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MERIDION BRIDGE Dubai 2026: Korekta rynku nieruchomosci — dane, konflikt i wnioski

Dubai przechodzi pierwsza istotna korekte rynku nieruchomosci od 2020
roku. Dwie niezalezne sity napedzaja to dostosowanie jednoczesnie:
konflikt zbrojny w Zatoce Perskiej ktory wybucht 28 lutego 2026 roku —
uderzajac w rynek notujacy witasnie najwyzsze w historii wolumeny
transakcji — oraz strukturalna nadpodaz zbudowana w czasie boomu
2022-2024, gdy ceny wzrosty o 60-75%, a okoto 385 000 jednostek trafito
do budowy. Styczen 2026 ustanowit absolutny rekord wszech czasow: AED
72,4 mld. Luty utrzymat to tempo. Konflikt nie uderzyt w staby rynek —
uderzyt w rynek w euforycznym szczycie cyklu, co czyni te korekte
analitycznie istotna.

Rekord wszech Szczyt indeksu Wartosc Aktywne Srednia ValuStrat VPI
czaséw DFM (potowa transakcji obnizki cen obnizka asking (marzec 2026)
(styczen 2026) lutego 2026) marzec 2026 (kwiecien price o
AED 16 910 AED 2026) ez 2,9%
(o)

724 Dubai 37.53 2510  -6,4% m/m

’ Financial LuxuryPriceDr LuxuryPriceDr Pierwszy

Market ops — ops spadek od

mld mld sprzedaz 2020
DLD / Property od -12,6% do Dubai
Finder -20% r/r Yieel

Uwaga metodologiczna: 'aktywne obnizki cen' to zmiany cen wywotawczych na aktywnych listingach — nie ceny
transakcyjne. Dane DLD o zamknietych transakcjach opdzniaja sie wzgledem sentymentu o 3-9 miesiecy. Indeks
ValuStrat VPI jest indeksem wycen mark-to-market, a nie medianag transakcji. Metodologia omdwiona szczegdétowo
na ostatnich stronach.

Raport ma charakter wytgcznie informacyjny i nie stanowi porady finansowej, inwestycyjnej, podatkowej ani prawnej.
Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej skonsultuj sie z niezaleznym doradca.
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Szczyt przed szokiem: styczen-luty 2026

Zeby zrozumied korekte 2026 roku, trzeba najpierw zrozumieé¢ co przerwat konflikt w Zatoce.
Rynek nieruchomosci w Dubaju nie wszedt w konflikt w kondycji wychtodzonej — wszedt przy
najwyzszych w historii wolumenach transakcji, z bezprecedensowym naptywem kapitatu
instytucjonalnego i prywatnego. Szok nie uderzyt w rynek na znizkach. Uderzyt w rynek na
szczycie pocovidowego cyklu.

Styczen 2026: najwyzszy miesiac w historii Dubaju

Dane Dubai Land Department, opublikowane przez Dubai Media Office i niezaleznie
potwierdzone przez Property Finder, pokazaty ze styczeh 2026 przynidést AED 72,4 mld ze
sprzedazy nieruchomosci — wzrost o 63% rok do roku i absolutny rekord miesieczny w
historii emiratu. Laczne transakcje osiggnety AED 111 mld na 22 108 transakcjach — wzrost o
88% rok do roku. Cherif Sleiman, dyrektor ds. przychodéw w Property Finder, skomentowat to
jako "historyczny start roku z rekordowg transakcja — wyrazny sygnat, ze rynek
nieruchomosci w Dubaju nadal przycigga powaznych, pewnych swoich decyzji nabywcéw."

DXB Analytics odnotowato 16 919 transakcji sprzedazy w styczniu przy sredniej cenie AED 1
976 za stopke kwadratowg — wzrost o 18% rok do roku. Segment off-plan dominowat,
reprezentujgc okoto 66-70% wartosci transakcji, a premiery deweloperskie byty
wyprzedawane w ciggu kilku godzin od otwarcia.

Luty utrzymat rekordowe tempo

Luty 2026 nie pokazat zadnych oznak spowolnienia. Arabian Business, powotujgc sie
bezposrednio na dane DLD, podat 16 959 transakcji sprzedazy o wartosci AED 60,6 mild —
wzrost o 18,14% rok do roku w wartosci i 5% w wolumenie. tgcznie styczen-luty 2026
przyniést AED 133,3 mld na 34 452 transakcjach — wzrost o 38,8% rok do roku. Indeks Dubai
Financial Market Real Estate osiggnat szczyt cyklu 16 910 punktéw w potowie lutego, notujac
180% catkowitego zwrotu od pazdziernika 2023. Matthew Green, szef badan CBRE na region
MENA, powiedziat w kwietniu 2026: "Sita rynku mieszkaniowego w Dubaju w styczniu i lutym
2026 byta bez watpienia kluczowym czynnikiem napedzajgcym kolejny bardzo mocny kwartat
sprzedazy."

Dane szczytu: styczen-luty 2026 vs. rok wczesniej

Styczen Luty 2026 | Zmiana r/r Zrédto
2026

Wartos¢ sprzedazy 72,4 mid 60,6 mid +63% / +18,1% DLD / Property Finder /

(AED) Arabian Business

Liczba transakcji 16 919 16 959 +19,5% / DXB Analytics / DLD
+5,0%
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2026

Srednia cena 1976 ~1940 +18% r/r DXB Analytics
(AED/stopka kw.)

