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STRESZCZENIE WYKONAWCZE

Dubai przechodzi pierwszą istotną korektę rynku nieruchomości od 2020
roku. Dwie niezależne siły napędzają to dostosowanie jednocześnie:
konflikt zbrojny w Zatoce Perskiej który wybuchł 28 lutego 2026 roku —
uderzając w rynek notujący właśnie najwyższe w historii wolumeny
transakcji — oraz strukturalna nadpodaż zbudowana w czasie boomu
2022–2024, gdy ceny wzrosły o 60–75%, a około 385 000 jednostek trafiło
do budowy. Styczeń 2026 ustanowił absolutny rekord wszech czasów: AED
72,4 mld. Luty utrzymał to tempo. Konflikt nie uderzył w słaby rynek —
uderzył w rynek w euforycznym szczycie cyklu, co czyni tę korektę
analitycznie istotną.

Rekord wszech
czasów
(styczeń 2026)

AED
72,4
mld
DLD / Property
Finder

Szczyt indeksu
DFM (połowa
lutego 2026)

16 910
Dubai
Financial
Market

Wartość
transakcji
marzec 2026

AED
37–53
mld
od –12,6% do
–20% r/r

Aktywne
obniżki cen
(kwiecień
2026)

2 510
LuxuryPriceDr
ops —
sprzedaż
Dubai

Średnia
obniżka asking
price
(kwiecień)

–6,4%
LuxuryPriceDr
ops

ValuStrat VPI
(marzec 2026)

–5,9%
m/m
Pierwszy
spadek od
2020

Uwaga metodologiczna: 'aktywne obniżki cen' to zmiany cen wywoławczych na aktywnych listingach — nie ceny
transakcyjne. Dane DLD o zamkniętych transakcjach opóźniają się względem sentymentu o 3–9 miesięcy. Indeks
ValuStrat VPI jest indeksem wycen mark-to-market, a nie medianą transakcji. Metodologia omówiona szczegółowo
na ostatnich stronach.

Raport ma charakter wyłącznie informacyjny i nie stanowi porady finansowej, inwestycyjnej, podatkowej ani prawnej.
Przed podjęciem decyzji inwestycyjnej skonsultuj się z niezależnym doradcą.
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SEKCJA 00

Szczyt przed szokiem: styczeń–luty 2026

Żeby zrozumieć korektę 2026 roku, trzeba najpierw zrozumieć co przerwał konflikt w Zatoce.
Rynek nieruchomości w Dubaju nie wszedł w konflikt w kondycji wychłodzonej — wszedł przy
najwyższych w historii wolumenach transakcji, z bezprecedensowym napływem kapitału
instytucjonalnego i prywatnego. Szok nie uderzył w rynek na zniżkach. Uderzył w rynek na
szczycie pocovidowego cyklu.

Styczeń 2026: najwyższy miesiąc w historii Dubaju
Dane Dubai Land Department, opublikowane przez Dubai Media Office i niezależnie
potwierdzone przez Property Finder, pokazały że styczeń 2026 przyniósł AED 72,4 mld ze
sprzedaży nieruchomości — wzrost o 63% rok do roku i absolutny rekord miesięczny w
historii emiratu. Łączne transakcje osiągnęły AED 111 mld na 22 108 transakcjach — wzrost o
88% rok do roku. Cherif Sleiman, dyrektor ds. przychodów w Property Finder, skomentował to
jako "historyczny start roku z rekordową transakcją — wyraźny sygnał, że rynek
nieruchomości w Dubaju nadal przyciąga poważnych, pewnych swoich decyzji nabywców."

DXB Analytics odnotowało 16 919 transakcji sprzedaży w styczniu przy średniej cenie AED 1
976 za stopkę kwadratową — wzrost o 18% rok do roku. Segment off-plan dominował,
reprezentując około 66–70% wartości transakcji, a premiery deweloperskie były
wyprzedawane w ciągu kilku godzin od otwarcia.

Luty utrzymał rekordowe tempo
Luty 2026 nie pokazał żadnych oznak spowolnienia. Arabian Business, powołując się
bezpośrednio na dane DLD, podał 16 959 transakcji sprzedaży o wartości AED 60,6 mld —
wzrost o 18,14% rok do roku w wartości i 5% w wolumenie. Łącznie styczeń–luty 2026
przyniósł AED 133,3 mld na 34 452 transakcjach — wzrost o 38,8% rok do roku. Indeks Dubai
Financial Market Real Estate osiągnął szczyt cyklu 16 910 punktów w połowie lutego, notując
180% całkowitego zwrotu od października 2023. Matthew Green, szef badań CBRE na region
MENA, powiedział w kwietniu 2026: "Siła rynku mieszkaniowego w Dubaju w styczniu i lutym
2026 była bez wątpienia kluczowym czynnikiem napędzającym kolejny bardzo mocny kwartał
sprzedaży."

Dane szczytu: styczeń–luty 2026 vs. rok wcześniej

Wskaźnik Styczeń
2026

Luty 2026 Zmiana r/r Źródło

Wartość sprzedaży
(AED)

72,4 mld 60,6 mld +63% / +18,1% DLD / Property Finder /
Arabian Business

Liczba transakcji 16 919 16 959 +19,5% /
+5,0%

DXB Analytics / DLD
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Wskaźnik Styczeń
2026

Luty 2026 Zmiana r/r Źródło

Średnia cena
(AED/stopka kw.)

