر، آغاز 
 CMHC پروژه هـای ساخت وسـاز امـاک اجـاره ای در ونکوور به رکورد بیشـترین مقدار رسـیده اسـت. سـازمان

چنـد سـال پیـش برنامه ای بـرای اعطای وام معرفـی کرد که به وضـوح کارایـی لازم را دارد. 
بـا ایـن حـال، بـا توجـه بـه نظـرات افـراد فعـال در ایـن صنعـت و همچنیـن بـا بررسـی و آنالیـز داده هـا، 
ساخت وسـاز خانه هـای اجـاره ای دوبـاره غیـر ممکـن می شـود. ایـن وضعیـت عمدتا بـه دلیل افزایـش نرخ 
بهـره و هزینه های ساخت وسـاز ایجاد شـده اسـت که بـا وجود بهبودهـای اندک در چرخـه ی تامین، همچنان 

بـالا باقـی می ماند. 
همان طـور کـه می دانیـم، اجاره بهـا در ونکـوور بـه بالاتریـن مقـدار در تاریخ رسـیده و همچنان رو بـه افزایش 
اسـت کـه شـاید برخـی از سیاسـت های اخیـر دولـت BC را خنثـی کند. با این حال، نسـبت ریسـک به سـود 
در ساخت وسـاز امـاک اجـاره ای در حـال کاهـش اسـت. اگر می خواهیـم اجاره بهـا را کاهش دهیـم یا جلوی 
رشـد بیشـتر آن را بگیریـم، بایـد بـه سـازندگان انگیزه بدهیم. مـن هنوز شـاهد عرضه ی بیش از حد مسـکن 
اجـاره ای نبـوده ام و تصـور می کنـم تمـام مسـتاجران موافق انـد کـه آمـار خانه هـای خالـی از سـکنه بـه طور 
باورنکردنـی ای کـم خواهـد ماند. در حـال حاضر وضعیت بـازار اماک اجـاره ای با بازار خرید و فـروش خانه ها 

کاما متفاوت 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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