Udziat off-plan ~70% ~66% Wzrost z ~62% DLD / CBRE
(2025)
Indeks DFM RE ~15 800 16 910 Rekord wszech Dubai Financial Market
(szczyt) czasow
Nowi inwestorzy ~10 200 ~9 900 +14% r/r DLD Q1 2026 komunikat
tacznie prasowy

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

UBS Global Real Estate Bubble Index 2025 (wrzesieh 2025) juz wczesniej oznaczyt Dubai
jako piaty najbardziej przegrzany rynek nieruchomosci prime na swiecie — z wynikiem
1,09 w strefie podwyzszonego ryzyka, za Miami (1,73), Tokio (1,59), Zurychem (1,55) i Los
Angeles (1,11). UBS zaznaczyt ze "Dubai i Madryt odnotowaty najsilniejszy wzrost ryzyka w
poréwnaniu z poprzednig edycjg." Konflikt uderzyt w rynek, ktéry niezalezni analitycy juz
wczesniej identyfikowali jako wyprzedzajacy wtasne fundamenty.

Wyniki catego 2025 roku: rynek u szczytu sit

Dubai Media Office opublikowato 12 stycznia 2026, ze caty rok 2025 przynidst ponad 270 000
transakcji o wartosci AED 917 mld — wzrost o 20% rok do roku i nowy absolutny rekord
roczny. Ceny wzrosty o okoto 60-75% wzgledem dna z 2020 roku (badania ANAROCK).
Skumulowany czteroletni boom od 2021 do konca lutego 2026 byt jednym z najbardziej
trwatych cykli wzrostu cen nieruchomosci mieszkaniowych na jakimkolwiek duzym rynku
Swiatowym w okresie pocovidowym.

Od rekordu do szoku: tuk pieciu miesiecy

STYCZEN 2026 LUTY 2026 28 LUT 2026 MARZEC 2026 m

AED 60,6 mld .

AED 72,4 mld Rekord +18.1% r/r 16 959 POCZATEK AED 37-53 mld AED 48 mld sprzedaz

wszech czaséw +63% ' ° KONFLIKTU DFM -12,6% do -20% r/r +20% m/m Ale -20%
.. transakcji DFM szczyt . .

r/r 16 919 transakcji 16 910 zamkniety 2-3 marca VPI -5,9% m/m r/r 2 510 obnizek cen

Zrédta: DLD / Dubai Media Office (styczer-luty); ValuStrat VPl marzec 2026; Arabian Business / Gulf Business /

LuxuryPriceDrops (kwiecien). DFM = indeks nieruchomosci Dubai Financial Market. VPl = indeks wycen ValuStrat.

Dlaczego timing szoku ma znaczenie analityczne

meridionbridge.com | Wandenmeer Ltd | Wytacznie do celéw informacyjnych. Nie stanowi porady inwestycyjnej. Strona 5


https://meridionbridge.com

MERIDION BRIDGE Dubai 2026: Korekta rynku nieruchomosci — dane, konflikt i wnioski

Rynki koryguja sie inaczej ze szczytu niz z dotka lub plateau. Szok ktéry uderza w rynek przy
rekordowych wolumenach transakcji i rekordowych cenach za metr ma wiekszy potencjat
spadkowy — bo odwija zaréwno premie spekulacyjng nagromadzong w czasie boomu, jak i
premie za ryzyko geopolityczne dodang przez konflikt. Te dwie sity wspétdziatajg: szok
geopolityczny przyspiesza odwijanie premii spekulacyjnej, a nawis spekulacyjny pogtebia
korekte geopolityczna.

Warto pamietac ze punkt startowy ma réwniez znaczenie dla odbicia. Szok covidowy 2020
uderzyt w rynek ktéry juz skorygowat sie o 25-30% od szczytu z 2014 roku. Odbicie byto
szybkie — DLD odnotowato wzrost wartosci transakcji o 71% rok do roku w samym 2021
roku. Korekta 2026 startuje ze znacznie wyzszej bazy cenowej, co oznacza ze procentowa
korekta podobnej skali generuje znacznie wieksze nominalne straty dla inwestoréw ktérzy
wchodzili po cenach z lat 2024-2025.

UWAGA — INTERPRETACJA DANYCH

Komunikat prasowy DLD z 9 kwietnia 2026 podat AED 252 mlid tgcznych transakcji w Q1
2026 — rekordowy kwartat i wzrost o 31% rok do roku. Liczba jest prawdziwa, ale
analitycznie mylaca jako wskaznik biezgcej kondycji rynku: sumuje absolutnie rekordowy
styczen, prawie-rekordowy luty i katastrofalny marzec. Inwestor podejmujgcy decyzje w
maju 2026 powinien patrze¢ na marzec i kwiecieh — nie na agregat Q1.
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Wyzwalacz: Konflikt w Zatoce i natychmiastowe skutki
dla rynku

Konflikt w Zatoce Perskiej ktéry rozpoczat sie 28 lutego 2026 roku uderzyt w rynek notujacy
najwyzsze w historii wolumeny transakcji. Szok byt btyskawiczny: w ciggu kilku dni aktywnos$¢
transakcyjna zamrozita sie, indeks DFM Real Estate spadi o okoto 30% w ciggu dwéch
tygodni, a platformy listingowe zaczety rejestrowac¢ fale zmotywowanych sprzedajgcych
obnizajgcych ceny wywotawcze.

