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POLSKA W KRYZYSIE ZADŁUŻENIOWYM

1.  Źródła zadłużenia (1970–1978)

Po przejęciu władzy w 1970 r. ekipa Edwarda Gierka przyjęła program „dyna-
micznego rozwoju społeczno -gospodarczego kraju” i podniesienia standardu życia 
ludności. Nowe kierownictwo chciało osiągnąć te cele poprzez otwarcie na współ-
pracę gospodarczą z zagranicą, a szczególnie z Zachodem. Planowano wzrost inwe-
stycji i importu z wykorzystaniem kredytów zagranicznych. Zakup licencji służyć 
miał unowocześnieniu gospodarki. W pierwszej połowie lat 70. koncepcje te udało 
się częściowo zrealizować. Szybko rosły obroty handlu zagranicznego, a import z kra-
jów kapitalistycznych �nansowany był przede wszystkim kredytami. Szacuje się, że 
55 % kredytów przeznaczono na inwestycje, głównie w przemyśle. Dalsze 30 % skie-
rowano na import komponentów do bieżącej produkcji przemysłowej, a na import 
pasz i dóbr konsumpcyjnych przeznaczono kolejne 15 % kredytów1.

Otwarcie na świat i zaciąganie kredytów miało racjonalne uzasadnienie. Stano-
wiło szansę na przyspieszenie wzrostu, unowocześnienie gospodarki i podniesie-
nie standardu życia. Niestety, na polityce kredytowej zaciążył szereg niekorzystnych 
okoliczności zewnętrznych. I szok na�owy z lat 1973–1974 niekorzystnie odbił się 
na sytuacji płatniczej Polski. Prawie czterokrotny wzrost ceny ropy na�owej na ryn-
kach światowych przeniósł się z pewnym opóźnieniem na cenę ropy importowanej 
ze Związku Radzieckiego. W ślad za energią rosły również ceny towarów importo-
wanych z Zachodu. Ważniejsze były jednak uwarunkowania krajowe. Gospodarka 
polska była nieefektywna i nieprzystosowana do gry na konkurencyjnych rynkach. 
Kredyty zaciągaliśmy bez właściwej kalkulacji ekonomicznej, ponieważ w warunkach 
gospodarki nakazowo -rozdzielczej było to praktycznie niemożliwe. Możliwości eks-
portowe gospodarki nie wzrastały proporcjonalnie do wzrostu importu i zadłużenia. 

1 J.  Kaliński, Gospodarka Polski w  latach 1944–1989. Przeminay strukturalne, PWE, Warszawa 1995, 
s. 148–159, 166–174; A. Müller, Przyspieszony wzrost gospodarczy w latach 1971–1975 a proporcje wzrostu 
w trzydziestoleciu 1950–1980, w: U źródeł polskiego kryzysu, red. A. Müller, PWN, Warszawa 1985, s. 147–153.
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Polska zadłużała się na nadmierną skalę, co powodowało niebezpieczne uzależnienie 
produkcji krajowej od surowców, podzespołów oraz pasz z importu !

Kalkulację opłacalności kredytów oparto na szeregu nierealistycznych założeń. 
Zdecydowanie nietra�ona była koncepcja „samospłaty dewizowej”, czyli przekona-
nie, że wybudowane dzięki kredytom nowe zakłady podejmą produkcję i eksport, co 
pozwoli na ich spłatę. Koncepcja „samospłaty” nie sprawdziła się, ponieważ inwe-
stycje się przeciągały, produkcja była niekonkurencyjna, a eksport na Zachód utrud-
niony, szczególnie w czasie recesji z drugiej połowy lat 70. Drugi element kalkulacji 
opierał się na przekonaniu, że in#acja na Zachodzie doprowadzi do samoczynnej 
redukcji zadłużenia. Założenie to sprawdzało się w stosunku do zobowiązań dola-
rowych w pierwszej połowie lat 70. W tym czasie kurs dolara spadł o blisko 20 % 
w stosunku do walut mocnych, np. marki niemieckiej. Jednak później kurs dolara 
wzrósł, by spaść ponownie w drugiej połowie lat 80. Cała sprawa przybrała więc 
postać swoistej loterii dewizowej. Wzajemnych wahań kursów walut w przyszło-
ści nie można było w żaden sposób przewidzieć. Okazało się więc, że założenie to 
sprawdzić się mogło jedynie przy szczęśliwym zbiegu okoliczności polegającym na 
tym, że zadłużenie denominowane jest w walutach słabych, a większość dochodów 
z eksportu osiągamy w walutach mocnych. Tak jednak nie było. Kolejny element 
rozumowania opierał się na przeświadczeniu, że terms of trade polskiego handlu 
zagranicznego będą się poprawiać. W ciągu następnych lat ulegały one wielokierun-
kowym zmianom, ale per saldo i to założenie się nie sprawdziło. Nie przewidziano 
również zakłócenia równowagi geogra�cznej w stosunkach z zagranicą, która pole-
gała na tym, że rósł import z krajów rozwiniętego Zachodu, podczas gdy ekspansja 
eksportowa ukierunkowana była przede wszystkim na rynki krajów RWPG3.

Początkowo Polska zaciągała kredyty bez żadnych problemów. Złożyło się na to 
szereg przyczyn. Na starcie poziom zadłużenia zagranicznego był bardzo niski i mieli-
śmy opinię solidnego płatnika. Ponadto, w warunkach recesji wywołanej przez I szok 
na�owy, banki zachodnie szukały ujścia dla depozytów petrodolarowych. Można 
również przypuszczać, że bankierzy zachodni żywili przeświadczenie, że Związek 
Radziecki nie pozwoli na bankructwo krajów satelickich, w tym Polski, a sam ze 
swoimi dochodami pochodzącymi z eksportu surowców i broni zawsze będzie dys-
ponował wystarczającymi środkami na obsługę kredytów4.

2 Z. Landau, Główne tendencje rozwoju gospodarczego Polski Ludowej, w: U źródeł polskiego…, ibidem, 
s. 77 i nast.

3 W. Rydygier, Pułapka zadłużenia, w: U źródeł polskiego..., ibidem, s. 222 i nast.; S. Pangsy -Kania, Zadłu-
żenie zagraniczne Polski, Wyd. Uniwersytetu Gdańskiego, Gdańsk 2001, s. 11–17.

