
Artyku³ podejmuje próbê syntetycznej analizy wahañ aktywnoœci gospodarczej 
na rynku mieszkaniowym. Przedstawiono w nim nie tylko morfologiê wspó³-
czesnych cykli, ale równie¿ dokonano przegl¹du rodzajów cykli ze wzglêdu na ich 
czas trwania - zaczynaj¹c od krótkich cykli, poprzez wahania sezonowe, fluktu-
acje œredniookresowe, na d³ugich cyklach wywo³anych innowacjami technolo-
gicznymi koñcz¹c. Historia cykli i kryzysów pokazuje, ¿e wahania na rynku 
mieszkaniowym s¹ swoistego rodzaju wêdrówk¹ w poszukiwaniu punktu 
równowagi, na któr¹ silnie oddzia³uj¹ czynniki poda¿owe i popytowe, a cykle te 
mog¹ miêæ charakter egzogeniczny i endogeniczny. W konkluzji pokazano, ¿e badany rynek pozostaj¹c w silnej korelacji 
z pozosta³ymi elementami systemu gospodarczego mo¿e dwojako oddzia³ywaæ na ekonomiê – mo¿e pog³êbiaæ wi¹zkê 
negatywnych zjawisk w fazie recesji lub te¿ wspomagaæ gospodarkê w osi¹ganiu korzyœci w peak cyklu.

WAHANIA AKTYWNOŒCI 

GOSPODARCZEJ NA RYNKU 

MIESZKANIOWYM

W spó³czesn¹ gospodarkê wy-
ró¿nia szczególna dynamika 
wszystkich elementów sy-

stemu gospodarczego, które tworz¹ 
³añcuch coraz silniej powi¹zanych ze 
sob¹ i wzajemnie na siebie oddzia³u-
j¹cych ogniw. Interwencja w jeden 
z podsystemów gospodarki nie mo¿e 
pozostaæ nie odczuwalna przez pozosta³e 
rynki, czêstokroæ wywo³uj¹c na nich 
bardzo silne wstrz¹sy i szoki. Zmiany te 
mog¹ mieæ charakter pozytywny, pobu-
dzaj¹cy rynek, o¿ywiaj¹cy gospodarkê, 
wiod¹ce ku prosperity ca³ego kraju lub 
te¿ mog¹ oddzia³ywaæ zupe³nie od-
miennie – spowalniaj¹c lub wrêcz silnie 
hamuj¹c prê¿nie dzia³aj¹c¹ gospodarkê 
narodow¹. Ju¿ w XIX wieku zaobser-
wowano, ¿e zjawiskom ekonomicznym 
towarzyszy swoistego rodzaju cyklicz-
noœæ, wówczas okreœlona przez W.S. Je-

1vons jako teoria plam na s³oñcu . 
Zgodnie z przytoczon¹ teori¹ o¿ywienie 
oraz wystêpuj¹ce po nim spowolnienie 
gospodarcze (uto¿samiane wówczas 
z okresami urodzaju lub nieurodzaju, 
które powodowa³o zmiany w poziomie 
produkcji przemys³owej) by³o bezpo-
œredni¹ konsekwencj¹ cyklicznego 
pojawiania siê plam na s³oñcu. Wiek 
póŸniej by³o ju¿ wiadome, ¿e przyczyny 
cyklicznoœci oraz zjawisko cyklów na 
rynkach jest procesem znacznie bardziej 
skomplikowanym i uzale¿nionym od 
du¿o wiêkszej liczby zmiennych na nie 
oddzia³uj¹cych. Powi¹zanie rynków 
tworz¹cych system gospodarki ca³ego 
kraju powoduje, i¿ zjawiska te s¹ jeszcze 
bardziej widoczne. Szczególnym przy-

