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PRZEZWYCIEZANIE STAGNACJI GOSPODARCZEJ
W JAPONII

Celem artykutu jest pokazanie sposobéw i rezultatow przezwycigzania
stagnacji gospodarki japonskiej po upadku ekonomii babla, szczegdlnie
w przypadku jej obrotéw z zagranica

Japoniska gospodarka wolno wychodzi z kryzysu ekonomicznego, ktory
byt konsekwencja upadku ekonomii babla na poczatku lat 90. Utrzymujaca
si¢c deflacja, ktéra wywolata efekt w postaci niewielkiego, a znacznie czgscie]
ujemnego wzrostu gospodarczego, zmniejszonego z 1% w 1992 r. do 0,3%
w roku nastepnym i przechodzacego w recesj¢ w 1994 r. Krotkie ozywienie,
osiagnigte w latach 1995-1996 dzigki ztagodzeniu polityki fiskalnej i ko-
sztem gwaltownego wzrostu dlugu publicznego, przeszto ponownie w recesj¢
wraz z poczatkiem kryzysu azjatyckiego w 1997 r. W kraju, ktory byt
symbolem réwnoéci ekonomicznej, szybko zaczgla poszerzaé si¢ przepa$c
miedzy bogatymi i biednymi. Wynagrodzenia kadry kierowniczej jeszcze
na poczatku lat 90. byly érednio tylko pigciokrotnie wyzsze od najnizszych
plac szeregowych pracownikéw, z gwarancja dozywotniego zatrudnienia
dla jednych i drugich. Od polowy lat 90., aby zapobiec przechodzeniu
do innych firm najlepiej wykwalifikowanych pracownikow, zaczg¢to wpro-
wadzaé dla nich bardzo wysokie wynagrodzenia, kosztem wzrostu plac
dla personelu nizszego szczebla.

Od 2002 r. aktywno$¢ ekonomiczna stopniowo wzrasta (w tym produkcja
przemystowa oraz zyski przedsigbiorstw), dzigki wprowadzeniu réznych
instrumentow polityki ekonomicznej, w tym polityki monetarnej, stabilizacji
systemu finansowego, a takze dodatkowym inwestycjom publicznym i ob-
nizeniu podatku dochodowego.

* Dr, starszy wyktadowca w Katedrze Migdzynarodowych Stosunkéw Gospodarczych
Uniwersytetu Lodzkiego.
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Tabela 1
Glowne wskazniki makroekonomiczne Japonii 2002-2006
A
Wskaznik
Okres PKB Inflacja Stopa Spozycie indywidualne
(rok do roku)* | (rok do roku)®| bezrobocia® (rok do roku)!

2002 I -0,6 5,4 0,4
2003 2,1 0.2 5,1 0,2
2004 2,0 -0,1 4,6 0,1
2005 24 -0,1 4,4 -0,4
2005 1-111 1,0 -0,2 4,5 0,2
2005 1V-VI 1,8 -0,1 4,3 o
2005 VII-IX 2,1 -0,3 4,3 -0,5
2005 X-XII 2,7 -0,7 4,5 1,6
2006 1-111 2,9 -0,1 4,2 -1,5
2006 1V-VI 2,1 0,2 4,1 1.3
2006 VII-IX 1,6 0,6 4,1 -3,5

B

Wskaznik
Okres Wartos¢ Wartos¢ Produkcja
eksportu importu przemystowa
(min USD)® (mln USD)' (rok do roku)®

2002 394 880 301 078 2,8
2003 447 324 341 188 3,5
2004 538 480 406 478 4,0
2005 570 636 476 181 1,6
2005 I1-111 137 624 111 398 1,2
2005 1V-VI 140 559 116 894 0,3
2005 VII-IX 143 743 122 264 -0,2
2005 X-XI1I 148 710 125 625 3,0
2006 I-111 144 437 127 630 3,2
2006 1V-VI 150 743 132 159 4,1
2006 VII-IX 158 064 137 653 5.4

