Piotr Jachowicz

POLSKA W KRYZYSIE ZADLUZENIOWYM

1. Zrédta zadtuzenia (1970-1978)

Po przejeciu wltadzy w 1970 r. ekipa Edwarda Gierka przyjeta program ,,dyna-
micznego rozwoju spoteczno-gospodarczego kraju” i podniesienia standardu zycia
ludnosci. Nowe kierownictwo chcialo osiagna¢ te cele poprzez otwarcie na wspoét-
prace gospodarczg z zagranics, a szczeg6lnie z Zachodem. Planowano wzrost inwe-
stycji i importu z wykorzystaniem kredytéw zagranicznych. Zakup licencji stuzy¢
mial unowocze$nieniu gospodarki. W pierwszej polowie lat 70. koncepcje te udato
sie czesciowo zrealizowac. Szybko rosty obroty handlu zagranicznego, a import z kra-
jow kapitalistycznych finansowany byl przede wszystkim kredytami. Szacuje sig, ze
55% kredytéw przeznaczono na inwestycje, gtéwnie w przemysle. Dalsze 30% skie-
rowano na import komponentéw do biezacej produkcji przemystowej, a na import
pasz i dobr konsumpcyjnych przeznaczono kolejne 15% kredytow!.

Otwarcie na $wiat i zacigganie kredytéw miato racjonalne uzasadnienie. Stano-
wilo szanse na przyspieszenie wzrostu, unowoczesnienie gospodarki i podniesie-
nie standardu zycia. Niestety, na polityce kredytowej zaciazyl szereg niekorzystnych
okolicznosci zewnetrznych. I szok naftowy z lat 1973-1974 niekorzystnie odbil sie
na sytuacji platniczej Polski. Prawie czterokrotny wzrost ceny ropy naftowej na ryn-
kach $wiatowych przenidst si¢ z pewnym opdznieniem na ceng ropy importowanej
ze Zwigzku Radzieckiego. W $lad za energig rosty réwniez ceny towaréw importo-
wanych z Zachodu. Wazniejsze byly jednak uwarunkowania krajowe. Gospodarka
polska byla nieefektywna i nieprzystosowana do gry na konkurencyjnych rynkach.
Kredyty zaciggaliémy bez wtasciwej kalkulacji ekonomicznej, poniewaz w warunkach
gospodarki nakazowo-rozdzielczej byto to praktycznie niemozliwe. Mozliwosci eks-
portowe gospodarki nie wzrastaty proporcjonalnie do wzrostu importu i zadtuzenia.

1], Kalinski, Gospodarka Polski w latach 1944-1989. Przeminay strukturalne, PWE, Warszawa 1995,
s. 148-159, 166-174; A. Miiller, Przyspieszony wzrost gospodarczy w latach 1971-1975 a proporcje wzrostu
w trzydziestoleciu 19501980, w: U Zrddet polskiego kryzysu, red. A. Miiller, PWN, Warszawa 1985, s. 147-153.
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Polska zadluzata si¢ na nadmierng skale, co powodowalo niebezpieczne uzaleznienie
produkcji krajowej od surowcéw, podzespoléw oraz pasz z importu?.

Kalkulacje oplacalnosci kredytéw oparto na szeregu nierealistycznych zatozen.
Zdecydowanie nietrafiona byla koncepcja ,samosplaty dewizowej’, czyli przekona-
nie, Zze wybudowane dzieki kredytom nowe zaklady podejma produkeje i eksport, co
pozwoli na ich sptate. Koncepcja ,,samosptaty” nie sprawdzila si¢, poniewaz inwe-
stycje si¢ przeciagaly, produkcja byla niekonkurencyjna, a eksport na Zachéd utrud-
niony, szczegdlnie w czasie recesji z drugiej polowy lat 70. Drugi element kalkulacji
opieral si¢ na przekonaniu, ze inflacja na Zachodzie doprowadzi do samoczynnej
redukgji zadtuzenia. Zatozenie to sprawdzalo si¢ w stosunku do zobowigzan dola-
rowych w pierwszej potowie lat 70. W tym czasie kurs dolara spadl o blisko 20%
w stosunku do walut mocnych, np. marki niemieckiej. Jednak pdzniej kurs dolara
wzrost, by spas¢ ponownie w drugiej potowie lat 80. Cala sprawa przybrala wiec
postaé swoistej loterii dewizowej. Wzajemnych wahan kurséw walut w przyszlo-
$ci nie mozna byto w zaden sposéb przewidzie¢. Okazalo sie wiec, ze zalozenie to
sprawdzi¢ si¢ mogto jedynie przy szczesliwym zbiegu okolicznosci polegajacym na
tym, ze zadluzenie denominowane jest w walutach stabych, a wigkszos¢ dochodow
z eksportu osiggamy w walutach mocnych. Tak jednak nie bylo. Kolejny element
rozumowania opieral si¢ na przeswiadczeniu, ze terms of trade polskiego handlu
zagranicznego beda si¢ poprawia¢. W ciagu nastepnych lat ulegaly one wielokierun-
kowym zmianom, ale per saldo i to zalozenie si¢ nie sprawdzito. Nie przewidziano
réwniez zakldcenia rownowagi geograficznej w stosunkach z zagranica, ktdra pole-
gala na tym, ze rést import z krajow rozwinietego Zachodu, podczas gdy ekspansja
eksportowa ukierunkowana byta przede wszystkim na rynki krajow RWPG".

Poczatkowo Polska zaciggata kredyty bez zadnych probleméw. Ztozylo si¢ na to
szereg przyczyn. Na starcie poziom zadluzenia zagranicznego byl bardzo niski i mieli-
$my opinie solidnego platnika. Ponadto, w warunkach recesji wywolanej przez I szok
naftowy, banki zachodnie szukaly ujscia dla depozytéw petrodolarowych. Mozna
réwniez przypuszczaé, ze bankierzy zachodni zywili przeswiadczenie, ze Zwiazek
Radziecki nie pozwoli na bankructwo krajéw satelickich, w tym Polski, a sam ze
swoimi dochodami pochodzgcymi z eksportu surowcéw i broni zawsze bedzie dys-
ponowal wystarczajacymi srodkami na obstuge kredytow*.

2 Z. Landau, Gléwne tendencje rozwoju gospodarczego Polski Ludowej, w: U Zrédet polskiego. .., ibidem,
s. 77 i nast.

3 W. Rydygier, Putapka zadtuzenia, w: U Zrddet polskiego..., ibidem, s. 222 i nast.; S. Pangsy-Kania, Zadlu-
zenie zagraniczne Polski, Wyd. Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 2001, s. 11-17.