padkiem podsystemu gospodarki, 
niezwykle silnie kszta³tuj¹cym sytuacjê 
ekonomiczn¹ danego kraju, jest rynek 
nieruchomoœci, w szczególnoœci zaœ 
bêd¹cy jego czêœci¹ sk³adow¹ o du¿ej 
wra¿liwoœci na wszelkiego typu zmiany 
rynek mieszkaniowy (rozumiany w ni-
niejszym artykule jako rynek nierucho-
moœci lokalowych oraz rynek domów 
jednorodzinnych – budynki wolno-
stoj¹ce, budynki w zabudowie szere-
gowej i bliŸniaczej). Z uwagi na fakt, i¿ 
rynek mieszkaniowy w Polsce jest ryn-
kiem z jednej strony stosunkowo m³o-
dym, niezbyt bogatym w doœwiadczenia, 
z drugiej zaœ rynkiem pozostaj¹cym pod 
silnym wp³ywem wielu fundamental-
nych czynników takich jak chocia¿by: 
polityka, demografia, dzia³ania fiskalne 
– to dorobek naukowy nie wyczerpa³ 
wystarczaj¹co zagadnienia cyklicznoœci 
rynków mieszkaniowych w Polsce. 
Celem niniejszego artyku³u jest próba 
zmniejszenia tej luki naukowej. W arty-
kule zostanie przedstawiona problema-
tyka cyklów koniunkturalnych, ich 
morfologia oraz najwa¿niejsze czynniki 
wp³ywaj¹ce na ich wystêpowanie. 
Podsumowanie artyku³u zawieraæ bêdzie 
spostrze¿enia autorki dotycz¹ce mo¿-
liwoœci analizowania i wnioskowania 
w oparciu o historyczne cykle na rynkach 
mieszkaniowych. 

Definicji cyklu koniunkturalnego 
polski i zagraniczny dorobek naukowy 
zna wiele, chocia¿ wœród ekonomistów 
nadal nie ma spójnego pogl¹du co do 
tego, które wahania mo¿na nazwaæ 
cyklem, a które stanowi¹ przypadkowe 
fluktuacje. Najbli¿sza autorce wydaje siê 
jedna z pierwszych definicji cyklu 
koniunkturalnego przedstawiona przez 
prekursorów nowoczesnej analizy ko-
niunktury - A.F. Burns i W.C. Mitchell, 
która cykle okreœla jako rodzaj „wahañ 
wystêpuj¹cych w agregatach przedsta-
wiaj¹cych dzia³alnoœæ gospodarcz¹ 
narodów, organizuj¹cych swoj¹ produk-
cjê przewa¿nie w przedsiêbiorstwach; 
cykle sk³adaj¹ siê z okresów ekspansji 
wystêpuj¹cych w tym samym czasie 
w wielu dzia³aniach gospodarczych, 
nastêpuj¹cych po nich równie general-
nych kryzysach, zastojach oraz o¿ywie-
niach, które ³¹cz¹ siê z faz¹ ekspansji cy-
klu nastêpnego; ta sekwencja zmian jest 

2ci¹g³a, powraca – nie jest okresowa.”  
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Chocia¿ zgodnie z pogl¹dami P. Skrzyp-
czyñskiego wspó³czesne (pod pojêciem 
„wspó³czesne” rozumie siê cykle wy-
stêpuj¹ce po II wojnie œwiatowej) cykle 
koniunkturalne winno siê okreœlaæ 
mianem wahañ aktywnoœci gospodarczej 
z uwagi na ich stochastyczny, a nie jak do 
tej pory okreœlano deterministyczny 

3charakter , w niniejszej pracy autorka 
w dalszym ci¹gu pos³ugiwaæ siê bêdzie 
pojêciem „cykl”. W rozwa¿aniach 
dotycz¹cych cykli koniunkturalnych 
niezbêdne jest okreœlenie budowy, 
kszta³tu, a tak¿e form poszczególnych 
procesów koniunkturalnych, które przez 
R. Barczyka okreœlane s¹ jako morfo-

4logia cykli koniunkturalnych . Wœród 
cech opisuj¹cych morfologiê cykli 
nale¿y wymieniæ: „charakter górnych 
i dolnych punktów zwrotnych, d³ugoœæ 
poszczególnych faz oraz ca³ych cykli, 
ich czêstotliwoœæ, amplitudê i intensy-
wnoœæ wahañ, symetrycznoœæ i asyme-
trycznoœæ cykli oraz ich strukturê 