Zrodto: japoriskie — * Kancelaria Rady Ministrow; > ¢ Ministerstwo Spraw Wewnetrznych;
° Ministerstwo Zdrowia, Pracy i Opieki Spotecznej; ® ' Ministerstwo Finanséw, Narodowy Bank
Japonii; ® Ministerstwo Handlu, Gospodarki i Przemystu; polskie — Narodowy Bank Polski,
http://www.jetro.go.jp/poland.
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Wazrost PKB, ktory wynidst w 2002 r. 1,0%, w 2006 r. osiagnal poziom
ok. 2,8%, a prognozowany na 2007 r. ma wynieS¢ 2,4%. Pokonywaniu
stagnacji sprzyjalo uzdrawianie gospodarek azjatyckich i dobra koniunktura
w Europie i Stanach Zjednoczonych. Od konca 1999 r. eksport i import
wykazuje tendencj¢ wzrostowg — W szczegblnodci z Azji, co umozliwia
zwiekszenie inwestycji przedsigbiorstw i unowocze$nienie aparatu wytwor-
czego. Przedsigbiorstwa zmniejszyly i zrestrukturyzowaty zatrudnienie, moce
produkeyjne i zadtuzenie. W rezultacie zapoczatkowane wzrostem eksportu
ozywienie w 2002 r., ktorego sila byla jeszcze relatywnie staba, ze wzgledu
na utrzymujaca si¢ deflacj¢, staby optymizm przedsigbiorcow i konsumentow,
a takze staby popyt inwestycyjny, przerodzilo si¢ od poczatku 2005 r.
w ekspansje, stymulowang rowniez wzrostem popytu wewnetrznego.

W 2006 r. odwrbcity si¢ tendencje deflacyjne i zanotowano najwyzszy od
poczatku lat 90. wzrost optymizmu gospodarstw domowych i przedsigbiorstw.
Wazrost inwestycji przedsigbiorstw i gospodarstw domowych stwarza mocne
podstawy przeksztalcenia si¢ obecnego wzrostu w najdluzsza ekspansj¢
ekonomiczna po 11 wojnie §wiatowej na poziomie 2-3% rocznie.

Dla dlugotrwalego wzrostu gospodarczego, obok dostosowywania polityki
makroekonomicznej, wazne sa i bgda efekty wprowadzanych reform struk-
turalnych i sfery regulacyjnej, w tym reformy sektora finansowego, przedsi¢-
biorstw, rolnictwa, systemu emerytalnego, wzmacniania polityki konkurencji
i liberalizacji handlu'. Ekspansywna polityka makroekonomiczna i glebsze

| Kierunki polityki rzadu w zakresie reform strukturalnych sa sformulowane w Basic
Polices for Economic and Fiscal Management and Structural Reform opracowywanym corocznie
przez rade polityki gospodarczej i podatkowe;.
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reformy strukturalne maja zwigkszy¢ konkurencjg, odbudowa¢ zaufanie
konsumentéw i biznesu. Usiluje si¢ wypracowac taki sposob uzdrowienia
gospodarki, ktory nie bylby zbytnio uzalezniony od sytuacji w otoczeniu
miedzynarodowym. Trwaly wzrost gospodarczy uzalezniony jest od kilku
czynnikOw.

Po pierwsze, chodzi o przezwycigzenie deflacji i prowadzenie efektywnej
polityki monetarnej i fiskalnej (w ramach tzw. strategii podwojnego wyjscia
— z zerowych stop procentowych i z wysokiego deficytu budzetowego),
a takze utrzymania dobrej kondycji systemu bankowego. Zbyt szybki i wysoki
wzrost rynkowych stop procentowych poglebitby deficyt budzetowy i zwigk-
szyl dlug publiczny, ktory osiggnat juz poziom 170% PKB (por. rys. 1).
W 2006 r. Bank Japonii zakonczyl prowadzona od 2001 r. polityk¢ wspiera-
nia ekspansji ekonomicznej za pomoca zerowych krotkoterminowych stop
procentowych i bardzo niskich stop dlugoterminowych. Przyjeto za wlasciwy
poziom inflacji 0-2% w $rednim i dlugim okresie, cho¢ przedziat ten bedzie
podlegat przegladowi co rok, stajac si¢ tym samym mniej przydatnym
wskaznikiem przy podejmowaniu decyzji rynkowych. Dolny prog uwazany
jest za zbyt niski, aby skutecznie zapobiega¢ powrotowi deflacji. Cel inflacyj-
ny jest osiagany poprzez podnoszenie krétkoterminowych stop procentowych
(0,25% w lipcu 2006 r.) i poprzez zapobieganie zbyt szybkiemu wzrostowi
stop dlugoterminowych (z 1,6% w marcu do 2,0% w maju 2006 r.), ktory
moglby zagrozi¢ wzrostowi gospodarczemu i stabilnosci rynku finansowego.
Bank Centralny kupuje wigc dlugoterminowe obligacje rzadowe wedlug
niezmienionej stopy procentowej. Jezeli chodzi o kondycj¢ bankow, to glowne
banki uczynily ogromny postgp w redukcji niesplacanych kredytow (same
i/lub z pomoca rzadu), problemy maja jeszcze banki regionalne zaangazowa-
ne w udzielanie kredytow gtéwnie malym i §rednim przedsigbiorstwom?.

