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JAK WOJNA W IRANIE 
WPŁYNIE NA POLSKI RYNEK 
MIESZKANIOWY?



28 lutego USA i Izrael rozpoczęły wymierzoną w Iran operację 
zbrojną, która doprowadziła do blokady kluczowej dla globalnego 
rynku paliw Cieśniny Ormuz i unieruchomienia części instalacji 
naftowych w regionie. W ostatnich tygodniach skutkuje to wzrostami 
cen ropy i niepewnością na rynkach. Ósmego kwietnia strony konfliktu 
ogłosiły zawieszenie broni, jednak jego skuteczność i trwałość będzie 
można ocenić dopiero za jakiś czas, a sytuacja jest daleka od stabilnej.

W Polsce eskalacja na Bliskim Wschodzie pociągnęła za sobą skok cen 
na stacjach paliw oraz spadek nastrojów konsumentów. Wiadomo już 
też, że konsekwencją będzie co najmniej chwilowy wzrost inflacji 
(widoczny już w marcowych danych GUS), a także że spodziewane 
jeszcze niedawno kolejne obniżki stóp procentowych opóźnią się 
prawdopodobnie o wiele miesięcy.

Nasuwa się pytanie, jak wszystko to wpłynie na krajowy rynek 
mieszkaniowy. Już przed wybuchem konfliktu sytuacja na nim była 
złożona: popyt na mieszkania się poprawiał, ale przy równoczesnej 
nadpodaży lokali, słabnącej dynamice cen i zróżnicowanych trendach 
regionalnych. Do tej mieszanki dochodzi teraz kolejny czynnik.

W raporcie prezentujemy naszą opinię, jak konflikt w Iranie, 
w połączeniu z istniejącymi już wcześniej trendami rynkowymi, 
wpłynie na sytuację w polskim sektorze mieszkaniowym w 2026 r.
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SCENARIUSZE WPŁYWU WOJNY W IRANIE NA GOSPODARKĘ

Źródło: analiza DAM Alior. *Rozwinięcia skrótów i wyjaśnienia terminów użytych w raporcie znajdują się na końcu opracowania. 

▪ Na początek należy podkreślić, że wszelkie prognozy dotyczące dalszego przebiegu wojny w Iranie mają charakter spekulatywny. Przyczyną jest między 
innymi trudność przewidzenia kolejnych działań D. Trumpa i irańskiego reżimu. Istnieją argumenty zarówno za rychłą deeskalacją, jak i zaostrzeniem konfliktu, 
a powiedzieć, że sytuacja jest dynamiczna, to jak nie powiedzieć nic – czego dowodem jest ogłoszenie 8 kwietnia zawieszenia broni mimo poprzedzających je 
sygnałów o całkowitym zerwaniu rozmów między stronami. Dlatego zaznaczamy, że nasza analiza opiera się na założeniu, że przynajmniej w przybliżeniu 
zrealizuje się przyjęty przez nas scenariusz bazowy. W razie odmiennego rozwoju sytuacji skutki dla rynku mieszkaniowego mogą okazać się inne.

▪ Aktualnie nasz scenariusz bazowy zakłada stopniowe wyciszanie się konfliktu w najbliższych tygodniach i względną normalizację rynku paliw płynnych do 
końca 1H 2026. Zawieszenie broni z 8 kwietnia stanowi krok w kierunku realizacji tego scenariusza, a naszym zdaniem już wcześniej przemawiały za nim liczne 
argumenty. Należy przede wszystkim wymienić tu wyczerpywanie się amunicji rakietowej i przeciwrakietowej po obu stronach (po stronie USA i Izraela głównie 
z powodu zużycia, po stronie Iranu – także w efekcie zniszczenia); rosnący koszt operacji dla strony amerykańskiej, szacowany po pierwszych tygodniach 
konfliktu na kilkadziesiąt miliardów USD w samych kosztach uzbrojenia; uruchomienie rezerw ropy przez kraje członkowskie MAE*; umiarkowane poparcie dla 
działań wojennych w amerykańskiej opinii publicznej; presję społeczności międzynarodowej wynikającą z wysokich cen węglowodorów; wreszcie pojawiające 
się od początku kwietnia sygnały odblokowywania ruchu tankowców w Zatoce Perskiej.