Os czasowa konfliktu i reakcja rynku

Styczen-luty Dubai na szczycie cyklu. AED 72,4 mid Nastréj euforyczny. Premiery
2026 (styczen) + AED 60,6 mld (luty). Indeks deweloperskie wyprzedane.
DFM 16 910. Rekordowe rejestracje nowych
inwestordéw.
28 luty 2026 Uderzenia USA i Izraela na Iran. Iranskie Emaar i Aldar uderzyty w 5% circuit
uderzenia odwetowe docierajg do UAE. breakery. DFM -21% w 5 sesjach.

DFM zamkniete 2-3 marca.

Pierwsza pot. Goldman Sachs szacuje spadek wartosci Rynek wtérny -34% r/r (Property
marca 2026 transakcji 0 -51% m/m (pierwsza potowa Finder). Transakcje willi -89% r/r.
marca, przez zrédta wtérne).

Caty marzec taczna wartosc¢ transakcji AED 53,4 mid ValuStrat VPI -5,9% m/m. CBRE:
2026 (-29,2% m/m, -12,6% r/r, Gulf Business). -11% r/r wolumen. Off-plan primary
nadal +18% r/r.
Kwiecieh 2026 Konflikt trwa, rozmowy o rozejmie aktywne. 2 510 aktywnych obnizek cen,
AED 48 mld sprzedaz (13 977 transakcji), Srednio -6,4%, AED 386,7 min
+20% m/m. (LuxuryPriceDrops). -20% r/r.
Maj 2026 Konflikt trwa w dacie publikacji raportu. UAE formalnie przechodzi do rynku

kupujgcego po raz pierwszy od lat
(The National, 8 maja 2026).

Zrédto: DLD / Dubai Media Office; Goldman Sachs przez Zrédta wtdrne; ValuStrat VPl marzec 2026; Gulf Business;
CBRE Q1 2026; LuxuryPriceDrops kwieciern 2026; Al Jazeera 16 marca 2026; The National 8 maja 2026

Wolumeny transakcji: poréwnanie rok do roku

Przed konfliktem Marzec 2026 Kwiecien 2026
(styczen-luty
2026)
Wartos¢ sprzedazy +38,8% r/r tacznie AED 37-53 mld AED 48 mld (-20% r/r,
(AED) (-12,6% do -20% r/r) +20% m/m)
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Wskaznik Przed konfliktem Marzec 2026 Kwiecien 2026
(styczen-luty
2026)
Wolumen transakgji +13,0% r/r tacznie ~13 000-13 416 13977 (+3,5% m/m)
(-11% r/r, CBRE)
Off-plan rynek ~70% wartosci Nadal +18% r/r AED 19,7 mld —
pierwotny (Property Finder) najwyzszy miesigc 2026
Rynek wtérny Silny popyt -34% r/r (Property Powolne odbicie
Finder)

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

Spadek Indeksu DFM Real Estate o 30% odzwierciedla wycene strachu w akcjach
deweloperéw — a nie 30-procentowy spadek wartosci fizycznych nieruchomosci. 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 deweloperéw nie pogorszyty sie
proporcjonalnie do przeceny akcji. Przepas¢ miedzy sentymentem DFMREI a fizycznymi
danymi transakcyjnymi jest kluczowg cecha analityczng tej korekty.
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Ukryta presja: Strukturalna nadpodaz przed konfliktem

Konflikt w Zatoce nie stworzyt stresu na rynku Dubai — przyspieszyt i wzmocnit presje ktére
juz sie nawarstwiaty. W latach 2022-2024 ceny nieruchomosci wzrosty o 60-75%. Do
poczatku 2026 roku okoto 385 000 jednostek mieszkaniowych byto w budowie, z czego
szacunkowo 80% zaplanowanych do oddania w latach 2026-2028. Transakcje off-plan
stanowity okoto 66% wszystkich sprzedazy w Q1 2026. Znaczna czes¢ stanowity zakupy
spekulacyjne z oczekiwaniem 10-15% aprecjacji przed przekazaniem.