Sanacja finansow publicznych od 2001 r. odbywa si¢ poprzez ograniczanie
wydatkéw publicznych (do poziomu 36% PKB w 2006 r.) i osiaggnigciu
nadwyzki budzetowej (budzetu centralnego i lokalnych lacznie) w 2010 r.?
Ciecia' dotycza glownie inwestycji publicznych, z 8,4% PKB w 1996 r. do
5% w 2004 r., ale sa nadal znacznie powyzej §redniej w krajach OECD, t;.
3%. Redukowana jest niepriorytetowa dzialalnos¢ i przekazywanie do sektora
prywatnego tych zadan, ktoére moga by¢é przez niego realizowane lepiej
i taniej. Cigcia dotycza tez zatrudnienia w administracji centralnej — do
polowy obecnego stanu w nastgpnej dekadzie. W rezultacie deficyt budzetu

* Udzial niesptacanych kredytow w giéwnych bankach spadt z 5,7% w 2000 r. do 1,8%
w 2005 r. (8,7% w roku 2001, 7,1% w 2002, 5,1% w 2003, 2,9% w 2004), a w bankach
regionalnych z 7,6% do 4,6% (8,1% w 2001 r., 7,9% w 2002, 6,9% w 2003, 5,7% w 2004),
Financial System Report, Bank of Japan, July 2006.

3 Structural Reform and Medium — Term Economic and Fiscal Perspecuves
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centralnego zmniejszyt si¢ z 6,7% PKB w 2002 r. do szacowanych 4%
w 2006 r. Ograniczenia wydatkow dotycza nie tylko jednostek budzetowych,
sq one rowniez rozciaggane na przedsigbiorstwa publiczne, rzady lokalne
i afiliowane organizacje rzadowe, zatrudniajace lacznie ponad 80% calego
sektora publicznego. Skutkiem starzenia si¢ spoleczefstwa jest presja na
wzrost wydatkéw na emerytury i opiek¢ zdrowotng. Reforma finan-
soOw publicznych zaklada utrzymanie wyplat na emerytury na poziomie
ok. 9% PKB do konca dekady i po6zniejsza ich redukcje o 59 do 50%.

%
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Uwagi: Japonski indeks cen konsumpcyjnych (CPI) nie obejmuje tylko $wiezej zywnodci,
a OECD calej zywnosci i produktow energetycznych.
Rys. 2. Deflacja w Japonii (rok do roku w %)
Zrodto: OECD Economic Outlook, Ministry of Internal Affairs and Communications and
Cabinet Ofice, http://www.oecd.org

W opiece zdrowotnej przewidziane sa znaczenia cigcia oplat ustug medycz-
nych i wprowadzenie nowego programu ubezpieczeniowego dla 0séb powyzej
75 lat. Te i inne przedsi¢wzigcia maja pozwoli¢ na utrzymanie wydatkéw na
poziomie 5,5%. Jednocze$nie maja wzrosna¢ réwniez dochody z podatkow.
Obecnie tylko potowa zatrudnionych i co trzecia firma placi podatki. Prze-
widuje si¢ tez podwyzszenie podatku konsumpcyjnego.