4 Ibidem.
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W latach 1971-1975 moglo si¢ wydawa, ze polityka gospodarcza Gierka przy-
niosta sukces. Srednioroczne tempo wzrostu produkcji przemystowej przekroczyto
10%, a tempo wzrostu dochodu narodowego wyniosto 9,8%. W ten sposéb Polska
uplasowala si¢ wsrdd najszybciej rozwijajacych sie krajow swiata. Réwnoczesnie
doszto do szybkiego unowoczesnienia produkcji i wzrastat poziom Zycia spoteczen-
stwa. Pojawily sie jednak problemy. Plany gospodarcze nie byly zbilansowane, licen-
cje czesto przestarzale lub niepotrzebne, ,,rozciagniety front inwestycyjny” oznaczat
niemozno$¢ zakonczenia inwestycji w planowanym terminie. Co wigcej, szwanko-
watla kontrola nad wysokoscig plac, a to, przy sztywnych cenach, wywolato braki na
rynku débr konsumpcyjnych. Gospodarke polskg dotknety wiec narastajgce w roz-
nych przekrojach nierdwnowagi czastkowe. Zaciagajac kolejne kredyty, mozna byto
je do czasu maskowac, ale spowodowalo to nadejécie kryzysu zadluzeniowego.

W roku 1970 poziom zadluzenia Polski szacowano na miliard dolaréw. W ciggu
pigciu lat sytuacja zmienila si¢ diametralnie. W 1975 r. zobowigzania wobec kra-
jow kapitalistycznych osiagnely poziom 8,4 mld dol., a ich obstuga obcigzata eks-
port w 32%. Byl to powazny sygnat ostrzegawczy, poniewaz wtasnie 30% uwaza si¢
za granice bezpieczenstwa, po ktorej przekroczeniu gospodarka danego kraju moze
mie¢ klopoty z obslugg zadtuzenia. W grudniu 1975 r. Polska po raz pierwszy nie
miala czym splaci¢ swoich nalezno$ci w krajach kapitalistycznych i wywigzala si¢ ze
swoich zobowigzan dzigki pozyczce z ZSRR®.

Widzac narastajace problemy, ekipa Gierka podjeta probe przywrocenia réwno-
wagi poprzez tzw. manewr gospodarczy. W czerwcu 1976 r. podniesiono ceny pro-
duktéw zywnosciowych. Z podwyzki trzeba bylo jednak pospiesznie si¢ wycofa¢
w obliczu masowych protestow spotecznych. W efekcie doszto do zachwiania réw-
nowagi rynkowej, czego symbolem stalo si¢ wprowadzenie kartek na cukier. Wiadze
staraly sie rowniez ograniczy¢ inwestycje, uzyska¢ nadwyzke w handlu zagranicz-
nym, zintensyfikowa¢ produkcje dobr konsumpcyjnych, zaréwno przemystowych,
jak i rolnych, oraz rozszerzy¢ zakres budownictwa mieszkaniowego. Plany te byly
nierealne, poniewaz gospodarka polska byta niesterowna i nadmiernie uzalezniona
od importu. Pod koniec lat 70. ograniczono istotnie ekspansje inwestycyjna, ale nie
byto to efektem planowych dzialan wladz gospodarczych kraju, lecz raczej przeja-
wem poglebiajacego si¢ kryzysu. W rezultacie w latach 1975-1979 zadluzenie Polski
wzrosto z 8,4 do 22,4 mld dol. Jednocze$nie zmienita si¢ struktura nowych kredytéw.
Mniej $srodkéw kierowano na inwestycje, a coraz wigcej na biezaca produkeje i kon-
sumpcje. Zaciagano kolejne kredyty, aby splaca¢ stare. Nowe kredyty, przewaznie

5 J. Kalinski, op.cit., s. 154-159, 166-174.
6 P. Bozyk, Marzenia i rzeczywistos¢ czyli anatomia polskiego kryzysu, PIW, Warszawa 1983, s. 86.
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krotkoterminowe, zaciggano przede wszystkim w bankach komercyjnych. Stopniowo
Polska zyskata opinie niepewnego dluznika, co powodowalo wzrost oprocentowa-
nia kredytéw i marzy. Klopoty protegowalo spigtrzenie splat kredytéw zaciggnietych
w pierwszej potowie dekady”’.

2. Kryzys gospodarczy (1979-1981)

W latach 1979-1981 Polska pograzyla si¢ w kryzysie gospodarczym. Pogar-
szajace sie warunki zycia doprowadzily do wielkich strajkéw latem 1980 r. Zakon-
czyly si¢ one sukcesem i utworzeniem niezaleznego od wtadz zwigzku zawodowego
»Solidarno$¢”. Miesigce, w ktdrych ,,Solidarno$¢” dzialata legalnie, zdominowane
byly przez ciagle konflikty, strajki i napiecia spoleczne, co dodatkowo poglebiato
kryzys w gospodarce. Od roku 1979 dochdd narodowy spadal, aby osiagna¢ dno
w 1981 r. na poziomie o 15% nizszym niz w rekordowym roku 1978. Polski kryzys
poglebialy niepomyslne zdarzenia na $wiecie. Atak ZSRR na Afganistan i rozmiesz-
czenie nowych radzieckich rakiet wymierzonych w Europe Zachodnig doprowa-
dzilo do zaostrzenia stosunkéw na linii Wschéd - Zachéd. IT szok naftowy ozna-
czal wzrost ceny ropy na $§wiatowych rynkach do 40 dol. za barytke. Na Zachodzie
powrdcila recesja polaczona z inflacja. Wladze monetarne USA zwalczaly inflacje
metoda Srubowania stop procentowych. W konsekwencji wzrosly stopy procentowe
na miedzynarodowych rynkach finansowych. Stopa LIBOR na londynskim rynku
miedzybankowym w 1981 r. osiagneta 20% i dopiero w rok pdzniej spadfa ponizej
10%. Duza cze$¢ kredytow zacigganych przez Polske, zwlaszcza po 1975 r., oparta
bylfa na zmiennych stopach procentowych, wtasnie w oparciu o LIBOR. Oznaczalo
to wzrost ceny zaciggnietych wczesniej kredytow. Co wiecej, poglebily si¢ klopoty
w eksporcie, poniewaz recesja na Zachodzie spowodowata ograniczenie wolumenu
polskiego eksportu i pogorszenie terms of trades.

W roku 1980 zadluzenie Polski osiggneto poziom 24,5 mld dol. Nalezne splaty rat
kapitalowych w tym roku wyniosty 5,5 mld, a odsetek 2,5 mld dol. Lacznie dawato to
8 mld, czyli mniej wigcej tyle, ile wynosily dochody z eksportu. Jednocze$nie notowa-
lismy wysoki deficyt handlowy. Stare kredyty splaciliémy jedynie dzieki zaciagnieciu

7 J. Kalinski, op.cit., s. 171-172; I. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Malecki, Zadtuzenie zagraniczne Polski
do korica 1991, Fundacja im. E Eberta w Polsce, Warszawa 1992, s. 13.

8 A. Miiller, op.cit., s. 183-187; I. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Matecki, Zadtuzenie zagraniczne...,
op.cit., s. 10-11; K. Zaganczyk, M. Chataczkiewicz, Restrukturyzacja polskiego zadtuzenia zagranicznego,
s. 290-291, http://mikro.univ.szczecin.pl/bp/PDF/29/18.pdf (06.09.2010).