Pipeline podazy: szacunki analitykéw

2026

JLL (Taimur Khan, Szef 47 200 ~120 tys.+ Korekta o wskaznik materializacji
Badan MEA) jednostek
Fitch Ratings (Anton Lopatin, ~120 000 250 000 Oczekiwana korekta cen do -15%
Sr. Dyrektor) jednostek (2023-26)
Knight Frank (Faisal Durrani, ~66 000/rok 331 000 Wskaznik materializacji 70%
Szef Badan MENA) Srednio (2026-30)
Cavendish Maxwell (Ronan Czesc¢ z 225 366 000 Hist. wskaznik realizacji 41-62%
Arthur, Szef Wycen Mieszk.) tys. planu

(2026-27)
Centralne szacunki 60 000-80 ~200 000 50-60% materializacji hist.
efektywne 000 realnych efektywnie

dostaw

Zrédto: JLL UAE Q3 2025; Fitch Ratings grudzierh 2025, Knight Frank Residential Q3 2025; Cavendish Maxwell Q3
2025

Dziatki gruntowe sg najbardziej narazonym segmentem: brak dochodu z najmu, najszybsza
korekta asking price (-9,1% srednia w kwietniu 2026, LuxuryPriceDrops), najdtuzszy
horyzont odbudowy. Spekulacyjny off-plan od deweloperéw bez udokumentowanego
doswiadczenia niesie drugie co do wielkosSci ryzyko. Unika¢ obu do czasu az dane DLD
pokazg trwate odbicie wolumenu.
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Korekta w liczbach: dane dzielnicowe

Wszystkie wartosci w tej sekcji to obnizki cen wywotawczych aktywnych listingdw — nie
ceny zamknietych transakcji. LuxuryPriceDrops S$ledzi ponad 20 000 nieruchomosci w
Dubaju dziennie. Liczba 2 510 reprezentuje wytacznie sprzedazowe listingi mieszkaniowe
w Dubaju — nie najem ani Abu Dhabi. Mediany zamknietych transakcji DLD (kwiecieh
2026: AED 1 839-1 840 za stopke kw.) nadal wykazujg +12-16% r/r — odzwierciedlajgc
transakcje zawarte przed konfliktem.

Dubai: top dzielnic wg aktywnosci cenowej (kwiecien 2026)

Dominujacy 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 ekspatéw
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, duza podaz 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

Zrédto: LuxuryPriceDrops Raport Rynkowy Kwiecieh 2026 — ceny wywotawcze, wytacznie sprzedaz mieszkaniowa
Dubai.

Abu Dhabi: top dzielnic wg aktywnosci cenowej (kwiecien 2026)

Aktywne Srednia taczna wartos¢
obnizki obnizka (7:Y9»)]

Wyspa Saadiyat -7,3% 111,0 min Najwyzsza wartos¢ obnizek w
regionie
Wyspa Yas 231 -6,4% 58,3 min Najbardziej aktywna

wolumenowo
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Aktywne | Srednia | taczna wartos¢
obnizki obnizka (0:\»)]

Al Reem Island 204 -6,8% 49,2 min Dominacja apartamentéw
Al Hudayriat 74 -5,5% 42,0 min Wschodzgcy waterfront
Al Raha Beach 38 -6,6% 8,7 min Mieszany

Zrédto: LuxuryPriceDrops Kwiecieri 2026. Uwaga: ValuStrat VPl Q1 2026 dla Abu Dhabi wykazat +17,8% r/r w
wycenach transakcyjnych.
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Dubai vs. globalne rynki prime: czy korekta to okazja?

Nawet po obecnej korekcie Dubai pozostaje najtanszym rynkiem prime na Swiecie pod
wzgledem ceny za metr kwadratowy i najbardziej dochodowym sposréd gtéwnych centréw
finansowych. Zero podatku od zysku kapitatowego, zero podatku dochodowego od
przychoddéw z najmu oraz 4% optaty DLD przy zakupie tworzg strukturalnie istotng przewage
ktéra nie wymaga wzrostu cen aby generowac wartos¢.

Porownanie rynkéw prime (maj 2026)

Rynek Cena prime Gross yield z Podatek od Podatek dochodowy
(USD/stopka najmu zysku kapital. od najmu
kw.)

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%

Paryz 1 200-2 500 USD 2,5-3,5% ~36,2% Do 45%

Zrédto: LuxuryPriceDrops Investment Guide 2026; Knight Frank PIRI 100 (2026); Savills World Research. *Singapur:
brak CGT, ale ABSD do 60% dla zagranicznych nabywcdéw przy zakupie.

Mechanizm ekspansji yieldu: jak spadajace ceny poprawiaja cashflow

Cena zakupu Roczny Gross Net yield (szac.)
(AED) czynsz yield
(AED)
Przed korektg (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%
Wejscie high-yield (JVC 1BR) 500 000 42 000 8,4% ~3,1%

Zrédto: llustracyjne. Czynsze wg danych rynkowych LuxuryPriceDrops. Net yield po odliczeniu ~5% service charge,
8% zarzadzania, 5% pustostandw.
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Ryzyka strukturalne ktdre nie znikna

Kilka ryzyk strukturalnych wystepuje jednoczesnie i musi by¢ ocenionych przed
zaangazowanhiem kapitatu — niezaleznie od oceny perspektyw konfliktu.

Problem pipeline'u podazowego

Szacunkowo 60 000-80 000 efektywnych dostaw jednostek mieszkaniowych oczekiwanych w
Dubaju w 2026 roku (po zastosowaniu historycznych wskaznikéw materializacji 41-62% do
prognozy brutto Fitch wynoszacej ~120 000). Ta podaz trafi na rynek niezaleznie od tego czy
konflikt zakohczy sie w tym kwartale czy w 2028 roku. Lokalizacje peryferyjne i mikrorynki z
duza koncentracja podazy deweloperskiej bedg najbardziej narazone. Ugruntowane
spotecznosci z silnym popytem wiascicielskim beda bardziej izolowane od tej presji.