4 Ibidem.
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W latach 1971–1975 mogło się wydawać, że polityka gospodarcza Gierka przy-
niosła sukces. Średnioroczne tempo wzrostu produkcji przemysłowej przekroczyło 
10 %, a tempo wzrostu dochodu narodowego wyniosło 9,8 %. W ten sposób Polska 
uplasowała się wśród najszybciej rozwijających się krajów świata. Równocześnie 
doszło do szybkiego unowocześnienia produkcji i wzrastał poziom życia społeczeń-
stwa. Pojawiły się jednak problemy. Plany gospodarcze nie były zbilansowane, licen-
cje często przestarzałe lub niepotrzebne, „rozciągnięty front inwestycyjny” oznaczał 
niemożność zakończenia inwestycji w planowanym terminie. Co więcej, szwanko-
wała kontrola nad wysokością płac, a to, przy sztywnych cenach, wywołało braki na 
rynku dóbr konsumpcyjnych. Gospodarkę polską dotknęły więc narastające w róż-
nych przekrojach nierównowagi cząstkowe. Zaciągając kolejne kredyty, można było 
je do czasu maskować, ale spowodowało to nadejście kryzysu zadłużeniowego5.

W roku 1970 poziom zadłużenia Polski szacowano na miliard dolarów. W ciągu 
pięciu lat sytuacja zmieniła się diametralnie. W 1975 r. zobowiązania wobec kra-
jów kapitalistycznych osiągnęły poziom 8,4 mld dol., a ich obsługa obciążała eks-
port w 32 %. Był to poważny sygnał ostrzegawczy, ponieważ właśnie 30 % uważa się 
za granicę bezpieczeństwa, po której przekroczeniu gospodarka danego kraju może 
mieć kłopoty z obsługą zadłużenia. W grudniu 1975 r. Polska po raz pierwszy nie 
miała czym spłacić swoich należności w krajach kapitalistycznych i wywiązała się ze 
swoich zobowiązań dzięki pożyczce z ZSRR6.

Widząc narastające problemy, ekipa Gierka podjęła próbę przywrócenia równo-
wagi poprzez tzw. manewr gospodarczy. W czerwcu 1976 r. podniesiono ceny pro-
duktów żywnościowych. Z podwyżki trzeba było jednak pospiesznie się wycofać 
w obliczu masowych protestów społecznych. W efekcie doszło do zachwiania rów-
nowagi rynkowej, czego symbolem stało się wprowadzenie kartek na cukier. Władze 
starały się również ograniczyć inwestycje, uzyskać nadwyżkę w handlu zagranicz-
nym, zintensy�kować produkcję dóbr konsumpcyjnych, zarówno przemysłowych, 
jak i rolnych, oraz rozszerzyć zakres budownictwa mieszkaniowego. Plany te były 
nierealne, ponieważ gospodarka polska była niesterowna i nadmiernie uzależniona 
od importu. Pod koniec lat 70. ograniczono istotnie ekspansję inwestycyjną, ale nie 
było to efektem planowych działań władz gospodarczych kraju, lecz raczej przeja-
wem pogłębiającego się kryzysu. W rezultacie w latach 1975–1979 zadłużenie Polski 
wzrosło z 8,4 do 22,4 mld dol. Jednocześnie zmieniła się struktura nowych kredytów. 
Mniej środków kierowano na inwestycje, a coraz więcej na bieżącą produkcję i kon-
sumpcję. Zaciągano kolejne kredyty, aby spłacać stare. Nowe kredyty, przeważnie 

5 J. Kaliński, op.cit., s. 154–159, 166–174.
6 P. Bożyk, Marzenia i rzeczywistość czyli anatomia polskiego kryzysu, PIW, Warszawa 1983, s. 86.
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krótkoterminowe, zaciągano przede wszystkim w bankach komercyjnych. Stopniowo 
Polska zyskała opinię niepewnego dłużnika, co powodowało wzrost oprocentowa-
nia kredytów i marży. Kłopoty protegowało spiętrzenie spłat kredytów zaciągniętych 
w pierwszej połowie dekady7.

2.  Kryzys gospodarczy (1979–1981)

W  latach 1979–1981 Polska pogrążyła się w  kryzysie gospodarczym. Pogar-
szające się warunki życia doprowadziły do wielkich strajków latem 1980 r. Zakoń-
czyły się one sukcesem i utworzeniem niezależnego od władz związku zawodowego 
„Solidarność”. Miesiące, w których „Solidarność” działała legalnie, zdominowane 
były przez ciągłe kon#ikty, strajki i napięcia społeczne, co dodatkowo pogłębiało 
kryzys w gospodarce. Od roku 1979 dochód narodowy spadał, aby osiągnąć dno 
w 1981 r. na poziomie o 15 % niższym niż w rekordowym roku 1978. Polski kryzys 
pogłębiały niepomyślne zdarzenia na świecie. Atak ZSRR na Afganistan i rozmiesz-
czenie nowych radzieckich rakiet wymierzonych w Europę Zachodnią doprowa-
dziło do zaostrzenia stosunków na linii Wschód – Zachód. II szok na�owy ozna-
czał wzrost ceny ropy na światowych rynkach do 40 dol. za baryłkę. Na Zachodzie 
powróciła recesja połączona z in#acją. Władze monetarne USA zwalczały in#ację 
metodą śrubowania stóp procentowych. W konsekwencji wzrosły stopy procentowe 
na międzynarodowych rynkach �nansowych. Stopa LIBOR na londyńskim rynku 
międzybankowym w 1981 r. osiągnęła 20 % i dopiero w rok później spadła poniżej 
10 %. Duża część kredytów zaciąganych przez Polskę, zwłaszcza po 1975 r., oparta 
była na zmiennych stopach procentowych, właśnie w oparciu o LIBOR. Oznaczało 
to wzrost ceny zaciągniętych wcześniej kredytów. Co więcej, pogłębiły się kłopoty 
w eksporcie, ponieważ recesja na Zachodzie spowodowała ograniczenie wolumenu 
polskiego eksportu i pogorszenie terms of trade8.

W roku 1980 zadłużenie Polski osiągnęło poziom 24,5 mld dol. Należne spłaty rat 
kapitałowych w tym roku wyniosły 5,5 mld, a odsetek 2,5 mld dol. Łącznie dawało to 
8 mld, czyli mniej więcej tyle, ile wynosiły dochody z eksportu. Jednocześnie notowa-
liśmy wysoki de�cyt handlowy. Stare kredyty spłaciliśmy jedynie dzięki zaciągnięciu 

7 J. Kaliński, op.cit., s. 171–172; I. Antoniowska -Bartosiewicz, W. Małecki, Zadłużenie zagraniczne Polski 
do końca 1991, Fundacja im. F. Eberta w Polsce, Warszawa 1992, s. 13.