5przedmiotow¹ i czasow¹.”  Warto dodaæ, 
¿e niemiecki ekonomista W. A. Jóhr 
zauwa¿y³, i¿ wahania koniunkturalne 
maj¹ wspólne cechy, do których zaliczy³: 
rodzaj ruchów cyklicznych, d³ugoœæ i si³ê 
wahañ, powtarzalnoœæ faz, czêœci cyklu 

6podlegaj¹ce wahaniom.  Analiza cykli 
najczêœciej sprowadza siê do badania 
d³ugoœci faz cyklu oraz – co najwa¿niej-
sze i zarazem najtrudniejsze do okreœle-
nia ex ante – ustalenia górnych i dolnych 
punktów zwrotnych wahañ (okreœlanych 
w odniesieniu do wspó³czesnych cykli 
koniunkturalnych jako punkty poprawy 
lub punkty pogorszenia), czyli wskaza-
nia momentu szczytu o¿ywienia gos-
podarczego i nastêpuj¹cej po nim 
dekoniunktury gospodarczej lub okreœ-
lenia zakoñczenia silnego zastoju na 
rynku i rozpoczêcie pomyœlnej koniun-
ktury (Wykres 1). 

O wyst¹pieniu punktów zwrotnych 
decyduj¹ czynniki o charakterze endo-
genicznym i egzogenicznym. Te o cha-
rakterze endogenicznym wynikaj¹ z de-
terminantów stricte zwi¹zanych z danym 
rynkiem, natomiast przyczyny egzoge-
niczne s¹ to takie, które na dany rynek 
oddzia³uj¹, ale nie s¹ z nim bezpoœrednio 
zwi¹zane (szerzej na ten temat w dalszej 
czêœci artyku³u). Pe³ny cykl koniunktu-
ralny tworz¹ trzy punkty zwrotne – 
górny, dolny, górny lub dolny, górny, 
dolny. Pojedyncza faza cyklu sk³ada siê 
natomiast z dwóch punktów zwrotnych – 
górnego i dolnego lub dolnego i górnego. 
D³ugoœæ cyklu jest mierzona miêdzy 
dwoma jednoimiennymi (dwa górne lub 
dwa dolne) punktami zwrotnymi, zaœ 
d³ugoœæ fazy okreœla odleg³oœæ miêdzy 

dwoma ró¿noimiennymi (górny i dolny 
lub dolny i górny) punktami. Wspó³-
czesne cykle najczêœciej s¹ okreœlane 

7jako cykle dwufazowe.  (Wykres 1) 
Kolejn¹ cech¹ morfologiczn¹ cyklu jest 
czêstotliwoœæ, która informacyjnie ma 
wartoœæ porównywaln¹ do cechy d³ugoœæ 
cyklu. Wskazuje ona „ile cykli b¹dŸ te¿ 
jaka jego czêœæ wystêpuje w przyjêtej 

8jednostce czasu.”  Wœród cech morfo-
logicznych bardzo wa¿n¹ cech¹ jest 
amplituda ca³ego cyklu b¹dŸ poszczegól-
nych jego faz. Poprzez amplitudê cyklu 
nale¿y rozumieæ ró¿nicê jaka wystêpuje 
miêdzy faz¹ wzrostow¹ cyklu a faz¹ 
spadkow¹, natomiast amplituda poje-
dynczej fazy jest to wartoœæ bezwzglêdna 
z ró¿nicy pomiêdzy maksymalny-
mi/minimalnymi wartoœciami tworz¹-
cymi dan¹ fazê. Z kolei intensywnoœæ 
wahañ w cyklu koniunkturalnym infor-
muje o sile wzrostu, b¹dŸ te¿ spadku 
poszczególnej fazy. Cech¹ bardzo czêsto 
wykorzystywan¹ do badania i opisywa-
nia cykli jest równie¿ ich symetrycznoœæ 
b¹dŸ asymetrycznoœæ. Cecha ta pokazuje 
jakie relacje zachodz¹ miêdzy amplitud¹ 
poszczególnych faz cyklu a d³ugoœci¹ 
trwania tych¿e faz. Symetrycznoœæ 