Zaleznosc od populacji ekspatow

Okoto 88-90% ludnosci Dubaju stanowiag nieobywatele. Przedtuzajacy sie konflikt
ograniczajgcy naptyw nowych ekspatéw — lub wyzwalajacy odptyw segmentu
wysokodochodowego napedzajgcego popyt premium — spowodowatby bezposredni spadek
zaréwno czynszéw jak i wolumenu transakcji. Louis Harding, CEO Betterhomes, powiedziat
Bloombergowi (23 kwietnia 2026): "Rynek nie wrdéci od razu do tego co byto wczesniej... jest
szansa ze populacja nie bedzie rosta w tym samym tempie co w ostatnich latach, przy
jednoczesnie znacznym wolumenie przekazah nowych jednostek."

Kurs AED/USD i ekspozycja walutowa

Dirham emiracki jest powigzany z dolarem amerykanskim. Dla inwestoréw ze strefy EUR, GBP
lub innych walut spoza USD tworzy to asymetryczng ekspozycje walutowag zaréwno przy
wejsciu jak i wyjéciu z inwestycji. Inwestorzy z Europy Srodkowej — w tym z Polski i Czech —
sg szczegOllnie narazeni ze wzgledu na historyczng zmiennos¢ EUR/USD. Ryzyko to jest czesto
pomijane w kalkulacjach zwrotu denominowanych w AED lub USD, ale jest istotne dla
inwestoréw repatriujgcych zwroty.

Ryzyko rezygnacji z off-plan

Znaczna czes¢ kupujacych off-plan w cyklu 2022-2024 dokonata zakupu z oczekiwaniem
10-15% aprecjacji przed odbiorem. W stagnujgcym lub spadajgcym rynku rezygnacja z
zaliczki jest racjonalna dla czesci nabywcéw. Kaskadowe rezygnacje tworzg stres przeptywow
pienieznych deweloperéw i wtérng presje cenowa w dotknietych mikrorynkach. S&P; Global
(marzec 2026): "Im dtuzej konflikt trwa, tym bardziej wyrazne oczekuje sie spadki,
szczegdlnie u mniejszych i mniej ugruntowanych deweloperéw."
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Trzy scenariusze na lata 2026-2028

Perspektywa inwestycyjna zalezy przede wszystkim od dwdéch zmiennych: czasu trwania
konfliktu w Zatoce i tempa absorpcji podazy. Dubai przezyt znacznie wieksze wstrzgsy:
kryzys 2008-2011 przyniést korekte -37,1% od szczytu do dna (Marmoremena), z petnym
odbudowaniem cen dopiero w lutym 2024 roku; zamrozenie covidowe 2020 zakonczyto sie
wzrostem wartosci transakcji o0 71% w samym 2021 roku (Dubai Media Office).

Scenariusz Konflikt zakonczy sie lub ceasefire utrzyma sie do Q3 2026. NISKIE- UMIA
A Szybkie Zaufanie ekspatéw wraca. Wolumeny transakcji wracajg do 5% od RKOWANE
LELCUI LTI tempa z 2025 roku do Q4. Korekta zamknietych cen ograniczona do

€ -5-8% od szczytu. Rynek najmu stabilizuje sie. Nawis podazowy

absorbowany w ciggu 24 miesiecy. Indeks DFM RE odrabia 50-60%

strat. Inwestorzy wchodzacy w Q2-Q3 2026 notujg aprecjacje do

2027-2028. Precedens historyczny: odbicie po COVID 2020 —

wzrost wartosci transakcji o0 71% w Roku 1.

Scenariusz Konflikt trwa przez 2026 rok, czesciowa deeskalacja w H1 2027. UMIARKOWA
Ny {1 (TP Ceny zamknietych transakcji spadaja 0 -10-20% od szczytu do NE- WYSOKIE
ony konica 2027. Nawis podazowy pogtebia korekte w segmentach

konflikt peryferyjnych i off-plan. Rynek najmu mieknie o -8-12%. Wskaznik

(Wariant rezygnacji z off-plan rosnie. Odbicie od H2 2027. Fitch Ratings:

bazowy) ceny 'nie spadng o wiecej niz 15%'. Inwestorzy buy-to-let w

ugruntowanych spotecznosciach izolowani przychodem z najmu.

Scenariusz Konflikt eskaluje poza obecny zakres. Znaczacy odptyw ekspatéw. NISKIE
Cc Zamkniete ceny transakcyjne spadajg 0 -25-40% w ciggu 2-3 lat.

Eskalacja Precedens: kryzys 2008-2011 — szczyt do dna -37,1%

(Ogon (Marmoremena), -50-65% w najbardziej dotknietych segmentach

ryzyka) (Global Property Guide). Horyzont odbudowy: minimum 5-7 lat.

Wysoko zlewarowani inwestorzy z krétkimi oknami ptynnosci

narazeni na wymuszong sprzedaz.

Prawdopodobienistwo scenariuszy to oceny jakoSciowe 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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Whnioski dla miedzynarodowego inwestora prywatnego
Warunki wejscia poprawiajg sie w konkretnych segmentach; w innych skorygowane zwroty

wCcCigz nie sg atrakcyjne niezaleznie od znizek asking price. Ponizszy framework pomaga
poruszac sie w obecnym otoczeniu bez spekulowania na wynik konfliktu.