Nadmierne zadluzenie firm i nieSciggalne pozyczki, ktore tak negatywnie
wplynely na gospodarke Japonii, s34 m. in. wynikiem silnego uzaleznienia
przedsi¢gbiorstw krajowych od kredytow bankowych, w odréznieniu od
wigkszosci krajow rozwinigtych, gdzie firmy zdobywaja fundusze na rozwoj
przede wszystkim poprzez emisj¢ akcji i obligacji. Istotnym czynnikiem
zwigkszania produktywnodci przedsigbiorstw jest reforma systemu ich fi-
nansowania i rozwigzanie problemu niesplacanych kredytow. Ma to po-
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prawi¢ efektywnos$¢ rynku kapitatlowego, poprzez ktory oszczednosci przeply-
waja do gospodarki. Reforma sektora finansowego w szczegolnosci polega na
wprowadzeniu limitow gwarantowania depozytéw, jak i na zmniejszeniu roli
publicznych instytucji finansowych w sektorze bankowym na rzecz sektora
prywatnego (np. w pocztowym systemie oszczedno$ciowym i ubezpieczenio-
wym). Japonska poczta stala si¢ czgscia nowego publicznego przedsigbiorstwa
zarzadzanego przez panstwo, ktore do 2017 r. calkowicie wycofa z niej swoje
udzialy’. Poprzednio zbyt duzy udzial tej najwigkszej instytucji finansowej
Swiata w oszcze¢dnosciach i ubezpieczeniach, acznie z pewnymi przywilejami,
jakie posiadala, powodowal zaklocenia w alokacji oszczgdno$ci pomigdzy
r6znymi sferami inwestowania. Znaczna czg§¢ Srodkéw finansowych przeply-
wajaca przez poczt¢ byla, na skutek nieuczciwej konkurencji, wykorzystywana
do finansowania niekiedy zbytecznych i kosztownych projektow publicznych,
utrudniajac sektorowi prywatnemu dostgp do tych §rodkow’.
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Rys. 3. Udzat publicznych instytucji finansowych w pozyczkach ogoélem
Zrodto: Bank of Japan, hitp://www.boj.or.jp

410.09.2004 r. rzad przyjat podstawy polityki prywatyzacji japonskiej poczty do 2007 r.
Zaklada si¢ rowniez 4-poziomowe struktury korporacyjne, ktére zajma si¢ ustugami pocztowymi,
oszczgdnosciami, ubezpieczeniami na Zycie, jak i utrzymaniem sieci urzedow pocztowych.
Wszystko to bedzie kontrolowane przez przedsigbiorstwo holdingowe. Rzad ma utrzymac wigcej
niz 1/3 udzialéw w tym przedsigbiorstwie.

5 Japoniska poczta réwniez napotyka problemy, takie jak ogélne zobowigzania ustugowe,
limity ubezpieczei i depozytoéw, ograniczenia skali produkcji i ustug, a takze restrykcje
w odniesieniu do zarzgdzania {inansowego.
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Wozrastajaca §wiadomosé stabej efektywnosci zarzadzania korporacyjnego,
powodujacej nieefektywne wykorzystanie kapitalu i sity roboczej w sektorze
przedsigbiorstw, sklonita rzad do przyjecia poprawki do ustawy o handlu,
ktora wprowadza nowa struktur¢ zarzadzania korporacyjnego oraz lagodzenie
restrykcji na emisj¢ opcji. Zmieniono przepisy ustawy o licencjonowanych
biegtych ksiegowych, ktoéra stosowala inne zasady oceny audytorow i inne
przepisy, ktére zapewniaja im niezalezno$¢ od firm prywatnych podlegajacych
audytowi. Sposrod innych zmian na uwage zastuguje poprawka z 2003 r. do
ustawy o specjalnych §rodkach rewitalizacji dynamiki w przemysle. Wpro-
wadzono wowczas dodatkowe instrumenty podatkowe dotyczace fuzji i prze-
je¢ (wygasna one do konca marca 2008 r.).

Po drugie, celem jest zapobieganie poglebiajacej si¢ rozpigtosci w do-
chodach, ktéra w powiazaniu z ograniczaniem wydatkow rzadowych, maja-
cym na celu zmniejszenie deficytu budzetowego, moze zwigkszy¢ odsetek
ludnoéci zyjacej w biedzie i ostabi¢ spoleczne poparcie dla dalszych reform.
Reforma systemu podatkowego poprzez swoj wplyw na redystrybucje do-
chodow oddziatuje na sytuacje na rynku pracy.

Nowa ustawa emerytalna z lipca 2004 r. wprowadza podwyzke skladek
emerytalnych do 2017 r. Reforma systemu emerytalnego moze mie¢ negatyw-
ny wplyw na gospodarke, poniewaz wzrost skladek, a w konsekwencji
i wzrost kosztow pracy w firmach, moze pociagna¢ za soba zmiang strategii
zatrudnienia i wzrost bezrobocia. Wzrost skladek emerytalnych, pociagajac
za soba spadek dochodow pozostajacych w dyspozycji gospodarstw domo-
wych, moze ograniczy¢ z kolei wzrost konsumpcii.