1 976 ~1 940 +18% r/r DXB Analytics

Udział off-plan ~70% ~66% Wzrost z ~62%
(2025)

DLD / CBRE

Indeks DFM RE ~15 800 16 910
(szczyt)

Rekord wszech
czasów

Dubai Financial Market

Nowi inwestorzy ~10 200 ~9 900 +14% r/r
łącznie

DLD Q1 2026 komunikat
prasowy

Źródło: Dubai Land Department; Dubai Media Office; Arabian Business; DXB Analytics; DFM

KONTEKST: W JAKI RYNEK UDERZYŁ KONFLIKT

UBS Global Real Estate Bubble Index 2025 (wrzesień 2025) już wcześniej oznaczył Dubai
jako piąty najbardziej przegrzany rynek nieruchomości prime na świecie — z wynikiem
1,09 w strefie podwyższonego ryzyka, za Miami (1,73), Tokio (1,59), Zurychem (1,55) i Los
Angeles (1,11). UBS zaznaczył że "Dubai i Madryt odnotowały najsilniejszy wzrost ryzyka w
porównaniu z poprzednią edycją." Konflikt uderzył w rynek, który niezależni analitycy już
wcześniej identyfikowali jako wyprzedzający własne fundamenty.

Wyniki całego 2025 roku: rynek u szczytu sił
Dubai Media Office opublikowało 12 stycznia 2026, że cały rok 2025 przyniósł ponad 270 000
transakcji o wartości AED 917 mld — wzrost o 20% rok do roku i nowy absolutny rekord
roczny. Ceny wzrosły o około 60–75% względem dna z 2020 roku (badania ANAROCK).
Skumulowany czteroletni boom od 2021 do końca lutego 2026 był jednym z najbardziej
trwałych cykli wzrostu cen nieruchomości mieszkaniowych na jakimkolwiek dużym rynku
światowym w okresie pocovidowym.

Od rekordu do szoku: łuk pięciu miesięcy

STYCZEŃ 2026 LUTY 2026 28 LUT 2026 MARZEC 2026 KWIECIEŃ 2026

AED 72,4 mld Rekord
wszech czasów +63%
r/r 16 919 transakcji

AED 60,6 mld
+18,1% r/r 16 959

transakcji DFM szczyt
16 910

POCZĄTEK
KONFLIKTU DFM

zamknięty 2–3 marca

AED 37–53 mld
–12,6% do –20% r/r

VPI –5,9% m/m

AED 48 mld sprzedaż
+20% m/m Ale –20%
r/r 2 510 obniżek cen

Źródła: DLD / Dubai Media Office (styczeń–luty); ValuStrat VPI marzec 2026; Arabian Business / Gulf Business /
LuxuryPriceDrops (kwiecień). DFM = indeks nieruchomości Dubai Financial Market. VPI = indeks wycen ValuStrat.

Dlaczego timing szoku ma znaczenie analityczne
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Rynki korygują się inaczej ze szczytu niż z dołka lub plateau. Szok który uderza w rynek przy
rekordowych wolumenach transakcji i rekordowych cenach za metr ma większy potencjał
spadkowy — bo odwija zarówno premię spekulacyjną nagromadzoną w czasie boomu, jak i
premię za ryzyko geopolityczne dodaną przez konflikt. Te dwie siły współdziałają: szok
geopolityczny przyspiesza odwijanie premii spekulacyjnej, a nawis spekulacyjny pogłębia
korektę geopolityczną.

Warto pamiętać że punkt startowy ma również znaczenie dla odbicia. Szok covidowy 2020
uderzył w rynek który już skorygował się o 25–30% od szczytu z 2014 roku. Odbicie było
szybkie — DLD odnotowało wzrost wartości transakcji o 71% rok do roku w samym 2021
roku. Korekta 2026 startuje ze znacznie wyższej bazy cenowej, co oznacza że procentowa
korekta podobnej skali generuje znacznie większe nominalne straty dla inwestorów którzy
wchodzili po cenach z lat 2024–2025.

UWAGA — INTERPRETACJA DANYCH

Komunikat prasowy DLD z 9 kwietnia 2026 podał AED 252 mld łącznych transakcji w Q1
2026 — rekordowy kwartał i wzrost o 31% rok do roku. Liczba jest prawdziwa, ale
analitycznie myląca jako wskaźnik bieżącej kondycji rynku: sumuje absolutnie rekordowy
styczeń, prawie-rekordowy luty i katastrofalny marzec. Inwestor podejmujący decyzje w
maju 2026 powinien patrzeć na marzec i kwiecień — nie na agregat Q1.

https://meridionbridge.com
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SEKCJA 01

Wyzwalacz: Konflikt w Zatoce i natychmiastowe skutki
dla rynku

Konflikt w Zatoce Perskiej który rozpoczął się 28 lutego 2026 roku uderzył w rynek notujący
najwyższe w historii wolumeny transakcji. Szok był błyskawiczny: w ciągu kilku dni aktywność
transakcyjna zamroziła się, indeks DFM Real Estate spadł o około 30% w ciągu dwóch
tygodni, a platformy listingowe zaczęły rejestrować falę zmotywowanych sprzedających
obniżających ceny wywoławcze.

Oś czasowa konfliktu i reakcja rynku

Data / Okres Zdarzenie Reakcja rynku

Styczeń–luty
2026

Dubai na szczycie cyklu. AED 72,4 mld
(styczeń) + AED 60,6 mld (luty). Indeks
DFM 16 910.

Nastrój euforyczny. Premiery
deweloperskie wyprzedane.
Rekordowe rejestracje nowych
inwestorów.