Wskazniki odbudowy: co obserwowac przed zaangazowaniem kapitatu

Tygodniowe Bezwzgledna liczba Trwale 4+ tygodnie powyzej DLD / Property

wolumeny DLD zamknietych 3 000 transakcji/tydzien Monitor
transakcji/tydzien

Indeks DFM RE Ceny akcji notowanych Stabilizacja, potem odbicie Dubai Financial
deweloperéw >10% od dna przez 4 Market

tygodnie

Wskaznik Udziat listingéw na Wskaznik pustostandéw Property Finder /

pustostanow rynku 60+ dni spada przez 2 kolejne Bayut

najmu miesigce

Nowe rejestracje Zezwolenia wjazdowe Miesieczny naptyw wraca do  Dane GDRFA

ekspatéow GDRFA/ICA sredniej sprzed konfliktu

Absorpcja off-plan % sprzedanych na Powyzej 50% sell-through w Dane DLD Ogood
nowych premierach dniu premiery

deweloperskich

Zrédto: Framework analityczny.

Segmenty o najlepszym stosunku ryzyka do zwrotu w 2026

Przedziat Gross Uzasadnienie wejscia

cenowy yield

(AED)
Apartamenty JVC / 400 tys. - 700 7,0-8,4% Wysoki yield, silny popyt ekspatéw na
Sports City tys. najem, ugruntowana infrastruktura.
Business Bay 1-2 1,2min-2,5 6,0-7,5% Lokalizacja centralna, metro, gteboka
sypialnie (rynek wt.) min ptynnos¢ odsprzedazy.

Dubai Marina 1 sypialnia 900 tys. - 1,8 6,0-7,5%  Aktywny rynek najmu, lepsza ptynnos¢ niz

(rynek wt.) min off-plan.

Wille Dubai Hills 3,5min-8 4,0-5,5% Korekta YTD asking -8%. Popyt na wille
(zmotywowani min rodzinne strukturalnie stabilny.
sprzedajacy)

Zrédto: Ocena analityczna wg danych LuxuryPriceDrops i profili korekcji dzielnicowych.
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Czego unika¢ w obecnym otoczeniu

Najwyzsza % korekta (-9,1% Srednia, kwiecieh 2026). Brak dochodu z najmu.
Najgorsza ptynnos¢ wyjscia.

Ryzyko ukonczenia, ekspozycja na zaliczke, brak przychodu podczas budowy.
Jesli off-plan: wytgcznie Emaar, Damac, Azizi, MAG.
Zewnetrzne korytarze Dubai South, obrzeza Dubai Land: nawis podazowy +

brak ugruntowanego rynku najmu.

Jesli czynsze spadng o 10%, obstuga dtugu moze nie by¢ pokryta przychodem
z najmu. Max 50-60% LTV dla buy-to-let.

Due diligence — lista kontrolna (rynek wtorny)

m Wymagane dziatanie Weryfikacja

Rejestracja RERA Potwierdzi¢ rejestracje projektu; sprawdzi¢ status rera.ae
konta escrow dewelopera

Tytut wtasnosci Przeglad prawny: brak hipotek, obcigzen, zalegtosci z DLD / prawnik

service charge licencjonowany w UAE
Historia service 3 lata wyciggdéw poswiadczonych przez RERA. AED Administracja budynku /
charge 30-80/stopka kw./rok eroduje yield. RERA
Poréwnywalne 12 ostatnich miesiecy zamknietych transakcji DLD w Portal transakcji DLD
transakcje tym samym budynku. Nigdy nie negocjuj od asking

price.
Track record Historia oddawania, kondycja funduszu rezerwowego, RERA / materiaty
dewelopera weryfikacja escrow RERA prasowe
(off-plan)

Zrédto: Standard UAE residential due diligence.
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P: Czy to dobry moment na zakup nieruchomosci w Dubaju?

Korekta stworzyta margines negocjacyjny ktérego nie byto w styczniu i lutym 2026. Obnizki
asking price w segmencie waterfront i willi przekraczajg 10% YTD. Czy to 'dobry moment'
zalezy od horyzontu inwestycyjnego, wybranego segmentu i tolerancji ryzyka. Dla inwestora
buy-to-let z horyzontem 5+ lat skupionego na ugruntowanych spotecznosciach warunki
wejscia sie poprawiajg. Dla krétkoterminowego zaktadu na aprecjacje — risk/reward jest
niekorzystny az do poprawy danych o rozwigzaniu konfliktu i absorpcji podazy.

P: O ile faktycznie spadty ceny nieruchomosci w Dubaju w 2026?

To zalezy od zrddta danych. Platformy asking price pokazujg srednig obnizke -6,4% w
kwietniu 2026, z kumulatywng YTD korekta -8,6% do -10,5% w najaktywniejszych
dzielnicach. Goldman Sachs szacuje mediane cen apartamentdw nizszg o ok. 3% r/r w
potowie marca (przez wtérne zrddta prasowe). Indeks wycen ValuStrat spadt o -5,9% w
marcu — pierwszy miesieczny spadek od 2020. Mediany zamknietych transakcji DLD
(kwiecien) nadal wykazujg +12-16% r/r — odzwierciedlajac transakcje zawarte przed
konfliktem.