8 A.  Müller, op.cit., s.  183-187; I.  Antoniowska -Bartosiewicz, W.  Małecki, Zadłużenie zagraniczne..., 
op.cit., s. 10–11; K. Zagańczyk, M. Chałaczkiewicz, Restrukturyzacja polskiego zadłużenia zagranicznego, 
s. 290–291, http://mikro.univ.szczecin.pl/bp/PDF/29/18.pdf (06.09.2010).
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nowych na kwotę 8,7 mld dol. Był to ostatni rok, w którym Polska w pełni wywiązała 
się ze swoich zobowiązań. Nowe kredyty oznaczały jedynie odwlekanie momentu 
całkowitego załamania, ponieważ problemem Polski nie był przejściowy kryzys 
płynności, ale długookresowa nierównowaga w stosunkach gospodarczych z part-
nerami zagranicznymi. Kryzys zaostrzył się w 1981 r., kiedy dopływ kredytów zma-
lał do 5 mld dol. Jednocześnie pogłębiał się de�cyt handlu zagranicznego i spadały 
rezerwy walutowe. W tych okolicznościach, w marcu 1981 r., rząd polski wystąpił do 
wierzycieli o zmianę warunków spłaty zadłużenia. Strona polska nie ogłosiła jednak 
jednostronnego zaprzestania obsługi zadłużenia zagranicznego, ponieważ mogłoby 
to wywołać działania retorsyjne ze strony wierzycieli, takie jak kon�skata aktywów 
polskich za granicą i całkowite odcięcie od nowych kredytów. Świadome niebez-
pieczeństwa władze polskie częściowo wywiązywały się z płatności i proponowały 
negocjacje z wierzycielami9.

Rokowań nie prowadzono z poszczególnymi wierzycielami, ale z ich reprezen-
tantami, czyli Klubem Paryskim i Klubem Londyńskim. Klub Paryski reprezento-
wał rządy, które udzielały lub gwarantowały kredyty. Klub Londyński zrzeszał banki 
prywatne udzielające kredytów nieposiadających takich gwarancji10. Istniało kilka 
możliwości renegocjowania kredytów. Pierwszą była konwersja polegająca na tym, 
że kraj zadłużony w przyjętym okresie karencji spłaca tylko część rat kapitałowych, 
a resztę rozkłada się na raty. Druga metoda to re�nansowanie polegające na udzie-
laniu dłużnikowi nowych kredytów z przeznaczeniem na spłatę dotychczasowych. 
Konwersję i re�nansowanie często stosowano łącznie i tak właśnie stało się w przy-
padku Polski. W kwietniu 1981 r. strona polska podpisała pierwsze porozumienie 
z Klubem Paryskim, które przewidywało odłożenie spłat 2,5 mld dol. rat kapitało-
wych i 300 mln odsetek przypadających na 1981 r.11 

Dnia 13 grudnia 1981 r. władze polskie wprowadziły stan wojenny połączony 
z delegalizacją „Solidarności” i masowymi represjami wobec opozycji. W odpowie-
dzi kraje zachodnie nałożyły na Polskę sankcje gospodarcze. Zablokowano rozmowy 
o wejściu Polski do MFW i Banku Światowego. Wstrzymana została realizacja umowy 
z Klubem Paryskim z kwietnia 1981 r., ale rozmowy z Klubem Londyńskim były kon-
tynuowane. Stan wojenny i niewywiązywanie się z płatności oznaczały gwałtowne 

9 I. Antoniowska -Bartosiewicz, W. Małecki, Zadłużenie zagraniczne..., op.cit., s. 13–15, 38–39.
10 Klub Paryski powstał w 1956 r. w celu negocjowania warunków spłaty zadłużenia Argentyny. W latach 

80. w  skład Klubu wchodziło 17 krajów: Austria, Belgia, Brazylia, Dania, Finlandia, Francja, Holandia, 
Hiszpania, Japonia, Kanada, Niemcy, Norwegia, Stany Zjednoczone, Szwajcaria, Szwecja, Wielka Bryta-
nia i Włochy. Klub Londyński powstał w 1976 r. w związku z problemami zadłużeniowymi Zairu i zrzeszał 
około 500 banków.

11 S.  Pangsy -Kania, op.cit., s.  90–91, 104–106; I.  Antoniowska -Bartosiewicz, W.  Małecki, Zadłużenie 
zagraniczne..., op.cit., s. 15–18.
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załamanie zaufania do Polski jako wierzyciela. Polska została odcięta od nowych 
kredytów i w 1982 r. spadły one praktycznie do zera. Nie uzyskiwaliśmy nawet krót-
koterminowych kredytów handlowych. Import z Zachodu spadł o połowę, co ozna-
czało m.in. zablokowanie importu pasz i załamanie hodowli. Straty Polski w wyniku 
sankcji szacowano na 13–15 mld dol.12

3.  W pułapce zadłużenia (1982–1989)

Stan wojenny zniesiono w lipcu 1983 r., chociaż wiele przepisów ograniczających 
prawa obywatelskie pozostało w mocy. Również w 1983 r. przyszło ożywienie gospo-
darcze, którego źródłem było wykorzystanie prostych rezerw, takich jak ogranicze-
nie strajków, wydłużenie czasu pracy i podniesienie cen na rynku konsumpcyjnym. 
Gospodarkę porządkowano metodami biurokratycznymi, zgodnie z logiką gospo-
darki nakazowo -rozdzielczej, zarzucając jednocześnie prorynkowe projekty reform 
sprzed stanu wojennego. Od 1985 r., w związku z przejęciem władzy w ZSRR przez 
Gorbaczowa, ograniczono wydatki na armię, co przyniosło pewną ulgę gospodarce. 
Poziom sprzed kryzysu gospodarka osiągnęła w drugiej połowie dekady. Stopniowo 
normalizowały się stosunki z zagranicą, w 1986 r. Polska została członkiem Między-
narodowego Funduszu Walutowego, a w roku następnym Stany Zjednoczone znio-
sły sankcje gospodarcze13.

Podniesienie cen na dobra konsumpcyjne pod koniec lat 80. wywołało kolejną 
falę strajków i aktywizację podziemnej „Solidarności”. Nie widząc wyjścia z zaist-
niałej sytuacji, władze podjęły pierwsze kroki w kierunku porozumienia z opozycją 
i liberalizacji systemu. Powołany do życia w 1988 r. rząd Mieczysława Rakowskiego 
przeprowadził szereg rewolucyjnych, jak na system komunistyczny, reform gospo-
darczych. Między innymi zapowiedział nawiązanie współpracy z Międzynarodowym 
Funduszem Walutowym i Bankiem Światowym, by wspólnie opracować strategię 
wychodzenia przez Polskę z pułapki zadłużenia. Od lutego do kwietnia 1989 r. opo-
zycja i strona rządowa prowadziły obrady Okrągłego Stołu. W kwestiach gospodar-
czych nie przyniosły one wiele, ale pod względem politycznym miały rewolucyjne 
znaczenie, ponieważ zalegalizowano ponownie „Solidarność” i  przeprowadzono 
częściowo wolne wybory do parlamentu.