▪ Możliwe są jednak też alternatywne scenariusze. Optymistyczny zakłada, że wczorajsze zawieszenie broni szybko doprowadzi do ponownego udrożnienia 
Cieśniny Ormuz i znormalizuje ruch statków w Zatoce Perskiej. Natomiast w negatywnym wariancie wojna mogłaby eskalować na nowo w wyniku 
niezależnych działań zbrojnych np. Izraela na froncie w Libanie lub ruchu Huti w rejonie cieśniny Bab al-Mandab, ewentualnie złamania warunków zawieszenia 
broni przez którąś ze stron – notabene nieznanych w momencie publikacji tego opracowania.

▪ Pozostając przy scenariuszu bazowym, aktualnie przyjmujemy, że efektem konfliktu dla polskiej gospodarki w 2026 będzie przesunięcie się w górę ścieżki 
inflacji i związane z tym osłabienie realnej dynamiki wynagrodzeń. Dalszymi skutkami będą osłabienie konsumpcji gospodarstw domowych, nieznaczne 
wyhamowanie realnej dynamiki PKB i możliwe zawieszenie obniżek stóp procentowych przez RPP co najmniej do końca roku. Ponadto, w marcowym badaniu 
koniunktury konsumenckiej GUS nastąpiło wahnięcie w dół wskaźnika BWUK*, co może znamionować spadek skłonności gospodarstw domowych do 
dokonywania dużych wydatków, w tym na zakup mieszkania. Możliwe są też efekty w sektorze przedsiębiorstw związane z podwyższoną niepewnością, np. 
opóźnianie zaplanowanych wcześniej inwestycji.



WOJNA PRZEJŚCIOWO OSŁABI PODAŻ I POPYT, ALE NIE ZMIENIA 
DŁUGOFALOWYCH PERSPEKTYW RYNKU MIESZKANIOWEGO

Źródło: DAM Alior na podstawie danych GUS, analiza DAM Alior.

▪ Przechodząc do szczegółów, uważamy, że wojna w Iranie wpłynie na polski 
rynek mieszkaniowy dwiema drogami: poprzez wzrost inflacji oraz 
przejściowo schładzając nastroje uczestników rynku. 

▪ Sygnał spadku nastrojów konsumenckich zobaczyliśmy już w marcowym 
badaniu koniunktury GUS. Przy założeniu bazowego scenariusza widzimy 
jednak duże prawdopodobieństwo, że nastroje w horyzoncie najbliższych 
miesięcy wrócą do wcześniejszego trendu wzrostowego. Podobne 
zjawisko „znieczulenia się” rynku na kryzys widzieliśmy po wybuchu wojny 
w Ukrainie w 2022. Tym razem naszym zdaniem poprawa powinna być 
szybsza, m.in. w związku z wdrożonymi w marcu ograniczeniami cen paliw, 
tym że wojna jest od nas geograficznie odległa, a także zakładanym przez 
nas stopniowym wygasaniem konfliktu. 

▪ Wyższa inflacja przyhamuje realny wzrost płac. Wraz ze wstrzymaniem 
obniżek stóp spowolni to poprawę zdolności kredytowej konsumentów. 
W połączeniu z m.in. gorszymi nastrojami, czynniki te będą oddziaływać 
w kierunku osłabienia dynamiki popytu na mieszkania w dalszej części 
2026 w porównaniu do okresu połowa 2025-luty 2026.