28 luty 2026 Uderzenia USA i Izraela na Iran. Irańskie
uderzenia odwetowe docierają do UAE.
DFM zamknięte 2–3 marca.

Emaar i Aldar uderzyły w 5% circuit
breakery. DFM –21% w 5 sesjach.

Pierwsza poł.
marca 2026

Goldman Sachs szacuje spadek wartości
transakcji o –51% m/m (pierwsza połowa
marca, przez źródła wtórne).

Rynek wtórny –34% r/r (Property
Finder). Transakcje willi –89% r/r.

Cały marzec
2026

Łączna wartość transakcji AED 53,4 mld
(–29,2% m/m, –12,6% r/r, Gulf Business).

ValuStrat VPI –5,9% m/m. CBRE:
–11% r/r wolumen. Off-plan primary
nadal +18% r/r.

Kwiecień 2026 Konflikt trwa, rozmowy o rozejmie aktywne.
AED 48 mld sprzedaż (13 977 transakcji),
+20% m/m.

2 510 aktywnych obniżek cen,
średnio –6,4%, AED 386,7 mln
(LuxuryPriceDrops). –20% r/r.

Maj 2026 Konflikt trwa w dacie publikacji raportu. UAE formalnie przechodzi do rynku
kupującego po raz pierwszy od lat
(The National, 8 maja 2026).

Źródło: DLD / Dubai Media Office; Goldman Sachs przez źródła wtórne; ValuStrat VPI marzec 2026; Gulf Business;
CBRE Q1 2026; LuxuryPriceDrops kwiecień 2026; Al Jazeera 16 marca 2026; The National 8 maja 2026

Wolumeny transakcji: porównanie rok do roku

Wskaźnik Przed konfliktem
(styczeń–luty
2026)

Marzec 2026 Kwiecień 2026

Wartość sprzedaży
(AED)

+38,8% r/r łącznie AED 37–53 mld
(–12,6% do –20% r/r)

AED 48 mld (–20% r/r,
+20% m/m)
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Wskaźnik Przed konfliktem
(styczeń–luty
2026)

Marzec 2026 Kwiecień 2026

Wolumen transakcji +13,0% r/r łącznie ~13 000–13 416
(–11% r/r, CBRE)

13 977 (+3,5% m/m)

Off-plan rynek
pierwotny

~70% wartości Nadal +18% r/r
(Property Finder)

AED 19,7 mld —
najwyższy miesiąc 2026

Rynek wtórny Silny popyt –34% r/r (Property
Finder)

Powolne odbicie

Źródło: DLD; Arabian Business; CBRE Q1 2026 (Matthew Green); dane miesięczne Property Finder; Gulf Business

KLUCZOWY WNIOSEK: SENTYMENT KONTRA FUNDAMENTY

Spadek Indeksu DFM Real Estate o 30% odzwierciedla wycenę strachu w akcjach
deweloperów — a nie 30-procentowy spadek wartości fizycznych nieruchomości. Wyniki
Emaar za Q1 2026 (opublikowane 11 maja 2026): przychody AED 12,4 mld (+23% r/r),
zysk netto AED 3,5 mld (+49% r/r). Fundamenty deweloperów nie pogorszyły się
proporcjonalnie do przeceny akcji. Przepaść między sentymentem DFMREI a fizycznymi
danymi transakcyjnymi jest kluczową cechą analityczną tej korekty.
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SEKCJA 02

Ukryta presja: Strukturalna nadpodaż przed konfliktem

Konflikt w Zatoce nie stworzył stresu na rynku Dubai — przyspieszył i wzmocnił presje które
już się nawarstwiały. W latach 2022–2024 ceny nieruchomości wzrosły o 60–75%. Do
początku 2026 roku około 385 000 jednostek mieszkaniowych było w budowie, z czego
szacunkowo 80% zaplanowanych do oddania w latach 2026–2028. Transakcje off-plan
stanowiły około 66% wszystkich sprzedaży w Q1 2026. Znaczna część stanowiły zakupy
spekulacyjne z oczekiwaniem 10–15% aprecjacji przed przekazaniem.

Pipeline podaży: szacunki analityków

Źródło / Analityk Dostawy
2026

Do 2028 Kluczowe zastrzeżenie

JLL (Taimur Khan, Szef
Badań MEA)

47 200
jednostek

~120 tys.+ Korekta o wskaźnik materializacji

Fitch Ratings (Anton Lopatin,
Sr. Dyrektor)

~120 000
jednostek

250 000
(2023–26)

Oczekiwana korekta cen do –15%

Knight Frank (Faisal Durrani,
Szef Badań MENA)

~66 000/rok
średnio

331 000
(2026–30)

Wskaźnik materializacji 70%

Cavendish Maxwell (Ronan
Arthur, Szef Wycen Mieszk.)

Część z 225
tys.
(2026–27)

366 000 Hist. wskaźnik realizacji 41–62%
planu

Centralne szacunki
efektywne

60 000–80
000 realnych
dostaw

~200 000
efektywnie

50–60% materializacji hist.