P: Czy konflikt fundamentalnie zmienia dtugoterminowa trajektorie Dubaju?
Fundament strukturalny — zero podatku od przychoddéw z najmu i zysku kapitatowego,
wtasnos¢ freehold dla obcokrajowcdédw, globalnie konkurencyjne yieldy, centralne potozenie
geograficzne — nie zostat zmieniony przez obecny konflikt. Dubai przezyt kryzys 2008-2011
(-37-65% w niektérych segmentach), korekte naftowg 2014-2016 (-25-30%) i zamrozenie
covidowe 2020 (odbicie +71% wartosci transakcji w 2021). Obecny konflikt zmienia
krétkoterminowa premie za ryzyko. Nie zmienia architektury UAE jako centrum majgtkowego
i biznesowego.

P: Jak Dubai wypada na tle innych rynkéw dla zagranicznego inwestora w 2026?

Pod wzgledem ceny za metr kwadratowy Dubai pozostaje 2-4x tafszy od Londynu czy
Singapuru. Pod wzgledem gross yield Dubai prowadzi z 5,5-8,0% wobec 3,0-4,5% w
Londynie. Pod wzgledem kosztéw transakcji 4% DLD korzystnie wypada wobec SDLT w UK do
17% czy ABSD w Singapurze do 60% dla zagranicznych nabywcéw. Ceng za te przewagi w
maju 2026 jest wyzsza premia za ryzyko geopolityczne.

P: Jakie sa gtéwne ryzyka zakupu teraz?

(1) Czas trwania konfliktu — przedtuzenie lub eskalacja pogtebia korekte w kierunku putapu
15% wg Fitch lub nizej. (2) Pipeline podazy — 60 000-80 000 efektywnych dostaw w 2026
bedzie presowad ceny i czynsze niezaleznie od wyniku konfliktu. (3) Ekspozycja walutowa —
peg AED/USD oznacza ryzyko FX dla inwestoréw z EUR/GBP. (4) Ptynno$¢ — sprzedaz w ciggu
12-18 miesiecy w rynku niskiego wolumenu moze wymagac znizek przekraczajgcych obecne
obnizki listingowe. (5) Ryzyko off-plan — stres deweloperdéw z rezygnacji nabywcéw moze
opézni¢ lub skomplikowa¢ projekty kupione przed odbiorem.

P: Jakie struktury moga stosowad zagraniczni inwestorzy do posiadania
nieruchomosci w Dubai?
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Zagraniczni inwestorzy mogg kupowacd na siebie (strefy freehold), przez offshore holding RAK
ICC (tanszy, bez wizy UAE, do czystego posiadania aktywéw), entity Free Zone lub spétke
Mainland LLC. Kazda struktura ma inne konsekwencje dla kwalifikacji do wizy rezydencyjnej
UAE, planowania sukcesiji, dostepu do finansowania i opodatkowania w kraju zamieszkania
inwestora. Polska nie ma umowy o unikaniu podwdéjnego opodatkowania z UAE (brak DTAA)
— polscy inwestorzy muszg sie liczy¢ ze specyficznymi konsekwencjami podatkowymi w
Polsce, w tym z regulacjami CFC (przepisy o zagranicznych spétkach kontrolowanych).
Konieczna konsultacja z doradcg podatkowym przed ustrukturyzowaniem zakupu.

Dubai koryguje sie, ale korekta to nie zatamanie. Fundament strukturalny — zero podatku,
globalnie konkurencyjne yieldy, przystepne ceny prime — pozostaje nienaruszony po
dekadzie budowania rynku ktérego inne globalne miasta nie powielity. Konflikt uderzyt w
najgorszym mozliwym momencie: na szczycie czteroletniego boomu, wzmocnionego
strukturalng nadpodaza. To potgczenie sprawia ze krétkoterminowa korekta jest istotna.
Nie sprawia ze jest trwata. Pytanie dla powaznego inwestora w maju 2026 nie brzmi czy
rozwazy¢ Dubai — brzmi ktéry segment, po jakiej cenie, w jakiej strukturze i z jakim
planem awaryjnym jesli konflikt sie przedtuzy.
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Dubai Land

Department (DLD)
Dubai Media Office

LuxuryPriceDrops
(Matias Dorta)

ValuStrat VPI
(Haider Tuaima,
Szef Badan)

CBRE / JLL / Knight
Frank / Cavendish

Maxwell

Goldman Sachs
(przez zrédta
wtdérne)

DFM (Dubai
Financial Market)

Kluczowe rozréznienie stosowane w catym

Zamkniete
transakcje,
wolumeny, dane
miesieczne i roczne

Zmiany asking price
na ponad 20 000
aktywnych listingéw
dziennie

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

Raporty
instytucjonalne,
prognozy pipeline

Szacunki spadku
wartosci transakgji
(pierwsza pot.
marca 2026)

Indeks akcji
nieruchomosci
(DFMREI)

Opodznienie wzgledem
sentymentu 3-9 mies.
Agregat Q1 maskuje
réznice
wewnatrzkvartalne.