▪ Wzrost cen nośników energii prawdopodobnie poskutkuje też podwyżkami 
cen usług i materiałów budowlanych (które przypuszczalnie i tak drożałyby 
w 2026 w związku z poprawiającą się koniunkturą w budownictwie). 
Będzie to oddziaływać w kierunku niewielkiego wzrostu kosztów budowy 
mieszkań w porównaniu do dotychczasowych scenariuszy.
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Po wybuchu wojny w Ukrainie nastroje 
wróciły do poprzedniego poziomu po ok. roku 

▪ Wzrost kosztów, schłodzenie popytu i czasowo pogorszone nastroje 
poskutkują w naszej opinii wstrzymywaniem budów przez niewielką część 
prywatnych inwestorów i deweloperów. Nieznacznie zmniejszy to podaż 
mieszkań w 2026 w stosunku do wcześniejszych prognoz. 

▪ Pomijając najbardziej negatywne scenariusze rozwoju sytuacji na Bliskim 
Wschodzie, wpływ wojny na polski sektor mieszkaniowy powinien być 
niewielki i ograniczony do najbliższych miesięcy. Fundamentalne, 
długofalowe perspektywy polskiego rynku mieszkaniowego pozostają 
korzystne. O poszczególnych kanałach wpływu kryzysu irańskiego na 
rynek bardziej szczegółowo piszemy poniżej.



POPYT: DALEJ ZAKŁADAMY OŻYWIENIE, ALE TROCHĘ MNIEJSZE, 
NIŻ TEGO OCZEKIWALIŚMY PRZED WYBUCHEM KONFLIKTU

Źródło: opracowanie DAM Alior na podstawie danych BIK i AMRON. *Indeks Dostępności Mieszkaniowej M3 to opracowywany przez Centrum AMRON syntetyczny miernik dostępności mieszkań 
w Polsce, pokazujący zmiany w dostępności mieszkania dla przykładowej rodziny składającej się z dwóch pracujących osób i dziecka starszego. 

▪ Szacujemy, że w całym 2025 r., po odliczeniu refinansowań (wg BIK stanowiących 
ok. 20% akcji kredytowej w ostatnich kwartałach), sprzedaż kredytów 
mieszkaniowych wzrosła ilościowo o ok. 5% r/r. Jednocześnie popyt 
inwestycyjny pozostał w tym okresie słaby w efekcie hamującej dynamiki cen, 
definitywnej rezygnacji rządzących z kolejnych planów wspierających popyt, 
a także zapowiedzi wprowadzenia podatku katastralnego i ograniczenia najmu 
krótkoterminowego. Uwzględniając oba te fakty, w 2025 łączna dynamika 
popytu na mieszkania w całej Polsce prawdopodobnie tylko nieznacznie 
przekroczyła zero (r/r, ilościowo). Częściowego potwierdzenia dla takiego 
wniosku dostarczają dane NBP, według których liczba mieszkań sprzedanych 
w dużych miastach wzrosła w 2025 o 4% r/r. 

▪ Od połowy 2025 sprzedaż kredytów mieszkaniowych znacznie się 
zdynamizowała, rosnąc w 2H 2025 szacunkowo o 25% r/r ilościowo po odliczeniu 
refinansowań, a w pierwszych dwóch miesiącach 2026 – o ok. 40% r/r ilościowo. 

▪ Uważamy, że w dalszej części roku dynamika r/r sprzedaży kredytów 
mieszkaniowych osłabnie, najpierw ze względu na konflikt w Iranie z jego 
wymienionymi konsekwencjami, a później też w efekcie wysokiej bazy 
w 2H 2025. Popyt inwestycyjny naszym zdaniem w 2026 pozostanie słaby ze 
względu na wspomniane już czynniki, a także stagnację cen (o czym dalej). 
Łącznie uważamy, że w 2026 sprzedaż mieszkań na rynku pierwotnym 
w wariancie pesymistycznym wzrośnie jednocyfrowo, a w wariancie 
optymistycznym – w tempie nieznacznie przekraczającym 10% (r/r, ilościowo).
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i do lutego 2026 utrzymywała się na wysokim poziomie.