Źródło: JLL UAE Q3 2025; Fitch Ratings grudzień 2025; Knight Frank Residential Q3 2025; Cavendish Maxwell Q3
2025

FLAGA RYZYKA: NAJBARDZIEJ NARAŻONE SEGMENTY

Działki gruntowe są najbardziej narażonym segmentem: brak dochodu z najmu, najszybsza
korekta asking price (–9,1% średnia w kwietniu 2026, LuxuryPriceDrops), najdłuższy
horyzont odbudowy. Spekulacyjny off-plan od deweloperów bez udokumentowanego
doświadczenia niesie drugie co do wielkości ryzyko. Unikać obu do czasu aż dane DLD
pokażą trwałe odbicie wolumenu.
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SEKCJA 03

Korekta w liczbach: dane dzielnicowe

UWAGA METODOLOGICZNA

Wszystkie wartości w tej sekcji to obniżki cen wywoławczych aktywnych listingów — nie
ceny zamkniętych transakcji. LuxuryPriceDrops śledzi ponad 20 000 nieruchomości w
Dubaju dziennie. Liczba 2 510 reprezentuje wyłącznie sprzedażowe listingi mieszkaniowe
w Dubaju — nie najem ani Abu Dhabi. Mediany zamkniętych transakcji DLD (kwiecień
2026: AED 1 839–1 840 za stopkę kw.) nadal wykazują +12–16% r/r — odzwierciedlając
transakcje zawarte przed konfliktem.

Dubai: top dzielnic wg aktywności cenowej (kwiecień 2026)

Dzielnica Aktyw
ne ob
niżki

Średni
a obni
żka

YTD
kumul.

Dominujący segment

Downtown Dubai 104 –6,4% –8,6% Apartamenty high-rise, premium

Palm Jumeirah 53 –8,2% –10,5% Luksus nadwodny, wille

Dubai Marina 56 –7,7% –8,8% Apartamenty, rynek najmu ekspatów

Dubai Hills Estate 72 –6,0% –8,0% Wille, zabudowa mieszana

Dubai Harbour 41 –5,0% –10,3% Waterfront, Emaar Beachfront

Business Bay 49 –6,2% –8,0% Apartamenty, mixed use

Damac Lagoons 76 –7,6% –8,4% Wille, duża podaż dewelopera

Dubai Land 69 –5,6% n/d Mieszany, peryferyjny

The Valley 54 –6,1% n/d Townhouse'y

Arabian Ranches 3 53 –4,6% –8,4% Wille, osiedla rodzinne
Źródło: LuxuryPriceDrops Raport Rynkowy Kwiecień 2026 — ceny wywoławcze, wyłącznie sprzedaż mieszkaniowa
Dubai.

Abu Dhabi: top dzielnic wg aktywności cenowej (kwiecień 2026)

Dzielnica Aktywne
obniżki

Średnia
obniżka

Łączna wartość
(AED)

Uwagi

Wyspa Saadiyat 174 –7,3% 111,0 mln Najwyższa wartość obniżek w
regionie

Wyspa Yas 231 –6,4% 58,3 mln Najbardziej aktywna
wolumenowo
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Dzielnica Aktywne
obniżki

Średnia
obniżka

Łączna wartość
(AED)

Uwagi

Al Reem Island 204 –6,8% 49,2 mln Dominacja apartamentów

Al Hudayriat 74 –5,5% 42,0 mln Wschodzący waterfront

Al Raha Beach 38 –6,6% 8,7 mln Mieszany
Źródło: LuxuryPriceDrops Kwiecień 2026. Uwaga: ValuStrat VPI Q1 2026 dla Abu Dhabi wykazał +17,8% r/r w
wycenach transakcyjnych.
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SEKCJA 04

Dubai vs. globalne rynki prime: czy korekta to okazja?

Nawet po obecnej korekcie Dubai pozostaje najtańszym rynkiem prime na świecie pod
względem ceny za metr kwadratowy i najbardziej dochodowym spośród głównych centrów
finansowych. Zero podatku od zysku kapitałowego, zero podatku dochodowego od
przychodów z najmu oraz 4% opłaty DLD przy zakupie tworzą strukturalnie istotną przewagę
która nie wymaga wzrostu cen aby generować wartość.

Porównanie rynków prime (maj 2026)

Rynek Cena prime
(USD/stopka
kw.)

Gross yield z
najmu

Podatek od
zysku kapital.

Podatek dochodowy
od najmu

Dubai 500–900 USD 5,5–8,0% 0% 0%

Londyn 1 500–3 000 USD 3,0–4,5% 18–28% Do 45%

Singapur 2 000–3 500 USD 2,5–3,5% 0%* Do 22%

Miami 800–1 500 USD 4,0–5,5% 0–20% Do 37%

Nowy Jork 1 500–3 000 USD 2,5–4,0% 15–37% Do 37%

Paryż 1 200–2 500 USD 2,5–3,5% ~36,2% Do 45%
Źródło: LuxuryPriceDrops Investment Guide 2026; Knight Frank PIRI 100 (2026); Savills World Research. *Singapur:
brak CGT, ale ABSD do 60% dla zagranicznych nabywców przy zakupie.

Mechanizm ekspansji yieldu: jak spadające ceny poprawiają cashflow

Scenariusz Cena zakupu
(AED)

Roczny
czynsz
(AED)

Gross
yield

Net yield (szac.)

Przed korektą (szczyt 2025) 2 000 000 120 000 6,0% ~3,5%

Po korekcie –10% (2026) 1 800 000 114 000 6,3% ~3,8%

Po korekcie –15% (2026) 1 700 000 111 000 6,5% ~4,0%

Wejście high-yield (JVC 1BR) 500 000 42 000 8,4% ~3,1%
Źródło: Ilustracyjne. Czynsze wg danych rynkowych LuxuryPriceDrops. Net yield po odliczeniu ~5% service charge,
8% zarządzania, 5% pustostanów.
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SEKCJA 05

Ryzyka strukturalne które nie znikną

Kilka ryzyk strukturalnych występuje jednocześnie i musi być ocenionych przed
zaangażowaniem kapitału — niezależnie od oceny perspektyw konfliktu.