12 P. Olszański, Historia polskiego zadłużenia międzynarodowego na tle wydarzeń społecznych i politycz-
nych, O�cyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2002, s. 74–80.

13 J. Kaliński, op.cit., s. 207–212, 231.
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W  latach 1981–1989 zadłużenie Polski wzrosło o  ponad 15  mld i  osiągnęło 
41,4  mld  dol. Szczegółowe dane przedstawiające poziom zadłużenia w  walutach 
wymienialnych i niewymienialnych oraz wielkość spłat pokazuje tabela 1.

Tabela 1.  Wielkość zadłużenia Polski w walutach wymienialnych i niewymienialnych 
oraz obsługa zadłużenia w walutach wymienialnych w latach 1980–1990 

 !"!
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BCDE FGHBI BHGJ DHEK DHEK

BCDB FJHCJ IHBI CHIL IHLG

BCDF FLHGG IHKJ CHKI FHFE

BCDI FLHGE IHDG KHBI FHBE

BCDG FLHDE GHDI JHGJ BHLB

BCDJ FCIE JHLI JHEI FHEE

BCDL IIHJI LHGD LHFE BHDK

BCDK ICHFB LHJD LHFJ BHJK

BCDD ICHBK LHGK LHDE BHJC

BCDC GBHGE JHDF LHJK BHJK

BCCE GDHJE JHED DHJG EHKG

Źródło: I.  Antoniowska -Bartosiewicz, W.  Małecki, Zadłużenie zagraniczne Polski do końca 1991, Fundacja 
im. F. Eberta w Polsce, Warszawa 1992, s. 8, 12, 22.

Wzrost zadłużenia był konsekwencją łącznego oddziaływania kilku czynników. 
Polska zaciągała nowe kredyty w wysokości 3,6 mld dol., przeznaczone na obsługę 
starych długów. Wielkość długu wyrażoną zbiorczo w dolarach powiększył spadek 
kursu waluty amerykańskiej w stosunku do mocnych walut, szczególnie marki nie-
mieckiej. Najważniejszym czynnikiem wzrostu zadłużenia było to, że nie obsługiwa-
liśmy kredytów i zadłużenie rosło o nieuregulowane płatności. W latach 1982–1989 
strona polska negocjowała wielokrotnie z rządami i bankami prywatnymi przesu-
nięcie terminów spłat rat i odsetek. Rokowania z Klubem Londyńskim trwały cały 
czas, nawet w latach stanu wojennego. Zaowocowały one szeregiem porozumień14. 
Do negocjacji z Klubem Paryskim powrócono z opóźnieniem i dopiero w  latach 

14 Porozumienia z Klubem Londyńskim przedstawiały się następująco: 1) kwiecień 1982 r.: odroczenie 
95 % spłat rat kapitałowych, czyli około 2 mld dol., na okres 8 lat; 2) listopad 1982 r.: odroczenie płatności 
kapitałowych i odsetek przypadających na 1982 r. w wysokości 3,5 mld dol. na 8 lat; 3) od listopada 1983 r. 
do lipca 1984 r.: umowy odraczające około 92 % zadłużenia z tytułu płatności kapitałowych; 4) lata 1985–
1986: umowy przedłużające termin spłat uzgodnionych w poprzednich umowach; 5) lipiec 1988 r.: kolejne 
odroczenie spłat w wysokości 8,7 mld dol., tym razem na 15 lat.
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1984–1987 udało się podpisać cztery umowy restrukturyzujące zadłużenie wobec 
rządów15. Niestety, strona polska nie wywiązywała się z  przyjętych zobowiązań. 
W pierwszej kolejności nie spłacano kredytów gwarantowanych i rządowych, lepiej 
wywiązywano się ze zobowiązań wobec wierzycieli prywatnych. Spłacaliśmy 20–30 % 
należnych kwot. Odsetki regulowaliśmy w granicach 30–60 %, a raty kapitałowe zale-
dwie w kilku lub kilkunastu procentach. W rezultacie w latach 1982–1988 spłaciliśmy 
około 18 mld dol., w tym 12,2 mld odsetek i 5,9 mld rat kapitałowych. Oznaczało to, 
że rocznie z Polski odpływał średnio miliard dolarów16.

Nawet częściowa obsługa kredytów stanowiła dla polskiej gospodarki trudny do 
uniesienia ciężar. Polska uważana była za kraj bliski bankructwa, co utrudniało zacią-
ganie kolejnych kredytów. Kwoty, które przeznaczaliśmy na obsługę, były zbyt duże 
jak na możliwości polskiego eksportu. Na spłatę przeznaczano około 30 % wpływów 
z handlu zagranicznego. Eksportowaliśmy za przysłowiową wszelką cenę, co ozna-
czało dalsze pogorszenie terms of trade. Aby wygospodarować nadwyżki w handlu 
zagranicznym, trzeba było drastycznie ograniczyć import. To z kolei skutkowało 
zmniejszeniem inwestycji i produkcji bieżącej, a także pogłębiało nierównowagę na 
rynku dóbr konsumpcyjnych. Wszystkie wspomniane wyżej czynniki wzmacniały się 
nawzajem i pogłębiały kryzys społeczno -ekonomiczny. Z kolei kryzys uniemożliwiał 
przeprowadzenie reform i w ten sposób polska gospodarka znalazła się w pułapce17.

W roku 1985 sekretarz skarbu USA James Baker przedstawił plan oddłużenia kra-
jów o średnim poziomie rozwoju. Plan Bakera zakładał, że kraje zadłużone przepro-
wadzą uzgodnione z MFW i Bankiem Światowym reformy gospodarcze, a następnie 
otrzymają nowe kredyty w wysokości 9 mld dol. Później w realizację planu miały włą-
czyć się banki komercyjne, z kredytami w wysokości 20 mld. Plan Bakera obejmował 
Argentynę, Boliwię, Brazylię, Chile, Kolumbię, Ekwador, Wybrzeże Kości Słoniowej, 
Meksyk, Maroko, Nigerię, Peru, Filipiny, Urugwaj, Wenezuelę i Jugosławię. Polska 
w nim nie uczestniczyła z kilku powodów. Nie zostały jeszcze przezwyciężone prob-
lemy polityczne wywołane przez stan wojenny. Nasz kraj nie był członkiem między-
narodowych instytucji �nansowych. Co więcej, Polska nie pasowała do planu, który 

15 Lista umów z Klubem Paryskim przedstawia się następująco: 1) lipiec 1985 r.: odroczenie na 10,5 roku 
(w tym 5 lat karencji) spłat rat kapitałowych i odsetek w wysokości 11,7 mld dol. przypadających do zapła-
cenia w latach 1982–1984; 2) listopad 1985 r.: odroczenie na 10 lat (w tym 5 lat karencji) spłat rat kapitało-
wych przypadających na 1985 r.; 3) marzec 1986 r.: odroczenie spłat przypadających na 1986 r. na 10 lat z 5 
latami karencji, a także odroczenie na 4 lata spłat zaległych odsetek z 1985 r. i odsetek przypadających na 
1986 r.; 4) grudzień 1987 r.: odroczenie spłat z lat 1987–1989 na 10 lat.