Wartości indeksu rosną od 1Q 2025



▪ Przewidujemy, że w 2026 w Polsce do użytku zostanie oddane ok. 225 tys. lokali 
mieszkalnych. Będzie to na tle ostatnich lat wysoki wynik. Nasilający się trend 
wzrostowy w podaży mieszkań widać już od połowy 2025, i będzie on naszym 
zdaniem kontynuowany w 2026. Głównym motorem napędowym tej tendencji jest 
rosnąca liczba mieszkań wprowadzanych na rynek przez firmy deweloperskie.

▪ Rosnąca podaż lokali na sprzedaż lub wynajem jest pochodną decyzji podjętych 
przez deweloperów kilka lat temu. Kończą oni teraz projekty, które zaplanowali 
w hossie lat 2021-22, a zaczęli budować około 2023-24 r. (czas budowy bloku 
wielorodzinnego to ok. dwa lata, a wliczając kupno działki, projekt, uzyskanie 
pozwolenia itp. – ok. dwa razy tyle). W 2024 zaczęto budowę aż 152 tys. lokali 
deweloperskich – sądzimy, że gros z tej liczby zostanie oddane do użytku w br.

▪ Naszym zdaniem gospodarcze skutki wojny w Iranie odczują głównie deweloperzy 
działający w gorszych lokalizacjach oraz małe podmioty traktujące deweloperkę jako 
uzupełnienie działalności. Związane z konfliktem przyhamowanie popytu i wzrost 
kosztów, w połączeniu z istniejącą już wcześniej nadpodażą mieszkań na rynku oraz 
lokalnymi spadkami cen mogą przechylić szalę i zmusić niektóre z takich firm do 
wstrzymywania budów. Jednak duzi deweloperzy, dysponujący zapasem gotówki 
(pomagającym przetrwać gorsze czasy), a także mocniejszą pozycją w negocjacjach 
z dostawcami materiałów, naszym zdaniem będą kontynuować realizowane budowy 
bez większych zmian. W efekcie konflikt na Bliskim Wschodzie naszym zdaniem 
będzie miał tylko niewielki ujemny wpływ na deweloperską podaż mieszkań 
w 2026 r., zmniejszając ją wobec naszych wcześniejszych prognoz o kilka procent. 
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W 2026 SPODZIEWAMY SIĘ WYSOKIEJ PODAŻY MIESZKAŃ, 
GŁÓWNIE ZA SPRAWĄ AKTYWNOŚCI DEWELOPERÓW

Źródło danych na wykresach: dane historyczne – DAM Alior na podstawie GUS, prognoza: DAM Alior. 

Spodziewamy się, że w 2026 do użytku 
zostanie oddane ok. 225 tys. mieszkań.
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Liczba rozpoczętych budów domów 
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▪ Do niedawna spodziewaliśmy się w 2026 wyraźnego ożywienia podaży 
w segmencie budownictwa jednorodzinnego w efekcie m.in. poprawy 
zdolności kredytowej i nastrojów gospodarstw domowych. Po wybuchu 
konfliktu w Iranie rewidujemy nieco te przewidywania. Wciąż uważamy, że 
w dziedzinie budów indywidualnych w 2026 nastąpi wzrost liczby 
oddanych lokali r/r, ale będzie on mniejszy niż dotąd przyjmowaliśmy, 
prawdopodobnie jednocyfrowy. Stanie się tak w efekcie wspomnianego 
spowolnienia wzrostu zdolności kredytowej gospodarstw domowych 
i wyraźniejszego od wcześniejszych założeń wzrostu kosztów budowlanych. 

▪ Nasze przewidywania dla podaży indywidualnej na dalszą przyszłość są 
jednak dość optymistyczne. Od dwóch lat stopniowo rośnie liczba zaczynanych 
budów jednorodzinnych, i uważamy, że w sprzyjającym gospodarczo 
momencie przełoży się to też na wzrost liczby domów oddawanych do użytku. 