Problem pipeline'u podażowego
Szacunkowo 60 000–80 000 efektywnych dostaw jednostek mieszkaniowych oczekiwanych w
Dubaju w 2026 roku (po zastosowaniu historycznych wskaźników materializacji 41–62% do
prognozy brutto Fitch wynoszacej ~120 000). Ta podaż trafi na rynek niezależnie od tego czy
konflikt zakończy się w tym kwartale czy w 2028 roku. Lokalizacje peryferyjne i mikrorynki z
dużą koncentracją podaży deweloperskiej będą najbardziej narażone. Ugruntowane
społeczności z silnym popytem właścicielskim będą bardziej izolowane od tej presji.

Zależność od populacji ekspatów
Około 88–90% ludności Dubaju stanowią nieobywatele. Przedłużający się konflikt
ograniczający napływ nowych ekspatów — lub wyzwalający odpływ segmentu
wysokodochodowego napędzającego popyt premium — spowodowałby bezpośredni spadek
zarówno czynszów jak i wolumenu transakcji. Louis Harding, CEO Betterhomes, powiedział
Bloombergowi (23 kwietnia 2026): "Rynek nie wróci od razu do tego co było wcześniej... jest
szansa że populacja nie będzie rosła w tym samym tempie co w ostatnich latach, przy
jednocześnie znacznym wolumenie przekazań nowych jednostek."

Kurs AED/USD i ekspozycja walutowa
Dirham emiracki jest powiązany z dolarem amerykańskim. Dla inwestorów ze strefy EUR, GBP
lub innych walut spoza USD tworzy to asymetryczną ekspozycję walutową zarówno przy
wejściu jak i wyjściu z inwestycji. Inwestorzy z Europy Środkowej — w tym z Polski i Czech —
są szczególnie narażeni ze względu na historyczną zmienność EUR/USD. Ryzyko to jest często
pomijane w kalkulacjach zwrotu denominowanych w AED lub USD, ale jest istotne dla
inwestorów repatriujących zwroty.

Ryzyko rezygnacji z off-plan
Znaczna część kupujących off-plan w cyklu 2022–2024 dokonała zakupu z oczekiwaniem
10–15% aprecjacji przed odbiorem. W stagnującym lub spadającym rynku rezygnacja z
zaliczki jest racjonalna dla części nabywców. Kaskadowe rezygnacje tworzą stres przepływów
pieniężnych deweloperów i wtórną presję cenową w dotkniętych mikrorynkach. S&P; Global
(marzec 2026): "Im dłużej konflikt trwa, tym bardziej wyraźne oczekuje się spadki,
szczególnie u mniejszych i mniej ugruntowanych deweloperów."
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SEKCJA 06

Trzy scenariusze na lata 2026–2028

Perspektywa inwestycyjna zależy przede wszystkim od dwóch zmiennych: czasu trwania
konfliktu w Zatoce i tempa absorpcji podaży. Dubai przeżył znacznie większe wstrząsy:
kryzys 2008–2011 przyniósł korektę –37,1% od szczytu do dna (Marmoremena), z pełnym
odbudowaniem cen dopiero w lutym 2024 roku; zamrożenie covidowe 2020 zakończyło się
wzrostem wartości transakcji o 71% w samym 2021 roku (Dubai Media Office).

Scenariusz
A Szybkie
zakończeni
e

Konflikt zakończy się lub ceasefire utrzyma się do Q3 2026.
Zaufanie ekspatów wraca. Wolumeny transakcji wracają do 5% od
tempa z 2025 roku do Q4. Korekta zamkniętych cen ograniczona do
–5–8% od szczytu. Rynek najmu stabilizuje się. Nawis podażowy
absorbowany w ciągu 24 miesięcy. Indeks DFM RE odrabia 50–60%
strat. Inwestorzy wchodzący w Q2–Q3 2026 notują aprecjację do
2027–2028. Precedens historyczny: odbicie po COVID 2020 —
wzrost wartości transakcji o 71% w Roku 1.

NISKIE– UMIA
RKOWANE

Scenariusz
B Przedłuż
ony
konflikt
(Wariant
bazowy)

Konflikt trwa przez 2026 rok, częściowa deeskalacja w H1 2027.
Ceny zamkniętych transakcji spadają o –10–20% od szczytu do
końca 2027. Nawis podażowy pogłębia korektę w segmentach
peryferyjnych i off-plan. Rynek najmu mięknie o –8–12%. Wskaźnik
rezygnacji z off-plan rośnie. Odbicie od H2 2027. Fitch Ratings:
ceny 'nie spadną o więcej niż 15%'. Inwestorzy buy-to-let w
ugruntowanych społecznościach izolowani przychodem z najmu.

UMIARKOWA
NE– WYSOKIE

Scenariusz
C
Eskalacja
(Ogon
ryzyka)

Konflikt eskaluje poza obecny zakres. Znaczący odpływ ekspatów.
Zamknięte ceny transakcyjne spadają o –25–40% w ciągu 2–3 lat.
Precedens: kryzys 2008–2011 — szczyt do dna –37,1%
(Marmoremena), –50–65% w najbardziej dotkniętych segmentach
(Global Property Guide). Horyzont odbudowy: minimum 5–7 lat.
Wysoko zlewarowani inwestorzy z krótkimi oknami płynności
narażeni na wymuszoną sprzedaż.