16 I.  Antoniowska -Bartosiewicz, W.  Małecki, Zadłużenie zagraniczne..., op.cit., s.  19–20, 38–45; 
I. Antoniowska -Bartosiewicz, W. Małecki, Zadłużenie i kapitał zagraniczny a stabilizacja i transformacja, w: 
III Konferencja Naukowa Ministerstwa Finansów oraz Instytutu Finansów, Polityka (nansowa – Stabilizacja 
– Transformacja, Wilga, 24–26 IV 1991, Ministerstwa Finansów, Warszawa 1991, s. 13–14.

17 Ibidem.
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skoncentrowany był na problemach krajów zadłużonych w bankach komercyjnych, 
podczas gdy w naszym długu dominowały rządy. Plan Bakera zakończył się niepo-
wodzeniem, ponieważ banki komercyjne obawiały się udzielania kolejnych kredytów 
niepewnym dłużnikom. Plan miał jednak pewne pośrednie znaczenie dla przyszłego 
oddłużenia Polski. Uświadomił on władzom polskim konieczność nawiązania stosun-
ków z Międzynarodowym Funduszem Walutowym i Bankiem Światowym. Ponadto 
wprowadzał nowatorskie techniki oddłużenia typu swap, które w przyszłości można 
było zastosować przy oddłużeniu Polski18.

Pod koniec lat 80. Polska podjęła próbę wyjścia z zadłużenia na własną rękę. 
W tym celu w lutym 1989 r. powołano do życia Fundusz Obsługi Zadłużenia Zagra-
nicznego. O�cjalnie jego zadaniem była spłata polskiego zadłużenia, ale w rzeczy-
wistości chodziło o skup polskiego długu na rynku wtórnym. Wykup taki był niele-
galny i odbywał się w tajemnicy poprzez podstawione spółki. Tajemniczość, która 
otaczała FOZZ, umożliwiła ogromne nadużycia �nansowe. Szacuje się, że FOZZ 
wykupił 310 mln dol. polskiego długu za 188 mln dol. Oznaczało to, że jeden dolar 
długu kosztował około 50 centów, czyli dwa razy więcej niż na rynku wtórnym. Do 
dziś nie wiadomo, co stało się z resztą funduszy. Od grudnia 1990 r. do chwili obec-
nej FOZZ pozostaje w stanie likwidacji, ale jego historia nie skończyła się w sposób 
de�nitywny. Tzw. afera FOZZ była osią jednego z największych kon#iktów politycz-
nych w latach 90., a kierownictwo Funduszu stanęło przed sądem19.

Polska zadłużona była również na Wschodzie. W połowie lat 70. pod wpływem 
wzrostu ceny importowanej ropy na�owej pojawiła się nierównowaga w obrotach 
handlowych pomiędzy Polską a ZSRR. Ujemne saldo handlu z ZSRR Polska pokry-
wała kredytami. Przeważały kredyty długo- i średnioterminowe, otrzymywane przede 
wszystkim z ZSRR, na który przypadało ponad naszego 80 % zadłużenia. Uzyskiwali-
śmy również kredyty z takich instytucji RWPG, jak Międzynarodowy Bank Współ-
pracy Gospodarczej i Międzynarodowy Bank Inwestycyjny. Część długów zaciąga-
liśmy w dolarach, ale przeważały transakcje w jednostce obrachunkowej używanej 
w krajach RWPG, czyli w rublu transferowym. Bieżąca obsługa długu rublowego nie 
stanowiła problemu, ponieważ Polska miała nadwyżki handlowe z krajami socja-
listycznymi, a  oprocentowanie kredytów było niskie, bo w  granicach 5 %. Szczyt 

18 Polegają one na zamianie lub sprzedaży na międzynarodowym rynku �nansowym posiadanych przez 
bank zobowiązań. Do operacji typu swap należą: 1) buy -back – wykup długu przez kraj dłużniczy; 2) debt for 
debt swap – zamiana długu na dług; 3) debt for equity swap – zamiana długu na udziały kapitałowe; 4) debt 
for nature swap – zamiana długu na udziały związane z ochroną środowiska; 5) debt for commodity swap – 
zamiana długu na towary będące przedmiotem eksportu; 6) debt for bond swap – zamiana długu na obliga-
cje; 7) debt for currency swap – zamiana długu na walutę kraju zadłużonego; 8) debt for development swap – 
zamiana długu na wydatki przeznaczone na pomoc dla dzieci. Zob. szerzej S. Pangsy -Kania, op.cit., s. 62–88.

19 J.  Jachowicz, K. Kowalczyk, FOZZ story: gdzie się podziało 2,5 biliona złotych?, http://www.abcnet.
com.pl/node/3212 (16.09.2010).
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zadłużenia przypadł na 1987 r., kiedy osiągnęło ono pułap 6,6 mld rubli. W latach 
późniejszych spłaciliśmy część kredytów rublowych i w 1990 r. zadłużenie w rublach 
transferowych skurczyło się do 5,1 mld20.

4.  Bilans zadłużenia PRL 

90 % polskiego zadłużenia stanowiły kredyty długo- i średnioterminowe. Wśród 
wierzycieli przeważały instytucje publiczne, czyli rządy i międzynarodowe instytu-
cje �nansowe. Dwie trzecie zadłużenia przypadało na grupę 17 państw będących 
członkami Klubu Paryskiego. Dominacja zadłużenia wobec rządów różniła Polskę 
od innych krajów średnio rozwiniętych, które zadłużone były przede wszystkim 
w  bankach prywatnych. Najważniejszymi wierzycielami Polski były kraje uprze-
mysłowionego Zachodu. Na RFN przypadało 25 % całości zadłużenia w walutach 
wymienialnych, następne w kolejności były Francja (15 %), Austria (12 %) i USA 
(11 %). Mieliśmy również długi wobec krajów rozwijających się, takich jak Brazylia 
i kraje arabskie. Przypadało na nie 11 % zadłużenia. Udział zobowiązań wolnodewi-
zowych wobec krajów RWPG kształtował się w granicach 9 %. Polskie długi deno-
minowane były w  wielu walutach, wśród których najważniejszych sześć to dolar 
USA, marka niemiecka, frank szwajcarski, frank francuski, szyling austriacki i funt 
brytyjski. W pierwszej połowie lat 80. ponad 50 % zadłużenia przypadało na ame-
rykańskiego dolara. W drugiej połowie dekady kurs dolara wobec mocnych walut 
spadł i w związku z tym udział tej waluty obniżył się do 35 %. Jednocześnie wzrósł 
udział marki do 23 %21.