SGH_16_2011_4_KE7_kwartalnik.indd 92 @ 101911 3:11 PM



Polska w kryzysie zadtuzeniowym 93

nowych na kwote 8,7 mld dol. Byt to ostatni rok, w ktérym Polska w pelni wywigzala
sie ze swoich zobowigzan. Nowe kredyty oznaczaly jedynie odwlekanie momentu
catkowitego zalamania, poniewaz problemem Polski nie byt przejsciowy kryzys
plynnosci, ale dtugookresowa nieréwnowaga w stosunkach gospodarczych z part-
nerami zagranicznymi. Kryzys zaostrzyl si¢ w 1981 r., kiedy doptyw kredytéw zma-
lat do 5 mld dol. Jednoczesnie poglebiat si¢ deficyt handlu zagranicznego i spadaty
rezerwy walutowe. W tych okoliczno$ciach, w marcu 1981 r., rzad polski wystapit do
wierzycieli o zmiane warunkow splaty zadluzenia. Strona polska nie ogtosita jednak
jednostronnego zaprzestania obstugi zadtuzenia zagranicznego, poniewaz mogloby
to wywola¢ dzialania retorsyjne ze strony wierzycieli, takie jak konfiskata aktywow
polskich za granicg i catkowite odciecie od nowych kredytéw. Swiadome niebez-
pieczenstwa wiadze polskie czgsciowo wywigzywaly si¢ z platnosci i proponowaty
negocjacje z wierzycielami®.

Rokowan nie prowadzono z poszczegdlnymi wierzycielami, ale z ich reprezen-
tantami, czyli Klubem Paryskim i Klubem Londynskim. Klub Paryski reprezento-
wal rzady, ktore udzielaly lub gwarantowaty kredyty. Klub Londynski zrzeszal banki
prywatne udzielajace kredytow nieposiadajacych takich gwarancji'®. Istniato kilka
mozliwosci renegocjowania kredytéw. Pierwszg byla konwersja polegajaca na tym,
ze kraj zadluzony w przyjetym okresie karencji splaca tylko czes¢ rat kapitatowych,
a reszte rozklada sie na raty. Druga metoda to refinansowanie polegajace na udzie-
laniu dtuznikowi nowych kredytéw z przeznaczeniem na splate dotychczasowych.
Konwersje i refinansowanie czgsto stosowano tacznie i tak wlasnie stalo si¢ w przy-
padku Polski. W kwietniu 1981 r. strona polska podpisata pierwsze porozumienie
z Klubem Paryskim, ktore przewidywato odtozenie splat 2,5 mld dol. rat kapitato-
wych i 300 mln odsetek przypadajacych na 1981 r.!!

Dnia 13 grudnia 1981 r. wladze polskie wprowadzity stan wojenny polaczony
z delegalizacjg ,,Solidarnoéci” i masowymi represjami wobec opozycji. W odpowie-
dzi kraje zachodnie nalozyly na Polske sankcje gospodarcze. Zablokowano rozmowy
o wejéciu Polski do MFW i Banku Swiatowego. Wstrzymana zostata realizacja umowy
z Klubem Paryskim z kwietnia 1981 r., ale rozmowy z Klubem Londynskim byly kon-
tynuowane. Stan wojenny i niewywigzywanie sie z platnosci oznaczaly gwattowne

9 I. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Malecki, Zadtuzenie zagraniczne..., op.cit., s. 13-15, 38-39.

10 Klub Paryski powstat w 1956 r. w celu negocjowania warunkow splaty zadluzenia Argentyny. W latach
80. w sktad Klubu wchodzilo 17 krajéw: Austria, Belgia, Brazylia, Dania, Finlandia, Francja, Holandia,
Hiszpania, Japonia, Kanada, Niemcy, Norwegia, Stany Zjednoczone, Szwajcaria, Szwecja, Wielka Bryta-
nia i Wtochy. Klub Londyniski powstal w 1976 r. w zwiazku z problemami zadluzeniowymi Zairu i zrzeszat
okoto 500 bankéw.

11'S. Pangsy-Kania, op.cit., s. 90-91, 104-106; I. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Matecki, Zadluzenie
zagraniczne..., op.cit., s. 15-18.
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zalamanie zaufania do Polski jako wierzyciela. Polska zostala odcigta od nowych
kredytow i w 1982 r. spadly one praktycznie do zera. Nie uzyskiwalismy nawet krot-
koterminowych kredytéw handlowych. Import z Zachodu spadt o potowe, co ozna-
czalo m.in. zablokowanie importu pasz i zatamanie hodowli. Straty Polski w wyniku
sankgji szacowano na 13-15 mld dol.!2

3. W putapce zadtuzenia (1982-1989)

Stan wojenny zniesiono w lipcu 1983 r., chociaz wiele przepiséw ograniczajacych
prawa obywatelskie pozostalo w mocy. Réwniez w 1983 r. przyszto ozywienie gospo-
darcze, ktorego zZrédlem bylo wykorzystanie prostych rezerw, takich jak ogranicze-
nie strajkow, wydluzenie czasu pracy i podniesienie cen na rynku konsumpcyjnym.
Gospodarke porzadkowano metodami biurokratycznymi, zgodnie z logika gospo-
darki nakazowo-rozdzielczej, zarzucajac jednoczesnie prorynkowe projekty reform
sprzed stanu wojennego. Od 1985 r., w zwigzku z przejeciem wladzy w ZSRR przez
Gorbaczowa, ograniczono wydatki na armie, co przyniosto pewna ulge gospodarce.
Poziom sprzed kryzysu gospodarka osiagneta w drugiej potowie dekady. Stopniowo
normalizowaly sie stosunki z zagranica, w 1986 r. Polska zostata cztonkiem Miedzy-
narodowego Funduszu Walutowego, a w roku nastepnym Stany Zjednoczone znio-
sly sankcje gospodarcze!®.

Podniesienie cen na dobra konsumpcyjne pod koniec lat 80. wywotalo kolejna
fale strajkow i aktywizacje podziemnej ,,Solidarnodci”. Nie widzac wyjscia z zaist-
nialej sytuacji, wladze podjely pierwsze kroki w kierunku porozumienia z opozycja
i liberalizacji systemu. Powolany do zycia w 1988 r. rzad Mieczystawa Rakowskiego
przeprowadzit szereg rewolucyjnych, jak na system komunistyczny, reform gospo-
darczych. Miedzy innymi zapowiedzial nawigzanie wspdtpracy z Miedzynarodowym
Funduszem Walutowym i Bankiem Swiatowym, by wspélnie opracowa¢ strategie
wychodzenia przez Polske z pulapki zadtuzenia. Od lutego do kwietnia 1989 r. opo-
zycja i strona rzgdowa prowadzity obrady Okraglego Stotu. W kwestiach gospodar-
czych nie przyniosty one wiele, ale pod wzgledem politycznym miaty rewolucyjne
znaczenie, poniewaz zalegalizowano ponownie ,Solidarno$¢” i przeprowadzono
cze$ciowo wolne wybory do parlamentu.

12 P. Olszanski, Historia polskiego zadluzenia miedzynarodowego na tle wydarzer spotecznych i politycz-
nych, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2002, s. 74-80.
13 J, Kalinski, op.cit., s. 207-212, 231.
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W latach 1981-1989 zadtuzenie Polski wzrosto o ponad 15 mld i osiagnelo
41,4 mld dol. Szczegélowe dane przedstawiajace poziom zadiuzenia w walutach
wymienialnych i niewymienialnych oraz wielkos$¢ sptat pokazuje tabela 1.