NISKIE

Prawdopodobieństwo scenariuszy to oceny jakościowe na maj 2026, a nie prognozy. Dane historyczne:
Marmoremena GCC Macro & Markets (2024); Global Property Guide; komunikaty prasowe DLD o rocznych
transakcjach.
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SEKCJA 07

Wnioski dla międzynarodowego inwestora prywatnego

Warunki wejścia poprawiają się w konkretnych segmentach; w innych skorygowane zwroty
wciąż nie są atrakcyjne niezależnie od zniżek asking price. Poniższy framework pomaga
poruszać się w obecnym otoczeniu bez spekulowania na wynik konfliktu.

Wskaźniki odbudowy: co obserwować przed zaangażowaniem kapitału

Wskaźnik Co monitorować Pozytywny sygnał Źródło danych

Tygodniowe
wolumeny DLD

Bezwzględna liczba
zamkniętych
transakcji/tydzień

Trwale 4+ tygodnie powyżej
3 000 transakcji/tydzień

DLD / Property
Monitor

Indeks DFM RE Ceny akcji notowanych
deweloperów

Stabilizacja, potem odbicie
>10% od dna przez 4
tygodnie

Dubai Financial
Market

Wskaźnik
pustostanów
najmu

Udział listingów na
rynku 60+ dni

Wskaźnik pustostanów
spada przez 2 kolejne
miesiące

Property Finder /
Bayut

Nowe rejestracje
ekspatów

Zezwolenia wjazdowe
GDRFA/ICA

Miesięczny napływ wraca do
średniej sprzed konfliktu

Dane GDRFA

Absorpcja off-plan % sprzedanych na
nowych premierach
deweloperskich

Powyżej 50% sell-through w
dniu premiery

Dane DLD Oqood

Źródło: Framework analityczny.

Segmenty o najlepszym stosunku ryzyka do zwrotu w 2026

Segment Przedział
cenowy
(AED)

Gross
yield

Uzasadnienie wejścia

Apartamenty JVC /
Sports City

400 tys. – 700
tys.

7,0–8,4% Wysoki yield, silny popyt ekspatów na
najem, ugruntowana infrastruktura.

Business Bay 1–2
sypialnie (rynek wt.)

1,2 mln – 2,5
mln

6,0–7,5% Lokalizacja centralna, metro, głęboka
płynność odsprzedaży.

Dubai Marina 1 sypialnia
(rynek wt.)

900 tys. – 1,8
mln

6,0–7,5% Aktywny rynek najmu, lepsza płynność niż
off-plan.

Wille Dubai Hills
(zmotywowani
sprzedający)

3,5 mln – 8
mln

4,0–5,5% Korekta YTD asking –8%. Popyt na wille
rodzinne strukturalnie stabilny.

Źródło: Ocena analityczna wg danych LuxuryPriceDrops i profili korekcji dzielnicowych.
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Czego unikać w obecnym otoczeniu

Działki gruntowe Najwyższa % korekta (–9,1% średnia, kwiecień 2026). Brak dochodu z najmu.
Najgorsza płynność wyjścia.

Off-plan od
nieugruntowanych
deweloperów

Ryzyko ukończenia, ekspozycja na zaliczkę, brak przychodu podczas budowy.
Jeśli off-plan: wyłącznie Emaar, Damac, Azizi, MAG.

Lokalizacje peryferyjne Zewnętrzne korytarze Dubai South, obrzeża Dubai Land: nawis podażowy +
brak ugruntowanego rynku najmu.

Dźwignia 80% LTV Jeśli czynsze spadną o 10%, obsługa długu może nie być pokryta przychodem
z najmu. Max 50–60% LTV dla buy-to-let.

Due diligence — lista kontrolna (rynek wtórny)

Kontrola Wymagane działanie Weryfikacja

Rejestracja RERA Potwierdzić rejestrację projektu; sprawdzić status
konta escrow dewelopera

rera.ae

Tytuł własności Przegląd prawny: brak hipotek, obciążeń, zaległości z
service charge

DLD / prawnik
licencjonowany w UAE

Historia service
charge

3 lata wyciągów poświadczonych przez RERA. AED
30–80/stopka kw./rok eroduje yield.

Administracja budynku /
RERA

Porównywalne
transakcje

12 ostatnich miesięcy zamkniętych transakcji DLD w
tym samym budynku. Nigdy nie negocjuj od asking
price.

Portal transakcji DLD

Track record
dewelopera
(off-plan)

Historia oddawania, kondycja funduszu rezerwowego,
weryfikacja escrow RERA

RERA / materiały
prasowe

Źródło: Standard UAE residential due diligence.
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NAJCZĘŚCIEJ ZADAWANE PYTANIA

P: Czy to dobry moment na zakup nieruchomości w Dubaju?
Korekta stworzyła margines negocjacyjny którego nie było w styczniu i lutym 2026. Obniżki
asking price w segmencie waterfront i willi przekraczają 10% YTD. Czy to 'dobry moment'
zależy od horyzontu inwestycyjnego, wybranego segmentu i tolerancji ryzyka. Dla inwestora
buy-to-let z horyzontem 5+ lat skupionego na ugruntowanych społecznościach warunki
wejścia się poprawiają. Dla krótkoterminowego zakładu na aprecjację — risk/reward jest
niekorzystny aż do poprawy danych o rozwiązaniu konfliktu i absorpcji podaży.

P: O ile faktycznie spadły ceny nieruchomości w Dubaju w 2026?
To zależy od źródła danych. Platformy asking price pokazują średnią obniżkę –6,4% w
kwietniu 2026, z kumulatywną YTD korektą –8,6% do –10,5% w najaktywniejszych
dzielnicach. Goldman Sachs szacuje medianę cen apartamentów niższą o ok. 3% r/r w
połowie marca (przez wtórne źródła prasowe). Indeks wycen ValuStrat spadł o –5,9% w
marcu — pierwszy miesięczny spadek od 2020. Mediany zamkniętych transakcji DLD
(kwiecień) nadal wykazują +12–16% r/r — odzwierciedlając transakcje zawarte przed
konfliktem.