W roku 1989 Polska była czwartym pod względem wielkości dłużnikiem świata 
za Brazylią, Meksykiem i Argentyną, a przed Wenezuelą i Filipinami. Polski dług 
stanowił 3,1 % całkowitych zobowiązań krajów dłużniczych. Bank Światowy zaliczał 
nasz kraj do grupy poważnie zadłużonych krajów o średnim poziomie dochodu22. 
Do kategorii tej należało 12 państw z  Ameryki Łacińskiej (Argentyna, Brazylia, 
Boliwia, Chile, Ekwador, Honduras, Kostaryka, Meksyk, Nikaragua, Peru, Urugwaj 
i Wenezuela), 4 państwa afrykańskie (Kongo, Maroko, Wybrzeże Kości Słoniowej 
i Senegal), jedno państwo azjatyckie (Filipiny) i 2 państwa z Europy Wschodniej 
(Polska i Węgry). Zadłużenie Węgier sięgało 20 mld dol. Sytuacja Węgier była lepsza 

20 I. Antoniowska -Bartosiewicz, W. Małecki, Zadłużenie zagraniczne…, op.cit., s. 22, 27–33.
21 Ibidem, s. 24–29.
22 Bank brał pod uwagę cztery wskaźniki opierające się na następujących relacjach: 1) długu do PKB; 2) 

długu do eksportu; 3) należnej obsługi długu do eksportu i 4) należnych odsetek do eksportu.
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niż Polski ze względu na wyższą efektywność gospodarki i ściślejszą integrację ze 
światem. Nominalnie największym dłużnikiem w Europie Wschodniej był Związek 
Radziecki, którego zobowiązania w 1990 r. sięgnęły 55 mld dol. Dla ZSRR nie była to 
sytuacja niebezpieczna ze względu na ogromną skalę gospodarki i wysokie dochody 
z eksportu surowców mineralnych. Specy�czną drogę przeszła Rumunia. W latach 
70. zadłużenie tego kraju wzrosło z 1 do 9,3 mld dol. W następnej dekadzie, kosz-
tem ogromnych wyrzeczeń, Rumunia spłaciła długi i sprowadziła poziom zadłuże-
nia ponownie do miliarda dolarów. Porównanie z innymi pokazuje więc, że wśród 
wszystkich krajów bloku wschodniego Polska była najmocniej dotknięta kryzysem 
zadłużeniowym23.

W latach 80. Polska była w pierwszej kolejności niewypłacalnym dłużnikiem, 
ale w stosunku do kilku krajów rozwijających się występowała w roli wierzyciela. 
Największym dłużnikiem Polski w 1989 r. był Irak, z zobowiązaniami sięgającymi 
900 mln dol. Na iracki dług składały się nieuregulowane rachunki za roboty budow-
lane wykonywane w  tym kraju przez polskie przedsiębiorstwa. Niewielkie kwoty 
były nam również winne Albania, Mongolia, Mozambik, Kambodża, Korea Pół-
nocna i Sudan24.

5.  Oddłużenie (1990–2009) 

W  roku 1989 amerykański sekretarz skarbu Nicholas Brady zaproponował 
kolejny plan pomocy dla państw zadłużonych w bankach komercyjnych. Plan opierał 
się na przekonaniu, że dotychczasowe wysiłki oddłużeniowe są niewystarczające i że 
część długów nigdy nie zostanie spłacona. Warto więc pomóc krajom dłużniczym, 
aby uregulowały przynajmniej część swoich zobowiązań. Dłużnicy zostali zobowią-
zani do przeprowadzenia prorynkowych reform gospodarczych. Wówczas mogli 
liczyć na częściowe umorzenie starych kredytów lub na obniżkę oprocentowania, 
a także na nowe kredyty przeznaczone na spłatę starych. Część długu można było 
zamienić na tzw. obligacje Brady’ ego. Planem Brady’ ego objęto Argentynę, Brazy-’ ego. Planem Brady’ ego objęto Argentynę, Brazy-ego. Planem Brady’ ego objęto Argentynę, Brazy-’ ego objęto Argentynę, Brazy-ego objęto Argentynę, Brazy-
lię, Bułgarię, Dominikanę, Ekwador, Filipiny, Kostarykę, Meksyk, Maroko, Nigerię, 
Polskę i Urugwaj. Uczestnictwo w planie odegrało istotną rolę w oddłużeniu Pol-

23 S.  Pangsy -Kania, op.cit., s.  25–28, 115–116; I.  Antoniowska -Bartosiewicz, W.  Małecki, Zadłużenie 
zagraniczne…, op.cit., s. 34.

24 L. Baj, Starzy dłużnicy Polski. Są winni 3 mld zł, 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 że większość naszego długu przypadała na wierzycieli rządowych, a nie 
prywatnych25.

W roku 1989 upadł komunizm w Polsce. Częściowo wolne wybory parlamen-
tarne z czerwca 1989 r. przyniosły miażdżący sukces kandydatom „Solidarności”. 
12  września powstał pierwszy niekomunistyczny rząd Tadeusza Mazowieckiego, 
który rozpoczął radykalne reformy prowadzące Polskę od systemu nakazowo-
-rozdzielczego do gospodarki rynkowej. Zmiany te spotkały się z pozytywną reakcją 
wierzycieli publicznych. Uznali oni, że trzeba skonsumować sukces w konfrontacji 
z blokiem komunistycznym i pomóc krajom Europy Wschodniej w przeprowadze-
niu reform. Było jasne, że reform tych nie da się przeprowadzić bez jednoczesnego 
oddłużenia. Pozytywny stosunek do redukcji polskiego długu prezentowały w pierw-
szej kolejności Stany Zjednoczone, Francja i RFN. Bardziej powściągliwie do sprawy 
odnosiła się Wielka Brytania, a zdecydowanie niechętna była Japonia. Amerykanie 
popierali polskie propozycje oddłużeniowe z dwóch powodów. Po pierwsze, więk-
szość polskiego długu przypadała nie na nich, ale na kraje Europy Zachodniej. Po 
drugie, chcieli odwdzięczyć się za operację polskich agentów, którzy w 1991 r. prze-
mycili z Iraku do Turcji sześciu amerykańskich szpiegów26.