▪ W przypadku ostatniego sektora rynku, czyli budownictwa spółdzielczo-
komunalnego, uważamy że w 2026 podaż mieszkań pozostanie na poziomie 
zbliżonym do 2025 r. Aktywność w tym segmencie w dużej mierze opiera się 
na funduszach budżetowych, tymczasem w br. mitygowanie wzrostu cen 
paliw w ramach pakietu „Ceny paliw niżej” prawdopodobnie będzie 
kosztowało budżet kilka miliardów złotych. Zważywszy skalę deficytu 
finansów publicznych, naszym zdaniem w 2026 r. w kasie państwa może nie 
wystarczyć środków, by rząd zdołał zrealizować zadeklarowany na ten rok 
wzrost nakładów na mieszkalnictwo. 

DOMY JEDNORODZINNE: W 2026 PODAŻ LEKKO POWYŻEJ 2025. 
POZOSTAŁE TYPY MIESZKALNICTWA: RACZEJ STAGNACJA

Źródło danych: DAM Alior na podstawie GUS. 

Długoterminowy wzrost liczby inicjowanych budów jednorodzinnych 
pozwala oczekiwać wzrostu liczby domów oddanych do użytku za 

kilka lat i sygnalizuje długoterminową poprawę nastrojów 
konsumenckich w związku z inwestycjami mieszkaniowymi.
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wokół 70 tys., z wyjątkiem okresu pandemii



CENY MIESZKAŃ: RACZEJ STABILIZACJA, MOŻLIWE NIEWIELKIE 
SPADKI W PIERWSZEJ POŁOWIE ROKU

▪ W ostatnich kwartałach w danych NBP na temat cen transakcyjnych na 
rynku pierwotnym siedmiu największych miast widać było stopniowy spadek 
dynamiki r/r, a w 4Q 2025 ceny te spadły po raz pierwszy od 2014 r. Z kolei 
wg danych firmy analitycznej JLL, pod koniec 2025 oferta mieszkań 
deweloperskich wystawionych na sprzedaż osiągnęła rekordowy poziom. 

▪ Uwzględniając te czynniki, a także pozostałe opisane wcześniej kwestie, 
w tym kryzys irański, uważamy że dynamika popytu na mieszkania będzie 
w br. porównywalna z dynamiką podaży, a w optymistycznym wariancie –
tylko nieznacznie od niej większa (r/r, ilościowo). W efekcie w najbliższych 
miesiącach na rynku prawdopodobnie utrzyma się nadmiar lokali, działając 
na ceny stabilizująco; podobny efekt wywrą wprowadzona w ub. r. jawność 
cen, aktywność niezależnych portali monitorujących rynek nieruchomości 
i niedomaganie popytu inwestycyjnego. Te same czynniki mogą też skłonić 
część deweloperów do obniżek cen, zwłaszcza w pierwszej połowie roku.

▪ Sumarycznie za najbardziej prawdopodobny scenariusz uważamy 
stabilizację średniej ceny mieszkania na rynku pierwotnym dużych miast 
w całym 2026 r. (r/r nominalnie). W 1H 2026 nie można jednak wykluczyć 
nieznacznego, maksymalnie kilkuprocentowego spadku cen. 

▪ Należy przy tym pamiętać o postępującej regionalizacji rynku. Trendy 
cenowe w poszczególnych miastach i regionach mogą w kolejnych 
kwartałach stawać się coraz bardziej rozbieżne, czyniąc pojęcie „średniej 
ceny” coraz mniej użytecznym. 

Źródło: opracowanie DAM Alior na podstawie danych NBP i JLL. *Warszawa, Kraków, Wrocław, Trójmiasto, Poznań, Łódź, źródło: JLL. **Gdańsk, Gdynia, Łódź, Kraków, Poznań, Warszawa, Wrocław. 
Stosunek ceny transakcyjnej do ceny ofertowej wyrażony w procentach; wartość dodatnia oznacza, że cena transakcyjna jest niższa od ofertowej, źródło: NBP. 
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DALSZA PERSPEKTYWA: STABILNE POPYT I PODAŻ, RYZYKA 
REGULACYJNE, GEOPOLITYCZNE I MIGRACYJNE

Źródło: analiza DAM Alior.