oznacza, ¿e amplitudy ka¿dej z fazy 
cyklu s¹ równe zeru, a czas trwania fazy 
wzrostowej jest równy jednostce czasu 
odpowiadaj¹cej d³ugoœci trwania fazy 
spadkowej. Je¿eli warunki wystêpo-
wania symetrycznoœci nie s¹ spe³nione, 
wówczas cykl koniunkturalny okreœla siê 
jako asymetryczny. Z kolei struktura 
przedmiotowa cyklu okreœla przyczy-
nowo–skutkowe zale¿noœci panuj¹ce 
miêdzy poszczególnymi elementami 
sk³adaj¹cymi siê na cykl, struktura 
czasowa natomiast okreœla okresy 
spowolnienia b¹dŸ wyprzedzenia czaso-
wego pojawiaj¹cego siê miêdzy pun-

9ktami zwrotnymi.  Warto zauwa¿yæ, i¿ 
wspó³czesne cykle koniunkturalne 
ró¿ni¹ siê od klasycznych cykli przede 
wszystkim w³aœnie w obszarze cech 
morfologicznych. Zasadnicz¹ ró¿nic¹ 
jest skrócenie czasu trwania cyklu, 
a tak¿e zmniejszenie amplitudy cyklu 
w odniesieniu do cyklu klasycznego. 
Wa¿n¹ dywergencjê stanowi równie¿ 
asymetria wspó³czesnych cykli koniun-
kturalnych, obserwowana jako skrócenie 
czasu trwania fazy niskiej stopy wzros-

10tu  i wyd³u¿enie czasu trwania fazy 
wysokiej stopy wzrostu.
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Przedstawiona morfologia cyklu 
koniunkturalnego odnosi siê równie¿ do 
wahañ cyklicznych wystêpuj¹cych na 
rynku nieruchomoœci, mimo i¿ rynek 
nieruchomoœci rozwija siê nierów-
nomiernie w wyniku oddzia³ywania na 
niego nie tylko si³ mocno ³¹cz¹cych go 
z gospodark¹, ale równie¿ pod wp³ywem 
mechanizmów w³aœciwych tylko dla tego 
segmentu gospodarki. A. Baum definiuje 
cykl na rynku nieruchomoœci jako 
inklinacja poda¿y i popytu oraz cen i stóp 
zwrotu z nieruchomoœci do oscylacji 
wokó³ ich przeciêtnych wartoœci lub 

11d³ugookresowych tendencji.  To spra-
wia, ¿e wahania wystêpuj¹ce na rynku 
nieruchomoœci nie stanowi¹ bezpoœred-
niego odzwierciedlenia cyklu obser-
wowanego w gospodarce, ale charakte-
ryzuj¹ siê indywidualnym przebiegiem, 
który mo¿e „byæ bardziej gwa³towny 
i d³u¿szy, ale równie¿ wymuszony 

12i krótszy.”  Na rynku nieruchomoœci 
mo¿na wyró¿niæ m.in.:

1. cykle o zró¿nicowanej d³ugoœci:
! cykle popytowe o przeciêtnym 

czasie trwania 4-5 lat oraz 
! cykle Juglar'a trwaj¹ce 9-10 lat, 

które wywo³ywane s¹ przez 
czynniki endogeniczne (zmiany 

13po stronie poda¿y) ;

2. cykle Kuznieca, których przeciêtny 
czas trwania wynosi 20-30 lat, 
a które zwi¹zane s¹ z d³ugimi, 
spekulacyjnymi okresami wysokiej 

14koniunktury.