W roku 1990 sytuacja płatnicza Polski była bardzo trudna. Wpływy z eksportu 
w walutach wymienialnych wyniosły 12,2 mld dol., a należne płatności z tytułu rat 
i odsetek sięgały 8,5 mld. Innymi słowy, Polska powinna przeznaczyć 70 % docho-
dów z eksportu na obsługę kredytów. Wywiązywanie się ze spłat w tych warunkach 
było niemożliwe i w rzeczywistości spłacono jedynie 740 mln dol., czyli 9 % zobo-
wiązań. Stało się tak za zgodą wierzycieli zrzeszonych w Klubie Paryskim, ale bez 
zgody Klubu Londyńskiego. W rezultacie w 1990 r. dług Polski wzrósł z 41,4 do 
48,5 mld dol.27

W latach 1989–1991 rządy Tadeusza Mazowieckiego i Jana Krzysztofa Bielec-
kiego prowadziły rozmowy z wierzycielami. Kluczową rolę pełnił w nich wicepremier 
i minister �nansów Leszek Balcerowicz. W lutym 1990 r. Polska podpisała kolejną, 
szóstą umowę z Klubem Paryskim. Dotyczyła ona 9,5 mln dol. spłat rat i odsetek 
przypadających na okres do marca 1991 r. Zostały one przesunięte o 14 lat, z ośmio-
letnim okresem karencji. Porozumienie to dało polskiej gospodarce przejściowy 
oddech, ale nie rozwiązywało sprawy wielkości zadłużenia. Wiosną i latem 1990 r. 

25 S. Pangsy -Kania, op.cit., s. 65–68.
26 B. Stefańczyk, Problem oddłużenia 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 Iraq; Scotch Lubricated 
Escape During Gulf War, „*e Washington Post” 17.01.1995, http://pqasb.pqarchiver.co/washingtonpost/
acces/18594204.html?dids=18594204:18594204&FI (23.09.2010).

27 I. Antoniowska -Bartosiewicz, W. Małecki, Zadłużenie zagraniczne..., s. 34, 38–45; I. Antoniowska-
-Bartosiewicz, W. Małecki, Zadłużenie i kapitał…, op.cit., s. 13–14.
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prowadzono kolejne negocjacje. Rząd polski wystąpił do wierzycieli z postulatem 
nie tylko przełożenia spłat, ale i redukcji wielkości zadłużenia o 80 %. Strona polska 
twierdziła, że niemożliwe jest połączenie spłaty zobowiązań z reformami i deklaro-
wała, że może przeznaczyć na obsługę długu nie więcej niż 850–900 mln dol. rocz-
nie, podczas gdy pełna obsługa długu musiałaby pochłonąć 7–9 mld. Stopniowo 
dzięki staraniom strony polskiej, a w szczególności po wizycie wicepremiera Balce-
rowicza w Waszyngtonie, wierzyciele o�cjalni zaczęli skłaniać się do redukcji pol-
skiego zadłużenia28.

Dnia 21 kwietnia 1991 r. w Paryżu rząd polski zawarł przełomowe, siódme poro-
zumienie z przedstawicielami 17 krajów wchodzących w skład Klubu Paryskiego. 
Obejmowało ono wszystkie zobowiązania Polski z  tytułu kredytów zaciągniętych 
przed 1 stycznia 1984 r. Stan zobowiązań określono na 33 mld dol. USA. Porozumie-
nie zakładało redukcję polskiego zadłużenia o 50 %. Miała ona przebiegać w dwóch 
etapach. W pierwszym przewidziano zmniejszenie polskich zobowiązań o 30 %. Były 
tu możliwe dwa rozwiązania: albo zmniejszenie nominalnego poziomu zadłużenia, 
albo obniżenie stopy procentowej naliczanej od niezmienionego poziomu zadłu-
żenia29. Dodatkowo, w  pierwszym etapie przewidziano umorzenie 80 % odsetek 
przypadających do zapłaty w okresie od 1 kwietnia 1991 r. do końca marca 1994 r. 
Przejście do drugiego etapu oddłużenia wymagało od Polski spełnienia następują-
cych warunków: stabilizacji gospodarki i przekształceń strukturalnych, terminowego 
wywiązywania się z  płatności oraz redukcji zadłużenia wobec innych wierzycieli 
na podobnych zasadach, co z Klubem Paryskim. W kwietniu 1994 r., po spełnie-
niu powyższych warunków, uruchomiono drugi etap redukcji zadłużenia do 50 %30.

W  stosunkach z  Klubem Londyńskim Polska była w  sytuacji przymusowej, 
ponieważ we wcześniejszej umowie z Klubem Paryskim zobowiązała się wynego-
cjować 50 % redukcję długu. Początkowo banki komercyjne nie chciały wzorować 
się na porozumieniu z Klubem Paryskim, uważając, że miało ono charakter poli-
tyczny i  w  najmniejszym stopniu ich nie wiązało. Negocjacje ob�towały w  dra-
matyczne momenty, w których dochodziło do przestojów i zrywania rozmów. Do 

28 B. Stefańczyk, op.cit., s. 54 i nast.; I. Antoniowska -Bartosiewicz, W. Małecki, Zadłużenie zagraniczne…, 
s. 16–17; L. Balcerowicz, 800 dni. Szok kontrolowany, Polska O�cyna Wydawnicza „BGW”, Warszawa 1992, 
s. 131; W. Kuczyński, Zwierzenia zausznika, Polska O�cyna Wydawnicza „BGW”, Warszawa 1992, s. 132.

29 Opcję polegającą na redukcji kapitału przy zachowaniu pełnej wysokości odsetek (od zredukowanego 
kapitału) wybrało 6 państw: Finlandia, Niemcy, Holandia, Szwecja, Wielka Brytania i USA. Na kraje te przy-
padało 40 % zadłużenia wobec Klubu Paryskiego. Opcję polegającą na redukcji odsetek przy niezmienionym 
poziomie zadłużenia wybrało 11 krajów: Austria, Belgia, Brazylia, Kanada, Dania, Francja, Włochy, Japonia, 
Norwegia, Hiszpania i Szwajcaria. Przypadało na nie 60 % zadłużenia. Wobec części zobowiązań na rzecz 
Japonii przyjęto szczególną wersję redukcji odsetek polegającą na tym, że 50 % odsetek należnych w latach 
1994–2003 zostało skapitalizowanych i są spłacane w ratach do 2014 r. Zob. S. Pangsy -Kania, op.cit., s. 99–100.

30 Ibidem, s. 93–100.
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przełomowego porozumienia doszło we wrześniu 1994  r.31 Na jego mocy Polska 
uregulowała 135 mln dol. zaległych płatności i  jednocześnie uzyskała umorzenie 
dalszych 865 mln. Pozostałą część zadłużenia oszacowano na 13,6 mld dol. Umowa 
przewidywała redukcję długu o 49,2 %, czyli o blisko 6,5 mld dol. poprzez wykup 
długu z dyskontem i zamianę na obligacje Brady’ ego. Zgodnie z umową ostateczny 
termin wykupu obligacji upływa w 2024 r. Porozumienie to, podobnie jak wcze-
śniejsza umowa z Klubem Paryskim, oznaczało powrót do normalnych stosunków 
z wierzycielami i otwierało drogę do całkowitego rozwiązania problemu polskiego 
zadłużenia32.