Tabela 1. Wielkos¢ zadluzenia Polski w walutach wymienialnych i niewymienialnych
oraz obsluga zadluzenia w walutach wymienialnych w latach 1980-1990

Wielkosé zadfuzenia Obstuga diugu W(nv;lli(ijhiitglc)h wymienialnych
Lata zadiuzenie w walutach | zadtuzenie w walutach
wymienialnych niewymienialnych ptatnosci nalezne ptatnosci dokonane
(mid dol.) (mld RBT)

1980 24,13 1,45 8,07 8,07
1981 25,95 3,13 9,36 3,64
1982 26,44 3,75 9,73 2,20
1983 26,40 3,84 7,13 2,10
1984 26,80 4,83 5,45 1,61
1985 2930 5,63 5,03 2,00
1986 33,53 6,48 6,20 1,87
1987 39,21 6,58 6,25 1,57
1988 39,17 6,47 6,80 1,59
1989 41,40 5,82 6,57 1,57
1990 48,50 5,08 8,54 0,74

Zrodlo: 1. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Matecki, Zadluzenie zagraniczne Polski do kotica 1991, Fundacja
im. F. Eberta w Polsce, Warszawa 1992, s. 8, 12, 22.

Wzrost zadtuzenia byt konsekwencja Iacznego oddziatywania kilku czynnikéw.
Polska zaciaggala nowe kredyty w wysokosci 3,6 mld dol., przeznaczone na obstuge
starych dlugow. Wielko$¢ dlugu wyrazong zbiorczo w dolarach powiekszyl spadek
kursu waluty amerykanskiej w stosunku do mocnych walut, szczegélnie marki nie-
mieckiej. Najwazniejszym czynnikiem wzrostu zadluzenia bylo to, Ze nie obstugiwa-
lismy kredytéw i zadluzenie rosto o nieuregulowane pfatnosci. W latach 1982-1989
strona polska negocjowala wielokrotnie z rzadami i bankami prywatnymi przesu-
niecie termindw splat rat i odsetek. Rokowania z Klubem Londynskim trwaly caly
czas, nawet w latach stanu wojennego. Zaowocowaly one szeregiem porozumien'.
Do negocjacji z Klubem Paryskim powr6cono z opdznieniem i dopiero w latach

14 Porozumienia z Klubem Londynskim przedstawialy sie nastepujaco: 1) kwiecient 1982 r.: odroczenie
95% splat rat kapitalowych, czyli okoto 2 mld dol., na okres 8 lat; 2) listopad 1982 r.: odroczenie ptatnosci
kapitalowych i odsetek przypadajacych na 1982 r. w wysokosci 3,5 mld dol. na 8 lat; 3) od listopada 1983 r.
do lipca 1984 r.: umowy odraczajace okoto 92% zadluzenia z tytutu platnosci kapitalowych; 4) lata 1985-
1986: umowy przedtuzajace termin splat uzgodnionych w poprzednich umowach; 5) lipiec 1988 r.: kolejne
odroczenie sptat w wysokosci 8,7 mld dol., tym razem na 15 lat.
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1984-1987 udato si¢ podpisac cztery umowy restrukturyzujace zadtuzenie wobec
rzadow'>. Niestety, strona polska nie wywigzywala si¢ z przyjetych zobowiazan.
W pierwszej kolejnosci nie sptacano kredytéw gwarantowanych i rzadowych, lepiej
wywiazywano si¢ ze zobowigzan wobec wierzycieli prywatnych. Sptacalismy 20-30%
naleznych kwot. Odsetki regulowaliémy w granicach 30-60%, a raty kapitatowe zale-
dwie w kilku lub kilkunastu procentach. W rezultacie w latach 1982-1988 sptacilismy
okoto 18 mld dol., w tym 12,2 mld odsetek i 5,9 mld rat kapitatowych. Oznaczalo to,
ze rocznie z Polski odptywal srednio miliard dolaréw!®.

Nawet cze$ciowa obstuga kredytow stanowita dla polskiej gospodarki trudny do
uniesienia ciezar. Polska uwazana byla za kraj bliski bankructwa, co utrudniato zacia-
ganie kolejnych kredytow. Kwoty, ktdre przeznaczali$my na obstuge, byly zbyt duze
jak na mozliwosci polskiego eksportu. Na splate przeznaczano okoto 30% wptywow
z handlu zagranicznego. Eksportowalismy za przystowiowa wszelka ceng, co ozna-
czalo dalsze pogorszenie terms of trade. Aby wygospodarowa¢ nadwyzki w handlu
zagranicznym, trzeba bylo drastycznie ograniczy¢ import. To z kolei skutkowato
zmniejszeniem inwestycji i produkcji biezacej, a takze pogtebiato nieréwnowage na
rynku débr konsumpcyjnych. Wszystkie wspomniane wyzej czynniki wzmacnialy sie
nawzajem i poglebiaty kryzys spoteczno-ekonomiczny. Z kolei kryzys uniemozliwiat
przeprowadzenie reform i w ten sposob polska gospodarka znalazla sie¢ w putapce!”.

W roku 1985 sekretarz skarbu USA James Baker przedstawil plan oddluzenia kra-
jow o $rednim poziomie rozwoju. Plan Bakera zaktadal, ze kraje zadluzone przepro-
wadzg uzgodnione z MFW i Bankiem Swiatowym reformy gospodarcze, a nastepnie
otrzymaja nowe kredyty w wysokosci 9 mld dol. Pézniej w realizacje planu miaty wla-
czy¢ sie banki komercyjne, z kredytami w wysokosci 20 mld. Plan Bakera obejmowat
Argentyne, Boliwig, Brazylie, Chile, Kolumbie, Ekwador, Wybrzeze Koéci Stoniowej,
Meksyk, Maroko, Nigerig, Peru, Filipiny, Urugwaj, Wenezuele i Jugostawie. Polska
w nim nie uczestniczyta z kilku powodéw. Nie zostaly jeszcze przezwyciezone prob-
lemy polityczne wywolane przez stan wojenny. Nasz kraj nie byt cztonkiem miedzy-
narodowych instytucji finansowych. Co wigcej, Polska nie pasowata do planu, ktory

15 Lista uméw z Klubem Paryskim przedstawia sie nastepujaco: 1) lipiec 1985 r.: odroczenie na 10,5 roku
(w tym 5 lat karencji) sptat rat kapitalowych i odsetek w wysokosci 11,7 mld dol. przypadajacych do zapta-
cenia w latach 1982-1984; 2) listopad 1985 r.: odroczenie na 10 lat (w tym 5 lat karencji) splat rat kapitato-
wych przypadajacych na 1985 r.; 3) marzec 1986 r.: odroczenie splat przypadajacych na 1986 r.na 10 latz 5
latami karencji, a takze odroczenie na 4 lata splat zaleglych odsetek z 1985 r. i odsetek przypadajacych na
1986 r.; 4) grudzien 1987 r.: odroczenie splat z lat 1987-1989 na 10 lat.