Na rynku nieruchomoœci charakte-
rystyczne jest równie¿ wystêpowanie 
wahañ d³ugookresowych (trwaj¹cych 
nawet 50 lat) oraz wahañ sezonowych. 
Pierwsze, okreœlane jako cykle Kondra-
tiewa, wystêpuj¹ w bezpoœredniej kon-
sekwencji rozwoju nowych technologii, 
innowacji pojawiaj¹cych siê na rynku 
oraz procesu ich rozprzestrzeniania siê. 
Wahania sezonowe, okreœlane równie¿ 

15jako efekty kalendarzowe , to regularne 
zmiany w liczbie zawartych transakcji 
lub rozk³adzie cen transakcyjnych, które 
s¹ stricte zwi¹zane z poszczególnymi 

16okresami roku.  Mo¿na wyodrêbniæ 
cztery efekty kalendarzowe (na podsta-
wie przeprowadzonych badañ iloœcio-

17wych ):

1. efekt stycznia, okreœlany równie¿ 
jako efekt prze³omu roku, charak-
teryzuje siê zwiêkszon¹ liczb¹ 
zawieranych transakcji przypada-
j¹cych na prze³om roku kalen-
darzowego,

2. efekty wiosenne, obejmuj¹ce 
zw³aszcza miesi¹ce marzec i kwie-
cieñ, oznaczaj¹ siê najwiêksz¹ 
w pierwszej po³owie roku kalen-
darzowego liczb¹ zawieranych 
transakcji na rynku nieruchomoœci,

3. efekt lipca jest okresem w roku 
cechuj¹cym siê najmniejsz¹ liczb¹ 
transakcji zawieranych na rynku 
nieruchomoœci,

184. efekt jesienny  – jest to szczególny 
okres w roku, w którym w miesi¹cu 
paŸdzierniku wystêpuje najwiêkszy 
wolumen transakcji dokonywanych 
na rynku nieruchomoœci w drugiej 
po³owie roku, zaœ miesi¹c listopad 
jest miesi¹cem, w którym liczba 
transakcji spada do najmniejszej 

19w ca³ym roku.

Jak zauwa¿ono wczeœniej w artykule, 
cykle na rynku s¹ swoistego rodzaju 
wêdrówk¹ w poszukiwaniu punktu 
równowagi na danym rynku, na któr¹ 
silnie oddzia³uj¹ czynniki poda¿owe 
i popytowe. 

Do determinant poda¿owych silnie 
wp³ywaj¹cych na rynek nieruchomoœci 
zalicza siê przede wszystkim: 
! istniej¹cy zasób nieruchomoœci; 
! nieruchomoœci, które zosta³y wyre-

montowane lub zmodernizowane; 
! nieruchomoœci, które zosta³y wy³¹-

czone z eksploatacji lub które zmieni³y 
swoje przeznaczenie oraz 

! ca³y rynek budownictwa mieszka-
niowego, w którym szczególnie wa¿n¹ 
rolê odgrywaj¹ ceny, koszty, dostêpnoœæ 
terenów budowlanych oraz regulacje 
prawne, a tak¿e wysoka kapita³och³on-
noœæ procesu budowlanego oraz d³u-
gowiecznoœæ nieruchomoœci. 

Wœród czynników popytowych od-
dzia³uj¹cych na rynek nieruchomoœci 
nale¿y wskazaæ na:

1. czynniki fundamentalne tj.
a) dochody mieszkañców, na które 

sk³adaj¹ siê dochody w³asne, 
transfery oraz udzielone kredyty; 

b) ceny – w tej kategorii analizo-
wane s¹ nie tylko ceny mieszkañ, 
ale równie¿ brane s¹ pod uwagê 
wysokoœci stawek czynszu na 
rynku mieszkaniowym oraz 
poziom stopy procentowej; 

c) preferencje nabywców – pod tym 
pojêciem rozumie siê istniej¹cy 
w danym pañstwie, na kon-

20kretnym lokalnym  rynku mo-
del konsumpcji, poziom zaspo-
kojenia potrzeb, w tym w szcze-
gólnoœci sytuacja mieszkaniowa, 
migracje zewnêtrzne, migracje 
wewnêtrzne, czynniki demo-
graficzne – w tym g³ównie: 
przyrost naturalny oraz zmiana 
liczby gospodarstw domowych; 