Po podpisaniu porozumień z klubami Paryskim i Londyńskim Polska skrupulat-
nie wypełniała przyjęte zobowiązania. W efekcie wzrosło zaufanie do naszego kraju 
na międzynarodowych rynkach �nansowych, a cena polskiego długu na rynku wtór-
nym wzrosła z około 50 centów w 1996 r. do prawie 100 centów w 1999 r. W latach 
1991–1994 płatności wobec Klubu Paryskiego były niewielkie i obejmowały jedynie 
część odsetek. Dopiero w 1995 r. rozpoczęliśmy spłaty rat kapitałowych, a kulmi-
nacja płatności przypadła na lata 2002–2008. W 2001 r. Polska zadeklarowała wolę 
uregulowania części zobowiązań przed terminem i spłaciła 3,3 mld dol. W 2005 r. 
spłaciliśmy przed terminem 5,8 mld dol., a w 2008 r. – 500 mln. W marcu 2009 r.
spłaciliśmy 886 mln dol., co praktycznie zlikwidowało polskie zobowiązania wobec 
Klubu Paryskiego. Pozostało jedynie 118 mln dol., które będą spłacane do 2014 r. 
Umowa z Klubem Londyńskim przewidywała, że do 2000 r. Polska miała spłacać 
jedynie odsetki. Jednak już od 1997 r. wykupujemy obligacje Brady’ ego przed ter-’ ego przed ter-ego przed ter-
minem. W rezultacie jesteśmy jeszcze winni Klubowi Londyńskiemu 341 mln dol., 
które musimy spłacić do 2024 r.33

Pod koniec 1990 r. zadłużenie Polski wobec ZSRR wyniosło około 5 mld rubli 
transferowych. Z  drugiej strony nie została oszacowana wielkość zobowiązań 
radzieckich z tytułu udziału Polski w inwestycjach surowcowych na terenie ZSRR. 
Strona polska szacowała, że pokrywały one zadłużenie wynikające z ujemnego salda 
w wymianie handlowej. Jednak system gospodarczy w krajach Europy Wschodniej 
i metody rozliczeń uniemożliwiały kalkulację opłacalności handlu w ramach RWPG. 
Trudno było więc oszacować relację wzajemnych zobowiązań i należności. Od 1990 r. 
toczyły się w tej sprawie trudne negocjacje. Z dniem 1 stycznia 1991 r. oba kraje 
przeszły na system rozliczeń wolnodewizowych. Wobec zróżnicowania stanowisk 

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

32 Ibidem, s. 106–117; K. Zagańczyk, M. Chałaczkiewicz, op.cit., s. 287–291.
33 S. Pangsy -Kania, op.cit., s. 98, 132; Materiały Ministerstwa Finansów, http://www.mf.gov.pl/dokument.

php?const=5&dzial=207&id=168866&typ=news (04.09.2010).
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i niemożności dokonania precyzyjnych obliczeń na mocy umowy z 1995 r. Polska 
i Rosja przyjęły opcję zerową, anulując nawzajem swoje zobowiązania sprzed 1991 r.34

Wnioski

Przytoczony powyżej materiał faktogra�czny pozwala na wyciagnięcie następu-
jących wniosków: 
1) Źródłem zadłużenia, czyli nierównowagi w stosunkach �nansowych z zagranicą, 

były błędy w polityce gospodarczej połączone z niekorzystnym układem stosun-
ków w gospodarce światowej.

2) W gospodarce polskiej występowały nierównowagi w wielu przekrojach (np. tzw. 
rozciągnięty front inwestycyjny lub nierównowaga na rynku dóbr konsumpcyj-
nych), a kredyty zagraniczne pozwalały, do czasu, te nierównowagi maskować.

3) W momencie, gdy doszło do załamania w stosunkach �nansowych z zagranicą 
(lata 1980–1981), ze zwielokrotnioną siłą ujawniły się nierównowagi na wszyst-
kich frontach i doszło do załamania gospodarki.

4) Pokonanie nierównowagi zadłużeniowej wymagało reform rynkowych. Z drugiej 
strony warunkiem reform rynkowych było wcześniejsze, przynajmniej częściowe, 
oddłużenie. Pojawiło się błędne koło, którego nie można było przełamać w istnie-
jącym układzie stosunków politycznych.

5) Przesłankę wyjścia z tego błędnego koła stanowił przełom polityczny z 1989 r. 
Zdołano wtedy przeprowadzić jednocześnie reformy rynkowe (plan Balcerowi-
cza) i oddłużenie (umowy z lat 1991 i 1994).

6) Skutkiem reform była poprawa efektywności gospodarowania i wzrost dochodów 
z eksportu. Jednocześnie w wyniku częściowego oddłużenia spadły obciążające 
Polskę płatności. Dzięki połączeniu tych dwóch czynników Polska mogła wyjść 
z nierównowagi zadłużenia.

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 (nansów publicznych Polski, Rzą-
dowe Centrum Studiów Strategicznych, Transformacja społeczno -gospodarcza w Polsce, Warszawa, lipiec 
2002, http://www.kontrateksty.pl/�les/news/20030917225540.html (22.09.2010).
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Poland in debt crisis 

*e reason for indebtedness of socialist Poland were mistakes in economic 
policy combined with adverse situation in the world economy. When foreign 
�nancial relations came to a crisis in 1980–1981 it was combined with economic 
slump. *e 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. *en 
market reforms (Balcerowicz’ s plan) were introduced and the debts were written 
o< (the 1991 and 1994 agreements) at the same time. *e result of the reform was 
an increase in economic e<ectiveness and increase in income from export. Simul-
taneously, due to partial writing o< 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 système des relations 
économiques internationales peu favorable. L’ e<ondrement des relations �nan-
cières à l’ étranger en 1980–1981 a contribué à la profonde crise économique en 
Pologne, qui exigeait des réformes. Cependant, la réduction partielle de la dette 
était nécessaire pour réaliser ces réformes. Cela signi�ait l’ apparition d’ un cercle 
vicieux, qui ne pouvait être surmonté dans le système existant des relations 
politiques. Les événements de 1989 ont été l’ 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). À la suite des réformes l’ e[cacité 
économique s’ est améliorée et les revenus des exportations ont augmenté. Simul-
tanément, l’ allégement de la dette a conduit à une réduction des coûts imposés à 
la Pologne, ce qui a facilité les réformes.
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