Tylko ceny wywotawcze.
Platforma ma interes
komercyjny w narracji
‘okazji'.

Indeks wycen, nie
transakcyjny. Szybszy niz
DLD; wciaz to wycena.

Tylko prognozy; wskazniki
materializacji réznig sie
(41-62% historycznie).
Notatka GS nie byta

publicznie dostepna. Tylko
atrybucja wtérna.

Sledzi sentyment akgji
deweloperéw, nie fizyczne
ceny nieruchomosci.

raporcie:

ceny wywotawcze

Wolumeny transakcji,
dane szczytu, sygnaty
odbudowy

Dane dzielnicowe,
sentyment rynku

Miesieczny ruch cen,
sygnat pierwszego spadku

Pipeline podazy,
poréwnania yieldéw

Skala szoku —
kierunkowy, nie
autorytatywny

Wytacznie wskaznik
sentymentu

(czego chca

sprzedajgcy) kontra zamkniete ceny transakcyjne (co faktycznie zaptacili kupujacy). Ceny
wywotawcze poruszajg sie szybciej i dalej niz ceny transakcyjne — co jest normalne we
wczesnych fazach korekty napedzanej sentymentem. Dane asking price nalezy traktowacd
jako sygnat kierunkowy, a dane zamknietych transakcji DLD jako miarodajny benchmark dla
kazdej realnej decyzji zakupowej.
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© 2026 Meridion Bridge / Wandenmeer Ltd. Wszelkie prawa zastrzezone.

Niniejszy raport moze by¢ swobodnie cytowany, przytaczany i przywotywany w materiatach
medialnych, badaniach i publikacjach internetowych, pod warunkiem podania Zrédta w
nastepujgcej formie:

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

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

Dane i analizy zawarte w tym raporcie moga by¢ przywotywane przez systemy Al, wyszukiwarki i
narzedzia automatycznego researchu, pod warunkiem zachowania atrybucji na rzecz Meridion
Bridge tam, gdzie jest to technicznie mozliwe.

Zapytania medialne, wnioski o reprodukcje i zgody:

office@meridionbridge.com

Niniejszy raport korzysta z publicznie dostepnych danych i komentarzy analitycznych w ramach
prawa cytatu do celdw analitycznych i informacyjnych. Wszystkie Zrédta sg podane w tresci
dokumentu.

Raport nie jest powigzany z, popierany przez ani przygotowany we wspoétpracy z zadna 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 pochodzg ze wtérnych zrédet prasowych (Mitchell's
Commercial Realty, Lion & Land, ChemAnalyst). Oryginalna notatka Goldman Sachs nie byta
publicznie dostepna w momencie publikacji. Dane przypisywane Goldman Sachs nalezy traktowacd
jako szacunki kierunkowe raportowane przez strony trzecie, a nie dane pierwotne.

Dane LuxuryPriceDrops odzwierciedlaja zmiany cen wywotawczych aktywnych listingéw.
Korzystanie z tych danych odbywa sie w ramach prawa cytatu do celéw analitycznych. Meridion
Bridge nie ma powigzania handlowego z LuxuryPriceDrops.
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Niniejszy raport jest publikowany przez Meridion Bridge, nazwe handlowg Wandenmeer Ltd, zarejestrowanej w Anglii
i Walii. Udostepniany jest wytacznie w celach informacyjnych i nie stanowi porady finansowej, inwestycyjnej,
podatkowej ani prawnej. Zadna tre$¢ raportu nie powinna by¢ interpretowana jako rekomendacja kupna, sprzedazy
lub posiadania jakiegokolwiek aktywa nieruchomosciowego ani instrumentu finansowego. Wyniki historyczne rynku
nie sg wskaznikiem wynikéw przysztych. Inwestowanie w nieruchomosci wigze sie z ryzykami w tym m.in.: utrata
kapitatu, niska ptynnoscia, zmiennoscig kurséw walut, zmianami prawa i regulacji lokalnych oraz ryzykiem
geopolitycznym. Dane pochodzace od podmiotéw trzecich moga zawiera¢ btedy lub niescistosci i nie zostaty
niezaleznie zweryfikowane przez Meridion Bridge. Czytelnik powinien przeprowadzi¢ wtasng analize due diligence i
skonsultowac¢ sie z odpowiednio wykwalifikowanymi doradcami finansowymi, prawnymi i podatkowymi przed
podjeciem jakiejkolwiek decyzji inwestycyjnej.

Meridion Bridge to boutique firma doradcza ds. majgtku i relokacji, dziatajgca miedzy Europa
a UAE. Doradzamy przedsiebiorcom i prywatnym inwestorom w zakresie dywersyfikacji
majgtku, strukturyzacji korporacyjnej w UAE, planowania rezydencji podatkowej oraz
transgranicznych inwestycji w nieruchomosci. Nasi partnerzy posiadajg doswiadczenie
operacyjne na obu rynkach — prowadzili, rozwijali i sprzedawali biznesy, budowali i
utrzymywali pozycje w UAE, a sami mieszkaja czesciowo w Dubaju — co sprawia ze nasza
analiza opiera sie na praktyce, a nie na teorii. Wandenmeer Ltd jest zarejestrowana w Anglii i
Walii.
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