2. polityki pañstwa, a w szczególnoœci 
dzia³ania tj.:
a) presja polityków na wspieranie 

w³asnoœci prywatnej mieszkañ 
(bardzo silnie obserwowana 
w okresach przedwyborczych 
i równie silnie s³abn¹ca w czasie 
powyborczym), 

b) subsydia dla rynku mieszka-
niowego, które w Polsce przy-
bieraj¹ formê programów rz¹do-
wych (Program Rodzina na 
Swoim zakoñczony z koñcem 
grudnia 2013 roku, który zosta³ 
zast¹piony przez obowi¹zuj¹cy od 
pocz¹tku stycznia 2014 roku pro-
gram Mieszkanie dla M³odych), 
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c) wszelkiego rodzaju regulacje 
kszta³tuj¹ce poziom ryzyka na 
rynku oraz oddzia³uj¹ce na 
poziom dochodów i kosztów 
gospodarstw domowych, 

d) stopieñ kontroli i nadzoru pañ-
stwa nad instytucjami finan-
sowymi i parafinansowymi; 

3. spekulacje – oczekiwania rynku co 
do kierunku i poziomu zmian cen na 
rynku nieruchomoœci mieszkanio-

21wych w przysz³oœci , w tym 
w szczególnoœci wp³yw informacji 
(prawdziwych b¹dŸ nie potwier-
dzonych) ujawnianych na rynku, 
czas reakcji na nap³ywaj¹ce infor-
macje oraz nieracjonalnoœæ zacho-

22wañ ludzkich.  

Jednoczeœnie nale¿y zwróciæ uwagê, 
i¿ wœród uczestników rynku nierucho-
moœci daje siê zaobserwowaæ sk³onnoœæ 
do trwania przy nawykach (ang. habit 
persistent) lub zachowania stadnego 
znacznie czêœciej ani¿eli wystêpowanie 
racjonalnej reakcji w oparciu o logiczn¹ 
kalkulacjê oraz wnioskowanie na pod-
stawie wczeœniejszych doœwiadczeñ 
z przesz³oœci. Z drugiej strony nale¿y 
pamiêtaæ, i¿ cykle na rynkach nierucho-
moœci, mimo ¿e pochodz¹ z tej samej 
rodziny, to nigdy nie s¹ identyczne, co 
stanowi potwierdzenie tego, i¿ fenomen 
wahañ aktywnoœci na rynku mieszka-
niowym stanowi immanentn¹ cechê tego 
rynku, jednak znajomoœæ przyczyn je 
wywo³uj¹cych, ich przebiegu oraz 
konsekwencji mo¿e ograniczyæ lub 

23za³agodziæ niektóre z ich objawów.  
Warto zwróciæ uwagê, i¿ A. Dehesh oraz 
C. Pugh, ze wzglêdu na Ÿród³a powstania, 
cykle na rynku mieszkaniowym dziel¹ 
na:
1. wahania koniunkturalne o charak-

terze egzogenicznym – s¹ to 
wahania w poziomie aktywnoœci na 
rynku mieszkaniowym, które zos-
ta³y wywo³ane czynnikami zew-
nêtrznymi, tj. postêp techno-
logiczny (np. prze³omowe odkrycie 
naukowe), migracje ludnoœci, 
czynniki polityczne, zmiana stóp 
procentowych, zmiana w poziomie 
dochodu,

2. wahania koniunkturalne o charak-
terze endogenicznym – s¹ to cykle 
na rynku mieszkaniowym powsta-
j¹ce w wyniku oddzia³ywania 
czynników wewnêtrznych, tj. waha-
nia po stronie popytu – teoria 
mno¿nika–akceleratora, d³ugoœæ 
procesu budowlanego i zwi¹zana 
z tym opóŸniona reakcja po stronie 
poda¿y na zmiany zachodz¹ce na 

24rynku.