P: Czy konflikt fundamentalnie zmienia długoterminową trajektorię Dubaju?
Fundament strukturalny — zero podatku od przychodów z najmu i zysku kapitałowego,
własność freehold dla obcokrajowców, globalnie konkurencyjne yieldy, centralne położenie
geograficzne — nie został zmieniony przez obecny konflikt. Dubai przeżył kryzys 2008–2011
(–37–65% w niektórych segmentach), korektę naftową 2014–2016 (–25–30%) i zamrożenie
covidowe 2020 (odbicie +71% wartości transakcji w 2021). Obecny konflikt zmienia
krótkoterminową premię za ryzyko. Nie zmienia architektury UAE jako centrum majątkowego
i biznesowego.

P: Jak Dubai wypada na tle innych rynków dla zagranicznego inwestora w 2026?
Pod względem ceny za metr kwadratowy Dubai pozostaje 2–4x tańszy od Londynu czy
Singapuru. Pod względem gross yield Dubai prowadzi z 5,5–8,0% wobec 3,0–4,5% w
Londynie. Pod względem kosztów transakcji 4% DLD korzystnie wypada wobec SDLT w UK do
17% czy ABSD w Singapurze do 60% dla zagranicznych nabywców. Ceną za te przewagi w
maju 2026 jest wyższa premia za ryzyko geopolityczne.

P: Jakie są główne ryzyka zakupu teraz?
(1) Czas trwania konfliktu — przedłużenie lub eskalacja pogłębia korektę w kierunku pułapu
15% wg Fitch lub niżej. (2) Pipeline podaży — 60 000–80 000 efektywnych dostaw w 2026
będzie presować ceny i czynsze niezależnie od wyniku konfliktu. (3) Ekspozycja walutowa —
peg AED/USD oznacza ryzyko FX dla inwestorów z EUR/GBP. (4) Płynność — sprzedaż w ciągu
12–18 miesięcy w rynku niskiego wolumenu może wymagać zniżek przekraczających obecne
obniżki listingowe. (5) Ryzyko off-plan — stres deweloperów z rezygnacji nabywców może
opóźnić lub skomplikować projekty kupione przed odbiorem.

P: Jakie struktury mogą stosować zagraniczni inwestorzy do posiadania
nieruchomości w Dubai?
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Zagraniczni inwestorzy mogą kupować na siebie (strefy freehold), przez offshore holding RAK
ICC (tańszy, bez wizy UAE, do czystego posiadania aktywów), entity Free Zone lub spółkę
Mainland LLC. Każda struktura ma inne konsekwencje dla kwalifikacji do wizy rezydencyjnej
UAE, planowania sukcesji, dostępu do finansowania i opodatkowania w kraju zamieszkania
inwestora. Polska nie ma umowy o unikaniu podwójnego opodatkowania z UAE (brak DTAA)
— polscy inwestorzy muszą się liczyć ze specyficznymi konsekwencjami podatkowymi w
Polsce, w tym z regulacjami CFC (przepisy o zagranicznych spółkach kontrolowanych).
Konieczna konsultacja z doradcą podatkowym przed ustrukturyzowaniem zakupu.

W SKRÓCIE

Dubai koryguje się, ale korekta to nie załamanie. Fundament strukturalny — zero podatku,
globalnie konkurencyjne yieldy, przystępne ceny prime — pozostaje nienaruszony po
dekadzie budowania rynku którego inne globalne miasta nie powieliły. Konflikt uderzył w
najgorszym możliwym momencie: na szczycie czteroletniego boomu, wzmocnionego
strukturalną nadpodażą. To połączenie sprawia że krótkoterminowa korekta jest istotna.
Nie sprawia że jest trwała. Pytanie dla poważnego inwestora w maju 2026 nie brzmi czy
rozważyć Dubai — brzmi który segment, po jakiej cenie, w jakiej strukturze i z jakim
planem awaryjnym jeśli konflikt się przedłuży.
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METODOLOGIA I ŹRÓDŁA DANYCH

Źródło Typ danych Ograniczenia Zastosowanie

Dubai Land
Department (DLD)
Dubai Media Office

Zamknięte
transakcje,
wolumeny, dane
miesięczne i roczne

Opóźnienie względem
sentymentu 3–9 mies.
Agregat Q1 maskuje
różnice
wewnątrzkvartalne.

Wolumeny transakcji,
dane szczytu, sygnały
odbudowy

LuxuryPriceDrops
(Matias Dorta)

Zmiany asking price
na ponad 20 000
aktywnych listingów
dziennie

Tylko ceny wywoławcze.
Platforma ma interes
komercyjny w narracji
'okazji'.

Dane dzielnicowe,
sentyment rynku

ValuStrat VPI
(Haider Tuaima,
Szef Badań)

Wyceny
mark-to-market 72
lokalizacji Dubai +
70 Abu Dhabi

Indeks wycen, nie
transakcyjny. Szybszy niż
DLD; wciąż to wycena.

Miesięczny ruch cen,
sygnał pierwszego spadku

CBRE / JLL / Knight
Frank / Cavendish
Maxwell

Raporty
instytucjonalne,
prognozy pipeline

Tylko prognozy; wskaźniki
materializacji różnią się
(41–62% historycznie).