▪ Uważamy że popyt na mieszkania utrzyma się w Polsce jeszcze przez dekadę lub dłużej. Stanie się tak mimo faktu, że fundamentalny popyt na własne „M” 
prawdopodobnie zostanie w skali kraju zaspokojony około 2028 (o tym, dlaczego, pisaliśmy w lipcu 2025 w raporcie „Co czeka polski rynek mieszkaniowy? 
Scenariusze rozwoju do 2040 r.”). Przyczyny utrzymywania się popytu na mieszkania po tej dacie będą dwojakie: po pierwsze, prognozowana przez GUS dalsza 
migracja ludności do dużych miast wraz z „obwarzankami”, co podtrzyma popyt w tych ośrodkach jeszcze przez 5-10 lat. Po drugie, uważamy że po 
zaspokojeniu fundamentalnego popytu na własne lokum odbiorcy skupią się na potrzebach wyższego rzędu: znaczenia nabiorą dla nich standard lokalu (co 
może ich motywować np. do przenosin do nowszego budynku), posiadanie domu wakacyjnego, jakość przestrzeni mieszkalnej, itp. Porównania z Europą 
Zachodnią sugerują, że popyt o tym charakterze może utrzymać się na rynku przez najbliższych kilkanaście lat, a nawet dłużej. 

▪ Jeśli chodzi o liczbę mieszkań corocznie oddawanych do użytku po 2026 r., nie spodziewamy się, by na rynek wróciły jeszcze wzrosty podaży podobne do 
tych z pierwszego dwudziestolecia XXI w. Uważamy, że liczba oddawanych lokali pozostanie do końca dekady na poziomie porównywalnym do okresu 2020-
25; w dalszej przyszłości może wykazywać tendencje spadkowe, ale w jakimkolwiek przewidywalnym horyzoncie czasowym nie zaniknie. 

▪ W najbliższych latach sektor deweloperów mieszkaniowych czeka naszym zdaniem konsolidacja. W związku ze stagnacją cen i powolnym nasycaniem się 
rynku prawdopodobnie zniknie z niego wiele małych podmiotów, które zaczęły działalność oportunistycznie, w szczycie hossy lat 2021-23. Możliwe są też 
przejęcia firm lub wybranych realizowanych przez nie inwestycji. Aktywności M&A sprzyjać będzie wysoka płynność dużych deweloperów, a także otoczenie 
rynku, które dla najsłabszych graczy może w ostatecznym rozrachunku okazać się za trudne. Wybuch konfliktu w Iranie dodatkowo przyspieszy te trendy.

▪ W średnim okresie należy naszym zdaniem oczekiwać powrotu wzrostów cen w dużych miastach. Są tam one wciąż niższe, niż w aglomeracjach Europy 
Zachodniej, a deweloperzy będą chcieli powetować sobie zarówno prawdopodobny wzrost cen materiałów i robocizny budowlanej w najbliższych kwartałach, 
jak i koszt wdrożenia regulacji prawnych, które niedawno weszły lub niebawem mają wejść w życie.

▪ Czynniki, które mają największy potencjał, by wpłynąć na opisane wyżej trendy, to naszym zdaniem otoczenie polityczno-regulacyjne (ryzyko istotnych zdarzeń 
w tej dziedzinie w najbliższych kwartałach zwiększa fakt, że 2027 jest rokiem wyborczym), geopolityka (np. dalsza trajektoria konfliktu ukraińsko-rosyjskiego 
lub kolejne po wojnie w Iranie „czarne łabędzie”) oraz ewentualny napływ migrantów zagranicznych do Polski, lub ich odpływ (migracje zagraniczne o dużej 
skali mogłyby zachwiać rynkiem podobnie, jak stało się to w 2022 po napływie uchodźców z Ukrainy). Wszystkie te czynniki mogłyby w najbliższych latach 
wpłynąć na rynek w znaczący i jednocześnie trudny do przewidzenia sposób. Równie trudne, jeśli nie niemożliwe, jest samo przewidzenie ich wystąpienia.