Mo¿na zatem powiedzieæ, ¿e waha-
nia na rynku nieruchomoœci s¹ to 
nieregularne, ale powracaj¹ce fluktuacje 
ca³kowitego dochodu z nieruchomoœci 
(ze wszystkich rodzajów) przejawiaj¹ce 
siê równie¿ w wahaniach innych wskaŸ-
ników rynku nieruchomoœci wystêpu-
j¹cych z ró¿nym przesuniêciem czaso-
wym w odniesieniu do œredniej z wszyst-

25kich typów nieruchomoœci.  Bez 
w¹tpienie jednak zmiany zachodz¹ce na 
rynku mieszkaniowym wywieraj¹ bar-
dzo silny nacisk na oscylacje wystêpu-
j¹ce na rynku nieruchomoœci, co 
w dalszej konsekwencji bardzo mocno 
oddzia³uje na cykle koniunkturalne 
obejmuj¹ce ca³¹ gospodarkê. Stanowi to 
potwierdzenie tego, i¿ rynek nierucho-
moœci pozostaje w bardzo silnej korelacji 
z rynkiem ekonomicznym kraju, a jak 
twierdzi E. Kucharska-Stasiak „pasem 
transmisyjnym pomiêdzy rynkiem 
nieruchomoœci a ca³¹ gospodark¹ jest 

26sektor bankowy.”

Zagadnienia zwi¹zane z wahaniami 
aktywnoœci gospodarczej na rynku 
mieszkaniowym stanowi¹ bardzo istotn¹ 
problematykê niezale¿nie od tego 
w jakiej fazie cyklu koniunkturalnego 
gospodarka narodowa aktualnie siê 
znajduje. Przedstawione w niniejszym 
artykule rozwa¿ania koncentruj¹ siê one 
jedynie na przedstawieniu najwa¿niej-
szych zagadnieñ zwi¹zanych z cyklami 
na rynku mieszkaniowym. W artykule 
starano siê pokazaæ, i¿ cyklicznoœæ 

rynków (w tym zw³aszcza rynku 
mieszkaniowego) jest ich immanentn¹ 
cech¹, zaœ wystêpuj¹ce wahania 
w poziomie aktywnoœci przybieraj¹ 
ró¿n¹ formê i kszta³t oraz determinowane 
s¹ wieloma czynnikami. Najbardziej 
odczuwalne dla gospodarki s¹ fazy 
cyklu, gdzie nastêpuje bardzo du¿a 
korekta w dzia³aniach gospodarczych – 
recesja. Jednak¿e, mimo i¿ jest to etap 
cyklu, który najczêœciej jest bardzo 
boleœnie odczuwany przez spo³eczeñ-
stwo, to jednak ka¿dy kryzys otwiera 
oczy powoduj¹c jednoczeœnie pewnego 
rodzaju katharsis dla ca³ej gospodarki. 
Polski rynek mieszkaniowy jest rynkiem 
m³odym, rozwijaj¹cym siê, przez co 
i doœwiadczenia zwi¹zane z tym rynkiem 
nie s¹ jeszcze bogate i wymagaj¹ 
przeprowadzenia dalszych badañ. Bada-
nia takie maj¹ fundamentalne znaczenie 
zarówno dla rynku nieruchomoœci, jak 
i ca³ej gospodarki. Pomimo, i¿ doœwiad-
czenia minionych cyklów wystêpu-
j¹cych na rynku nieruchomoœci z pew-
noœci¹ nie pomog¹ w unikniêciu wejœcia 
i przejœcia przez kolejne fazy pojawia-
j¹cych siê cykli, jakie bêd¹ wystêpowaæ 
na rynku mieszkaniowym, to analiza 
historycznego rozwoju sektora miesz-
kaniowego mo¿e pomóc w oszacowaniu 
punktów zwrotnych cyklu, z³agodzeniu 
jego przebiegu, mo¿liwie delikatnego 
w skutkach odczuwania trough cyklu 
oraz zintensyfikowania korzyœci osi¹-

27ganych w peak  cyklu na rynku miesz-
kaniowym. 
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