16 T. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Malecki, Zadtuzenie zagraniczne..., op.cit., s. 19-20, 38-45;
I. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Malecki, Zadluzenie i kapital zagraniczny a stabilizacja i transformacja, w:
III Konferencja Naukowa Ministerstwa Finansow oraz Instytutu Finansoéw, Polityka finansowa - Stabilizacja
- Transformacja, Wilga, 24-26 IV 1991, Ministerstwa Finanséw, Warszawa 1991, s. 13-14.

17 Tbidem.
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skoncentrowany byl na problemach krajoéw zadtuzonych w bankach komercyjnych,
podczas gdy w naszym dlugu dominowaly rzady. Plan Bakera zakonczyt si¢ niepo-
wodzeniem, poniewaz banki komercyjne obawialy si¢ udzielania kolejnych kredytow
niepewnym dluznikom. Plan mial jednak pewne posrednie znaczenie dla przysziego
oddtuzenia Polski. Uswiadomil on wladzom polskim koniecznos¢ nawigzania stosun-
kéw z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym i Bankiem Swiatowym. Ponadto
wprowadzal nowatorskie techniki oddtuzenia typu swap, ktoére w przyszlosci mozna
bylo zastosowa¢ przy oddtuzeniu Polski's.

Pod koniec lat 80. Polska podjela probe wyjscia z zadtuzenia na wtasna reke.
W tym celu w lutym 1989 r. powotano do zycia Fundusz Obstugi Zadluzenia Zagra-
nicznego. Oficjalnie jego zadaniem byta splata polskiego zadluzenia, ale w rzeczy-
wisto$ci chodzito o skup polskiego dtugu na rynku wtérnym. Wykup taki byt niele-
galny i odbywat si¢ w tajemnicy poprzez podstawione spotki. Tajemniczo$¢, ktéra
otaczala FOZZ, umozliwila ogromne naduzycia finansowe. Szacuje si¢, ze FOZZ
wykupil 310 mIn dol. polskiego dlugu za 188 mln dol. Oznaczalo to, ze jeden dolar
dlugu kosztowat okoto 50 centéw, czyli dwa razy wigcej niz na rynku wtérnym. Do
dzi$ nie wiadomo, co stalo si¢ z resztg funduszy. Od grudnia 1990 r. do chwili obec-
nej FOZZ pozostaje w stanie likwidacji, ale jego historia nie skonczyta si¢ w sposob
definitywny. Tzw. afera FOZZ byta osia jednego z najwiekszych konfliktéw politycz-
nych w latach 90., a kierownictwo Funduszu stanglo przed sadem!®.

Polska zadtuzona byta réwniez na Wschodzie. W potowie lat 70. pod wptywem
wzrostu ceny importowanej ropy naftowej pojawila si¢ nieréwnowaga w obrotach
handlowych pomigdzy Polska a ZSRR. Ujemne saldo handlu z ZSRR Polska pokry-
wala kredytami. Przewazaty kredyty dtugo- i $rednioterminowe, otrzymywane przede
wszystkim z ZSRR, na ktéry przypadalto ponad naszego 80% zadluzenia. Uzyskiwali-
$my réwniez kredyty z takich instytucji RWPG, jak Miedzynarodowy Bank Wspét-
pracy Gospodarczej i Miedzynarodowy Bank Inwestycyjny. Cze¢$¢ dlugdw zaciaga-
lismy w dolarach, ale przewazaly transakcje w jednostce obrachunkowej uzywanej
w krajach RWPG, czyli w rublu transferowym. Biezaca obstuga dlugu rublowego nie
stanowila problemu, poniewaz Polska miata nadwyzki handlowe z krajami socja-
listycznymi, a oprocentowanie kredytéw bylo niskie, bo w granicach 5%. Szczyt

18 Polegajg one na zamianie lub sprzedazy na migdzynarodowym rynku finansowym posiadanych przez
bank zobowigzan. Do operacji typu swap naleza: 1) buy-back - wykup dtugu przez kraj dtuzniczy; 2) debt for
debt swap - zamiana dlugu na dlug; 3) debt for equity swap — zamiana dtugu na udzialy kapitalowe; 4) debt
for nature swap - zamiana dlugu na udzialy zwigzane z ochrong srodowiska; 5) debt for commodity swap -
zamiana dlugu na towary bedace przedmiotem eksportu; 6) debt for bond swap — zamiana dlugu na obliga-
cje; 7) debt for currency swap — zamiana dlugu na walute kraju zadluzonego; 8) debt for development swap -
zamiana dtugu na wydatki przeznaczone na pomoc dla dzieci. Zob. szerzej S. Pangsy-Kania, op.cit., s. 62-88.

197, Jachowicz, K. Kowalczyk, FOZZ story: gdzie si¢ podzialo 2,5 biliona zlotych?, http://www.abcnet.
com.pl/node/3212 (16.09.2010).
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zadluzenia przypadl na 1987 r., kiedy osiggneto ono putap 6,6 mld rubli. W latach
pdzniejszych splacilismy czes$¢ kredytéw rublowych i w 1990 r. zadtuzenie w rublach
transferowych skurczylo si¢ do 5,1 mld*.

4, Bilans zadtuzenia PRL

90% polskiego zadluzenia stanowily kredyty dtugo- i srednioterminowe. Wréd
wierzycieli przewazaly instytucje publiczne, czyli rzady i miedzynarodowe instytu-
cje finansowe. Dwie trzecie zadluzenia przypadalo na grupe 17 panstw bedacych
cztonkami Klubu Paryskiego. Dominacja zadtuzenia wobec rzadéw réznifa Polske
od innych krajow $rednio rozwinigtych, ktére zadluzone byly przede wszystkim
w bankach prywatnych. Najwazniejszymi wierzycielami Polski byly kraje uprze-
mystowionego Zachodu. Na REN przypadalo 25% calosci zadluzenia w walutach
wymienialnych, nastepne w kolejnosci byly Francja (15%), Austria (12%) i USA
(11%). Mielismy réwniez dlugi wobec krajow rozwijajacych sig, takich jak Brazylia
i kraje arabskie. Przypadalo na nie 11% zadtuzenia. Udziat zobowigzan wolnodewi-
zowych wobec krajow RWPG ksztaltowal sie w granicach 9%. Polskie diugi deno-
minowane byly w wielu walutach, wéréd ktérych najwazniejszych sze$¢ to dolar
USA, marka niemiecka, frank szwajcarski, frank francuski, szyling austriacki i funt
brytyjski. W pierwszej potowie lat 80. ponad 50% zadluzenia przypadalo na ame-
rykanskiego dolara. W drugiej polowie dekady kurs dolara wobec mocnych walut
spadl i w zwigzku z tym udzial tej waluty obnizyt sie do 35%. Jednoczesnie wzrést
udziat marki do 23%?!.