PODSUMOWANIE

▪ Uważamy, że zapoczątkowany w końcówce lutego br. konflikt na Bliskim Wschodzie będzie miał odczuwalne, ale nie rewolucyjne konsekwencje dla 
polskiego rynku mieszkaniowego. Podwyższone czasowo inflacja, niepewność konsumentów i zamrożone prawdopodobnie na dłuższy czas stopy procentowe 
spowolnią ożywianie się popytu na mieszkania w 2026 r. w porównaniu do tempa z ostatnich kwartałów. Podobne czynniki w pewnym stopniu wpłyną też 
ograniczająco na podaż mieszkań w br. Długoterminowe perspektywy rynku mieszkaniowego pozostają jednak bez zmian, i są naszym zdaniem korzystne.

▪  W 2026 spodziewamy się dużej podaży mieszkań, rzędu 225 tys. lokali. Złożą się na to duża produkcja mieszkań deweloperskich, niewielki wzrost 
liczby oddanych do użytku domów jednorodzinnych oraz prawdopodobnie stagnacja w budownictwie dofinansowywanym ze środków publicznych. 

▪ W 2026 wciąż spodziewamy się ożywienia popytu w porównaniu do 2025 r., prawdopodobnie w tempie jednocyfrowym lub niskim dwucyfrowym (r/r 
ilościowo). Wynagrodzenia, mimo efektów kryzysu irańskiego, dalej bowiem będą realnie rosły, poprawiając zdolność kredytową gospodarstw domowych – 
choć wolniej. Czynnikiem ograniczającym dynamikę popytu w porównaniu do wcześniejszych prognoz będzie spadek nastrojów gospodarstw domowych, ale 
powinien on być przejściowy. Bardziej trwały, ujemny wpływ na ożywianie się popytu wywrze natomiast zamrożenie obniżek stóp procentowych. Znaczenie 
będzie miał też efekt wysokiej bazy z 2H 2025.

▪ Uważamy, że średnie ceny transakcyjne mieszkań na rynku pierwotnym dużych miast w 2026 pozostaną w przybliżeniu niezmienione. W 1H 2026 nie 
można jednak wykluczyć ich niewielkich, co najwyżej kilkuprocentowych spadków (r/r nominalnie). Dynamiki podaży mieszkań oraz popytu na mieszkania 
będą w 2026 podobne, co w połączeniu z dużą nową podażą przedłuży okres utrzymywania się na rynku nadwyżki niesprzedanych lokali. W obliczu 
przeciągających się trudnych warunków rynkowych może to prowokować część deweloperów do obniżek cen, czego symptomy ujawniły się już w 4Q 2025.

▪ Dalsza perspektywa dla polskiego rynku mieszkaniowego to osiąganie przez niego kolejnych punktów saturacji: około 2028 nasycenie fundamentalnego 
popytu na poziomie ogólnopolskim, a za ok. 5-10 lat też na rynkach dużych aglomeracji. Spodziewamy się również zmian w charakterze popytu na mieszkania: 
postępującego skupiania się go w największych miastach wraz z „obwarzankami” oraz wzrostu wymagań nabywców, którzy kupując mieszkanie, coraz 
rzadziej będą szukali po prostu własnego „M”, a coraz częściej – poprawy poziomu życia. Od strony podażowej spodziewamy się, że na rynek w najbliższych 
latach będzie trafiała porównywalna liczba mieszkań do tej notowanej w 2020-25. W 2027 źródłem ryzyka dla tych prognoz będą wybory parlamentarne – 
okres okołowyborczy może sprzyjać zmianom regulacyjnym w dziedzinie mieszkalnictwa. Natomiast w dłuższej perspektywie kluczowe ryzyka to naszym 
zdaniem geopolityka i kwestie demograficzne, zwłaszcza skala i kierunek migracji zagranicznych do i z Polski. Prawdopodobieństwo wystąpienia i kierunek 
oddziaływania każdego z tych ryzyk jest trudny do przewidzenia.