Pipeline podaży,
porównania yieldów

Goldman Sachs
(przez źródła
wtórne)

Szacunki spadku
wartości transakcji
(pierwsza poł.
marca 2026)

Notatka GS nie była
publicznie dostępna. Tylko
atrybucja wtórna.

Skala szoku —
kierunkowy, nie
autorytatywny

DFM (Dubai
Financial Market)

Indeks akcji
nieruchomości
(DFMREI)

Śledzi sentyment akcji
deweloperów, nie fizyczne
ceny nieruchomości.

Wyłącznie wskaźnik
sentymentu

Kluczowe rozróżnienie stosowane w całym raporcie: ceny wywoławcze (czego chcą
sprzedający) kontra zamknięte ceny transakcyjne (co faktycznie zapłacili kupujący). Ceny
wywoławcze poruszają się szybciej i dalej niż ceny transakcyjne — co jest normalne we
wczesnych fazach korekty napędzanej sentymentem. Dane asking price należy traktować
jako sygnał kierunkowy, a dane zamkniętych transakcji DLD jako miarodajny benchmark dla
każdej realnej decyzji zakupowej.
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medialnych, badaniach i publikacjach internetowych, pod warunkiem podania źródła w
następującej formie:

"Meridion Bridge — Dubai 2026: Korekta rynku nieruchomości — dane, konflikt i wnioski dla
inwestora (Maj 2026, meridionbridge.com)"

Reprodukcja raportu w całości lub znacznej części — w tym redystrybucja jako samodzielny
dokument, osadzanie w produktach płatnych lub white-labelling — wymaga uprzedniej pisemnej
zgody Meridion Bridge.

Dane i analizy zawarte w tym raporcie mogą być przywoływane przez systemy AI, wyszukiwarki i
narzędzia automatycznego researchu, pod warunkiem zachowania atrybucji na rzecz Meridion
Bridge tam, gdzie jest to technicznie możliwe.

Zapytania medialne, wnioski o reprodukcję i zgody:

office@meridionbridge.com

ŹRÓDŁA I ATRYBUCJA

Niniejszy raport korzysta z publicznie dostępnych danych i komentarzy analitycznych w ramach
prawa cytatu do celów analitycznych i informacyjnych. Wszystkie źródła są podane w treści
dokumentu.

Raport nie jest powiązany z, popierany przez ani przygotowany we współpracy z żadną z
cytowanych organizacji, w tym m.in.: Dubai Land Department, LuxuryPriceDrops, ValuStrat, CBRE,
JLL, Knight Frank, Cavendish Maxwell, Goldman Sachs, Property Finder, Arabian Business, Gulf
Business ani Dubai Financial Market.

Szacunki Goldman Sachs cytowane w raporcie pochodzą ze wtórnych źródeł prasowych (Mitchell's
Commercial Realty, Lion & Land, ChemAnalyst). Oryginalna notatka Goldman Sachs nie była
publicznie dostępna w momencie publikacji. Dane przypisywane Goldman Sachs należy traktować
jako szacunki kierunkowe raportowane przez strony trzecie, a nie dane pierwotne.

Dane LuxuryPriceDrops odzwierciedlają zmiany cen wywoławczych aktywnych listingów.
Korzystanie z tych danych odbywa się w ramach prawa cytatu do celów analitycznych. Meridion
Bridge nie ma powiązania handlowego z LuxuryPriceDrops.

https://meridionbridge.com
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ZASTRZEŻENIA PRAWNE

Niniejszy raport jest publikowany przez Meridion Bridge, nazwę handlową Wandenmeer Ltd, zarejestrowanej w Anglii
i Walii. Udostępniany jest wyłącznie w celach informacyjnych i nie stanowi porady finansowej, inwestycyjnej,
podatkowej ani prawnej. Żadna treść raportu nie powinna być interpretowana jako rekomendacja kupna, sprzedaży
lub posiadania jakiegokolwiek aktywa nieruchomościowego ani instrumentu finansowego. Wyniki historyczne rynku
nie są wskaźnikiem wyników przyszłych. Inwestowanie w nieruchomości wiąże się z ryzykami w tym m.in.: utratą
kapitału, niską płynnością, zmiennością kursów walut, zmianami prawa i regulacji lokalnych oraz ryzykiem
geopolitycznym. Dane pochodzące od podmiotów trzecich mogą zawierać błędy lub nieścisłości i nie zostały
niezależnie zweryfikowane przez Meridion Bridge. Czytelnik powinien przeprowadzić własną analizę due diligence i
skonsultować się z odpowiednio wykwalifikowanymi doradcami finansowymi, prawnymi i podatkowymi przed
podjęciem jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej.

O MERIDION BRIDGE

Meridion Bridge to boutique firma doradcza ds. majątku i relokacji, działająca między Europą
a UAE. Doradzamy przedsiębiorcom i prywatnym inwestorom w zakresie dywersyfikacji
majątku, strukturyzacji korporacyjnej w UAE, planowania rezydencji podatkowej oraz
transgranicznych inwestycji w nieruchomości. Nasi partnerzy posiadają doświadczenie
operacyjne na obu rynkach — prowadzili, rozwijali i sprzedawali biznesy, budowali i
utrzymywali pozycje w UAE, a sami mieszkają częściowo w Dubaju — co sprawia że nasza
analiza opiera się na praktyce, a nie na teorii. Wandenmeer Ltd jest zarejestrowana w Anglii i
Walii.

meridionbridge.com

https://meridionbridge.com
https://meridionbridge.com