W roku 1989 Polska byta czwartym pod wzgledem wielkosci dluznikiem $wiata
za Brazylig, Meksykiem i Argentyna, a przed Wenezuelg i Filipinami. Polski diug
stanowit 3,1% catkowitych zobowigzan krajéw dtuzniczych. Bank Swiatowy zaliczat
nasz kraj do grupy powaznie zadtuzonych krajow o srednim poziomie dochodu®.
Do kategorii tej nalezalo 12 panstw z Ameryki Lacinskiej (Argentyna, Brazylia,
Boliwia, Chile, Ekwador, Honduras, Kostaryka, Meksyk, Nikaragua, Peru, Urugwaj
i Wenezuela), 4 panstwa afrykanskie (Kongo, Maroko, Wybrzeze Koéci Stoniowej
i Senegal), jedno panstwo azjatyckie (Filipiny) i 2 panstwa z Europy Wschodniej
(Polska i Wegry). Zadluzenie Wegier siggato 20 mld dol. Sytuacja Wegier byta lepsza

20 T. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Malecki, Zadtuzenie zagraniczne..., op.cit., s. 22, 27-33.

21 Tbidem, s. 24-29.

22 Bank bral pod uwage cztery wskazniki opierajace si¢ na nastgpujacych relacjach: 1) dtugu do PKB; 2)
diugu do eksportu; 3) naleznej obstugi dtugu do eksportu i 4) naleznych odsetek do eksportu.
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niz Polski ze wzgledu na wyzsza efektywno$¢ gospodarki i $cislejsza integracje ze
$wiatem. Nominalnie najwigkszym dluznikiem w Europie Wschodniej byt Zwiazek
Radziecki, ktérego zobowigzania w 1990 r. siegnety 55 mld dol. Dla ZSRR nie byla to
sytuacja niebezpieczna ze wzgledu na ogromng skalg gospodarki i wysokie dochody
z eksportu surowcéw mineralnych. Specyficzng droge przeszta Rumunia. W latach
70. zadtuzenie tego kraju wzrosto z 1 do 9,3 mld dol. W nast¢pnej dekadzie, kosz-
tem ogromnych wyrzeczen, Rumunia splacita dtugi i sprowadzita poziom zadtuze-
nia ponownie do miliarda dolaréw. Poréwnanie z innymi pokazuje wigc, ze wsréd
wszystkich krajéw bloku wschodniego Polska byta najmocniej dotknigta kryzysem
zadluzeniowym?3.

W latach 80. Polska byta w pierwszej kolejnosci niewyptacalnym diuznikiem,
ale w stosunku do kilku krajéw rozwijajacych si¢ wystepowala w roli wierzyciela.
Najwigkszym dtuznikiem Polski w 1989 r. byt Irak, z zobowigzaniami siegajacymi
900 mln dol. Na iracki dtug skladaty sie¢ nieuregulowane rachunki za roboty budow-
lane wykonywane w tym kraju przez polskie przedsigbiorstwa. Niewielkie kwoty
byty nam réwniez winne Albania, Mongolia, Mozambik, Kambodza, Korea P6t-
nocna i Sudan®.

5. Oddtuzenie (1990-2009)

W roku 1989 amerykanski sekretarz skarbu Nicholas Brady zaproponowat
kolejny plan pomocy dla panstw zadtuzonych w bankach komercyjnych. Plan opierat
sie na przekonaniu, ze dotychczasowe wysitki oddtuzeniowe sg niewystarczajace i ze
cze$¢ dtugow nigdy nie zostanie sptacona. Warto wigc poméc krajom diuzniczym,
aby uregulowaly przynajmniej czes¢ swoich zobowiazan. Dluznicy zostali zobowig-
zani do przeprowadzenia prorynkowych reform gospodarczych. Wéwczas mogli
liczy¢ na cze$ciowe umorzenie starych kredytow lub na obnizke oprocentowania,
a takze na nowe kredyty przeznaczone na splate starych. Cze$¢ dlugu mozna byto
zamieni¢ na tzw. obligacje Brady’ego. Planem Brady’ego objeto Argentyne, Brazy-
li¢, Bulgari¢, Dominikane¢, Ekwador, Filipiny, Kostaryke, Meksyk, Maroko, Nigerie,
Polske i Urugwaj. Uczestnictwo w planie odegrato istotng rol¢ w oddluzeniu Pol-

23 S. Pangsy-Kania, op.cit., s. 25-28, 115-116; 1. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Malecki, Zadtuzenie
zagraniczne..., Op.cit., s. 34.

24 L. Baj, Starzy dtuznicy Polski. Sg winni 3 mld zt, Wyborcza.biz (aktualizacja: 20.08.2010), http://wybor-
cza.biz/biznes/1,191562,82777717, Starzy_dluznicy_Polski__sa_winni_3mld_zl_html (10.09.2010).
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ski, mimo ze wigkszo$¢ naszego dlugu przypadala na wierzycieli rzagdowych, a nie
prywatnych?.

W roku 1989 upadt komunizm w Polsce. Czg¢sciowo wolne wybory parlamen-
tarne z czerwca 1989 r. przyniosly miazdzacy sukces kandydatom ,Solidarnosci”
12 wrze$nia powstal pierwszy niekomunistyczny rzad Tadeusza Mazowieckiego,
ktoéry rozpoczal radykalne reformy prowadzace Polske od systemu nakazowo-
-rozdzielczego do gospodarki rynkowej. Zmiany te spotkaly si¢ z pozytywna reakcja
wierzycieli publicznych. Uznali oni, ze trzeba skonsumowac¢ sukces w konfrontacji
z blokiem komunistycznym i poméc krajom Europy Wschodniej w przeprowadze-
niu reform. Bylo jasne, ze reform tych nie da si¢ przeprowadzi¢ bez jednoczesnego
oddtuzenia. Pozytywny stosunek do redukcji polskiego dtugu prezentowaty w pierw-
szej kolejnosci Stany Zjednoczone, Francja i REN. Bardziej powsciagliwie do sprawy
odnosita si¢ Wielka Brytania, a zdecydowanie niech¢tna byla Japonia. Amerykanie
popierali polskie propozycje oddluzeniowe z dwdch powoddéw. Po pierwsze, wigk-
sz0$¢ polskiego dtugu przypadata nie na nich, ale na kraje Europy Zachodniej. Po
drugie, chcieli odwdzieczy¢ si¢ za operacje polskich agentéw, ktorzy w 1991 r. prze-
mycili z Iraku do Turcji szesciu amerykanskich szpiegow?.

W roku 1990 sytuacja platnicza Polski byta bardzo trudna. Wplywy z eksportu
w walutach wymienialnych wyniosty 12,2 mld dol., a nalezne platnosci z tytutu rat
i odsetek siegaly 8,5 mld. Innymi stowy, Polska powinna przeznaczy¢ 70% docho-
déw z eksportu na obstuge kredytow. Wywigzywanie si¢ ze splat w tych warunkach
bylo niemozliwe i w rzeczywistosci sptacono jedynie 740 mln dol., czyli 9% zobo-
wigzan. Stalo si¢ tak za zgoda wierzycieli zrzeszonych w Klubie Paryskim, ale bez
zgody Klubu Londynskiego. W rezultacie w 1990 r. dlug Polski wzrést z 41,4 do
48,5 mld dol.?”