Źródło: analiza DAM Alior.



SKRÓTY, INFORMACJA PRAWNA

Skróty i definicje pojęć używanych w raporcie

12M – dane za 12 miesięcy

1H / 2H – dane za pierwszą/drugą 
połowę roku

1Q, 2Q itp. – pierwszy kwartał, drugi 
kwartał itp.

BWUK – Bieżący Wskaźnik Ufności 
Konsumenckiej GUS

lo – lewa oś

M&A – mergers & acquisitions, fuzje
i przejęcia

MAE – Międzynarodowa Agencja 
Energetyczna

p – prognoza 

po – prawa oś

RPP – Rada Polityki Pieniężnej

Powyższy materiał (dalej Materiał) został przygotowany przez Dział Analiz Makroekonomicznych 
Alior Bank SA. Właścicielem Materiału jest Alior Bank Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie. 
Powielanie bądź publikowanie Materiału lub jego części bez pisemnej zgody Alior Bank S.A. jest 
zabronione. Materiał ma charakter informacyjny, w szczególności nie stanowi: rekomendacji 
inwestycyjnej w rozumieniu Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) NR 596/2014 
z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporządzenie w sprawie nadużyć na 
rynku) oraz uchylające dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy 
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE, rekomendacji udzielonej w związku ze 
świadczeniem usługi doradztwa inwestycyjnego (usługa doradztwa inwestycyjnego jest 
świadczona na podstawie odrębnej umowy o doradztwo inwestycyjne), porady inwestycyjnej o 
charakterze ogólnym, badania inwestycyjnego, jak również nie może być traktowany jako usługa 
doradztwa podatkowego bądź prawnego. 

Alior Bank S.A. podjął starania aby Materiał został sporządzony w sposób rzetelny, z zachowaniem 
zasad metodologicznej poprawności oraz z należytą starannością. Materiał wyraża wiedzę oraz 
poglądy autorów według stanu na dzień sporządzenia. Alior Bank S.A. nie zobowiązuje się do 
aktualizacji Materiału po dniu publikacji. Materiał został sporządzony na podstawie 
ogólnodostępnych informacji, uznanych przez Dział Analiz Makroekonomicznych za wiarygodne, 
przy czym Alior Bank S.A. ani sporządzający Materiał pracownicy nie ponoszą odpowiedzialności 
za rzetelność oraz prawdziwość materiałów źródłowych sporządzonych przez podmioty trzecie, 
a wykorzystanych do opracowania Materiału. 

Materiał może zawierać prognozy co do zdarzeń przyszłych, które są niepewne oraz są obaczone 
ryzykiem błędu. Podejmując decyzje inwestycyjne Klient powinien kierować się własną, niezależną 
oceną. Klient ponosi pełną odpowiedzialność za skutki swoich decyzji inwestycyjnych. 

Źródłem danych są m.in. GUS, NBP, media finansowo-ekonomiczne oraz branżowe. 

Informacja prawna

Serwis 
makroekonomiczny 

DAM Alior

Obraz zawierający zegar, zegarek, Przyrząd pomiarowy, kompas

Opis wygenerowany automatycznie

Obraz zawierający czarne, ciemność

Opis wygenerowany automatycznie

DAM Alior 
w X (Twitter)

Obserwuj nas

https://www.aliorbank.pl/dodatkowe-informacje/informacje/serwis-ekonomiczny.html
https://twitter.com/Analizy_Alior
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