W latach 1989-1991 rzady Tadeusza Mazowieckiego i Jana Krzysztofa Bielec-
kiego prowadzily rozmowy z wierzycielami. Kluczowg rol¢ petnit w nich wicepremier
i minister finanséw Leszek Balcerowicz. W lutym 1990 r. Polska podpisata kolejna,
sz6stag umowe z Klubem Paryskim. Dotyczyta ona 9,5 mln dol. splat rat i odsetek
przypadajacych na okres do marca 1991 r. Zostaly one przesuniete o 14 lat, z o§mio-
letnim okresem karencji. Porozumienie to dato polskiej gospodarce przejsciowy
oddech, ale nie rozwigzywalo sprawy wielkosci zadtuzenia. Wiosng i latem 1990 r.

25 S. Pangsy-Kania, op.cit., s. 65-68.

26 B. Stefanczyk, Problem oddtuzenia Polski w Klubie Paryskim od czerwca 1989 do kwietnia 1991 roku,
m-pis niepublikowany, s. 32-36; J. Pomfret, Polish Agents Rescued 6 U.S. Spies from Irag; Scotch Lubricated
Escape During Gulf War, ,The Washington Post” 17.01.1995, http://pqasb.pqarchiver.co/washingtonpost/
acces/18594204.htm1?dids=18594204:18594204&F1I (23.09.2010).

27 1. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Malecki, Zadluzenie zagraniczne..., s. 34, 38-45; 1. Antoniowska-
-Bartosiewicz, W. Matecki, Zadluzenie i kapital..., op.cit., s. 13-14.
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prowadzono kolejne negocjacje. Rzad polski wystapil do wierzycieli z postulatem
nie tylko przetozenia splat, ale i redukeji wielkosci zadtuzenia o 80%. Strona polska
twierdzila, ze niemozliwe jest polaczenie splaty zobowigzan z reformami i deklaro-
wala, Ze moze przeznaczy¢ na obstuge dtugu nie wiecej niz 850-900 mln dol. rocz-
nie, podczas gdy pelna obstuga dtugu musiataby pochtongé¢ 7-9 mld. Stopniowo
dzieki staraniom strony polskiej, a w szczegdlnosci po wizycie wicepremiera Balce-
rowicza w Waszyngtonie, wierzyciele oficjalni zaczeli sklaniac sie do redukc;ji pol-
skiego zadluzenia®.

Dnia 21 kwietnia 1991 r. w Paryzu rzad polski zawarl przetomowe, sioédme poro-
zumienie z przedstawicielami 17 krajéw wchodzacych w sktad Klubu Paryskiego.
Obejmowato ono wszystkie zobowigzania Polski z tytulu kredytéw zaciagnietych
przed 1 stycznia 1984 r. Stan zobowigzan okreslono na 33 mld dol. USA. Porozumie-
nie zakladalo redukcje polskiego zadtuzenia o 50%. Miata ona przebiega¢ w dwoch
etapach. W pierwszym przewidziano zmniejszenie polskich zobowigzan o 30%. Byly
tu mozliwe dwa rozwigzania: albo zmniejszenie nominalnego poziomu zadluzenia,
albo obnizenie stopy procentowej naliczanej od niezmienionego poziomu zadtu-
zenia®®. Dodatkowo, w pierwszym etapie przewidziano umorzenie 80% odsetek
przypadajacych do zaplaty w okresie od 1 kwietnia 1991 r. do konca marca 1994 r.
Przejscie do drugiego etapu oddluzenia wymagato od Polski spelnienia nastepuja-
cych warunkéw: stabilizacji gospodarki i przeksztalcen strukturalnych, terminowego
wywigzywania si¢ z platnosci oraz redukcji zadluzenia wobec innych wierzycieli
na podobnych zasadach, co z Klubem Paryskim. W kwietniu 1994 r., po spelnie-
niu powyzszych warunkéw, uruchomiono drugi etap redukeji zadtuzenia do 50 %%.

W stosunkach z Klubem Londynskim Polska byta w sytuacji przymusowej,
poniewaz we wczesniejszej umowie z Klubem Paryskim zobowigzala si¢ wynego-
cjowac¢ 50% redukcje dlugu. Poczatkowo banki komercyjne nie chcialy wzorowaé
sie na porozumieniu z Klubem Paryskim, uwazajac, ze miato ono charakter poli-
tyczny i w najmniejszym stopniu ich nie wigzato. Negocjacje obfitowaly w dra-
matyczne momenty, w ktoérych dochodzilo do przestojéw i zrywania rozméw. Do

28 B. Stefaniczyk, op.cit., s. 54 i nast.; I. Antoniowska-Bartosiewicz, W. Matecki, Zadtuzenie zagraniczne. ..,
s. 16-17; L. Balcerowicz, 800 dni. Szok kontrolowany, Polska Oficyna Wydawnicza ,BGW”, Warszawa 1992,
s. 131; W. Kuczynski, Zwierzenia zausznika, Polska Oficyna Wydawnicza ,BGW”, Warszawa 1992, s. 132.

2 Opcje polegajaca na redukcji kapitalu przy zachowaniu pelnej wysokosci odsetek (od zredukowanego
kapitatu) wybralo 6 panistw: Finlandia, Niemcy, Holandia, Szwecja, Wielka Brytania i USA. Na kraje te przy-
padato 40% zadluzenia wobec Klubu Paryskiego. Opcje polegajaca na redukcji odsetek przy niezmienionym
poziomie zadtuzenia wybrato 11 krajow: Austria, Belgia, Brazylia, Kanada, Dania, Francja, Wtochy, Japonia,
Norwegia, Hiszpania i Szwajcaria. Przypadato na nie 60% zadluzenia. Wobec czgéci zobowigzan na rzecz
Japonii przyjeto szczegdlng wersje redukeji odsetek polegajaca na tym, ze 50% odsetek naleznych w latach
1994-2003 zostato skapitalizowanych i sa sptacane w ratach do 2014 r. Zob. S. Pangsy-Kania, op.cit., s. 99-100.

30 Ibidem, s. 93-100.
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przelomowego porozumienia doszlo we wrzesniu 1994 r.>! Na jego mocy Polska
uregulowala 135 mln dol. zaleglych ptatnosci i jednoczesnie uzyskala umorzenie
dalszych 865 mln. Pozostalg cze$¢ zadluzenia oszacowano na 13,6 mld dol. Umowa
przewidywatla redukcje dlugu o 49,2%, czyli o blisko 6,5 mld dol. poprzez wykup
dlugu z dyskontem i zamiane na obligacje Brady’ ego. Zgodnie z umowg ostateczny
termin wykupu obligacji uptywa w 2024 r. Porozumienie to, podobnie jak wcze-
$niejsza umowa z Klubem Paryskim, oznaczalo powrét do normalnych stosunkéw
z wierzycielami i otwieralo droge do calkowitego rozwigzania problemu polskiego
zadluzenia’.

Po podpisaniu porozumien z klubami Paryskim i Londynskim Polska skrupulat-
nie wypelniala przyjete zobowigzania. W efekcie wzrosto zaufanie do naszego kraju
na miedzynarodowych rynkach finansowych, a cena polskiego dtugu na rynku wtér-
nym wzrosta z okofo 50 centéw w 1996 r. do prawie 100 centéw w 1999 r. W latach
1991-1994 platnosci wobec Klubu Paryskiego byly niewielkie i obejmowaly jedynie
cze$¢ odsetek. Dopiero w 1995 r. rozpoczelismy splaty rat kapitalowych, a kulmi-
nacja platnosci przypadta na lata 2002-2008. W 2001 r. Polska zadeklarowata wole
uregulowania cz¢sci zobowigzan przed terminem i splacita 3,3 mld dol. W 2005 r.
splaciliémy przed terminem 5,8 mld dol., a w 2008 r. - 500 mln. W marcu 2009 r.
splaciliémy 886 mln dol., co praktycznie zlikwidowato polskie zobowigzania wobec
Klubu Paryskiego. Pozostalo jedynie 118 mln dol., ktére beda sptacane do 2014 r.
Umowa z Klubem Londynskim przewidywala, ze do 2000 r. Polska miala sptaca¢
jedynie odsetki. Jednak juz od 1997 r. wykupujemy obligacje Brady’ego przed ter-
minem. W rezultacie jestesmy jeszcze winni Klubowi Londynskiemu 341 min dol,,
ktore musimy splaci¢ do 2024 r.%?

Pod koniec 1990 r. zadluzenie Polski wobec ZSRR wyniosto okofo 5 mld rubli
transferowych. Z drugiej strony nie zostala oszacowana wielko$¢ zobowigzan
radzieckich z tytutu udzialu Polski w inwestycjach surowcowych na terenie ZSRR.
Strona polska szacowala, ze pokrywaly one zadtuzenie wynikajace z ujemnego salda
w wymianie handlowej. Jednak system gospodarczy w krajach Europy Wschodniej
i metody rozliczen uniemozliwiaty kalkulacje optacalnosci handlu w ramach RWPG.
Trudno byto wiec oszacowac relacje wzajemnych zobowigzan i naleznosci. Od 1990 r.
toczyly si¢ w tej sprawie trudne negocjacje. Z dniem 1 stycznia 1991 r. oba kraje
przeszly na system rozliczen wolnodewizowych. Wobec zréznicowania stanowisk

31 Gléwni wierzyciele z Klubu Londynskiego w 1994 r. to: Salomon Brothers Inc. BEG Bank AG, Com-
merzbank AG, Deutsche Bank AG, Swiss Bank Corp., Lloyd’s Bank, BNP, Standard Chatered PLC, West-
deutsche Landesbank, Societe Generale, Bank of America, Dresdner Bank AG. Zob. ibidem, s. 111.

32 Tbidem, s. 106-117; K. Zaganczyk, M. Chataczkiewicz, op.cit., s. 287-291.

33 S. Pangsy-Kania, op.cit,, s. 98, 132; Materialy Ministerstwa Finansow, http://www.mf.gov.pl/dokument.
php?const=5&dzial=207&id=168866&typ=news (04.09.2010).
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i niemoznosci dokonania precyzyjnych obliczen na mocy umowy z 1995 r. Polska
i Rosja przyjely opcje zerows, anulujac nawzajem swoje zobowiazania sprzed 1991 r.3*

Whioski

Przytoczony powyzej material faktograficzny pozwala na wyciagniecie nastepu-
jacych wnioskow:

1) Zrédlem zadluzenia, czyli nieréwnowagi w stosunkach finansowych z zagranica,
byty btedy w polityce gospodarczej potaczone z niekorzystnym ukladem stosun-
kéw w gospodarce $wiatowej.

2) W gospodarce polskiej wystepowaly nieréwnowagi w wielu przekrojach (np. tzw.
rozciggniety front inwestycyjny lub nieréwnowaga na rynku débr konsumpcyj-
nych), a kredyty zagraniczne pozwalaly, do czasu, te nierdwnowagi maskowac.

3) W momencie, gdy doszto do zalamania w stosunkach finansowych z zagranica
(lata 1980-1981), ze zwielokrotniong sitg ujawnily si¢ nieréwnowagi na wszyst-
kich frontach i doszto do zalamania gospodarki.

4) Pokonanie nieréwnowagi zadluzeniowej wymagato reform rynkowych. Z drugiej
strony warunkiem reform rynkowych bylo wczesniejsze, przynajmniej czgsciowe,
oddtuzenie. Pojawilo si¢ bledne koto, ktérego nie mozna byto przetamac w istnie-
jacym ukladzie stosunkéw politycznych.

5) Przestanke wyjscia z tego blednego kota stanowil przelom polityczny z 1989 r.
Zdolano wtedy przeprowadzi¢ jednoczesnie reformy rynkowe (plan Balcerowi-
cza) i oddiuzenie (umowy z lat 1991 i 1994).

6) Skutkiem reform bylta poprawa efektywnosci gospodarowania i wzrost dochodéw
z eksportu. Jednoczesnie w wyniku czgsciowego oddluzenia spadly obcigzajace
Polske platnosci. Dzigki potaczeniu tych dwoch czynnikéw Polska mogta wyjsé
z nieréwnowagi zadluzenia.

34 B. Durka, Polsko-radzieckie stosunki gospodarcze w nowych uwarunkowaniach, ,,Rocznik Polskiej Poli-
tyki Zagranicznej” 1991, PISM, Warszawa 1993, s. 89-98; P. Rachtan, Stan finanséw publicznych Polski, Rza-
dowe Centrum Studidéw Strategicznych, Transformacja spoteczno-gospodarcza w Polsce, Warszawa, lipiec
2002, http://www.kontrateksty.pl/files/news/20030917225540.html (22.09.2010).
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Poland in debt crisis

The reason for indebtedness of socialist Poland were mistakes in economic
policy combined with adverse situation in the world economy. When foreign
financial relations came to a crisis in 1980-1981 it was combined with economic
slump. The overcoming of debt called for market reforms. On the other hand,
the condition for market reform was previous, at least partial, repayment of debt.
A vicious circle emerged which couldn’t have been broken in political reality of
the time. A chance to overcome the crisis came with the change of 1989. Then
market reforms (Balcerowicz’s plan) were introduced and the debts were written
off (the 1991 and 1994 agreements) at the same time. The result of the reform was
an increase in economic effectiveness and increase in income from export. Simul-
taneously, due to partial writing off of the debts, the burden of the repayment of
debts decreased, which eased the transformation.

La Pologne pendant la crise de la dette

La source de la dette de la République populaire de Pologne étaient les erreurs
dans la politique économique intérieure, combinées avec le systeme des relations
économiques internationales peu favorable. Leffondrement des relations finan-
ciéres a I'étranger en 1980-1981 a contribué a la profonde crise économique en
Pologne, qui exigeait des réformes. Cependant, la réduction partielle de la dette
était nécessaire pour réaliser ces réformes. Cela signifiait I'apparition d'un cercle
vicieux, qui ne pouvait étre surmonté dans le systéme existant des relations
politiques. Les événements de 1989 ont été I'occasion de sortir de la crise. Dans
cette période, les réformes de marché (le plan Balcerowicz) ont été réalisées et la
dette a été reduite (les accords de 1991 et 1994). A la suite des réformes I'efficacité
économique s’ est améliorée et les revenus des exportations ont augmenté. Simul-
tanément, I'allégement de la dette a conduit a une réduction des cotits imposés a
la Pologne, ce qui a facilité les réformes.
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