W Japonii zanotowano jeden z najwyzszych, w krajach OECD, wspol-
czynnik wzglednego uboOstwa. Powodem tego jest obok starzenia si¢ spole-
czenstwa, ktorego dochody sa nizsze i bardziej zré6znicowane, rowniez dua-
lizm na rynku pracy, ktory polega na wzroécie udzialu pracownikéw doryw-
czych, niezatrudnionych na stale, z ok. 19% w 1990 r. do ponad 30%
w 2004 r. i zatrudnionych tylko na czg§¢ etatu (z ok. 15 do ok. 21%
w 2004 r.)%. Tendencja ta jedynie cze$ciowo moze byé wyjasniona cyklicz-
noscig procesow gospodarczych. W istocie nabiera charakteru trwalego, bo
bardzo niewielka czgS¢ nieregularnych pracownikéw jest zatrudniona pozniej
na stale. Place zatrudnionych dorywczo czy na niepelnym etacie wynosza
ok. 40% placy pelnoetatowcoOw. Taki dualizm i zwigzane z nim powigkszanie
si¢ nierownosci ekonomicznych i biedy probuje si¢ likwidowaé przez zmniej-
szanie ochrony pracownikéw pelnoetatowych i tym samym oslabianie bodz-
cébw do zatrudniania pracownikéw dorywczych. Tych ostatnich planuje si¢
obja¢ rowniez ubezpieczeniem socjalnym. Problem jednak w tym, Ze sytuacja

8 Ministry of Internal Affairs and Communications and Cabinet Office, hitp://www.es-
ri.cao.go.jp.
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budzetowa utrudnia zwigkszenie wydatkow na walke z biedg i §wiadczenia
socjalne, z ktorych korzysta ok. 75% ludzi w podesztym wieku. Ponad
polowa rodzin z jedynym zywicielem zyla w relatywnym ubostwie, przy
Sredniej w krajach OECD 20%. Istnieje wigc obawa dziedziczenia ubdstwa,
z uwagi na fakt znacznego udzialu rodzicow w finansowaniu edukacji dzieci.
Sam system edukacji wymaga rOwniez zmian (ostatnio japonscy studenci
stabo wypadaja w migdzynarodowych testach), o ile ma odegraé wigksza rolg
w absorpcji i upowszechnianiu nowoczesnych technologii, niezbgdnego czyn-
nika wzrostu wydajnosci pracy. Zapewnienie wigkszej autonomii wladzom
i szkolom w zatrudnianiu nauczycieli, decydowaniu o placach i tresciach
programowych, wprowadzenie zmian w systemie naboru do szko6t srednich
1 uniwersytetow ma zwigkszy¢ konkurencj¢ i poprawi¢ jako$é nauczania.

Po trzecie, post¢p gospodarczy zalezy od wzrostu innowacyjnosci, ktory,
prowadzac do wzrostu wydajnosci pracy, zltagodzi skutki spadku liczby sity
roboczej, jako rezultatu gwaltownie starzejacego si¢ spoleczenstwa japon-
skiego. Wzrost konkurencyjnosci i rentownosci kapitalu w dzialalnosci
innowacyjnej powinien spowodowaé lepsze wykorzystanie dostgpnej techno-
logii szczegoOlnie w sferze ustug, gdzie nastapil spadek produktywnosci z 88%
do 84% w stosunku do USA. Cel ten probuje si¢ osiagnac¢ poprzez usuwanie
nadmiernych, zbednych regulacji. Tworzy si¢ Specjalne Strefy Reform Struk-
turalnych, gdzie sprawdza si¢ nowe rozwigzania mozliwe do wprowadzenia
w calym kraju. Wdrazany jest rowniez kolejny — Trzeci Podstawowy Program
Nauki i Technologii, ktory zaklada udzial panstwa w badaniach i rozw6j na
poziomie 1% PKB’.

Po czwarte, niezbgdne jest poglebianie migdzynarodowej integracji gos-
podarczej i pelniejszego wykorzystania zagranicznych towarow, ustug, kapi-
tatu, technologii i sily roboczej do przyspieszenia wzrostu produktywnosci®.

Globalizacja poprzez handel migdzynarodowy, zagraniczne inwestycje
bezposrednie, jest podstawowa sila napedowa wzrostu gospodarczego Japonii,
ale wielko§¢ importu, zagranicznych inwestycji bezposrednich w stosunku
do PKB czy zagranicznej sity roboczej w relacji do ogétu zatrudnionych jest
tutaj na najnizszym poziomie w poréwnaniu z innymi wysoko rozwinigtymi
krajami. Zmiany w tej dziedzinie moga nastapi¢ dzigki zmniejszaniu barier
dla zagranicznych inwestycji bezpo$rednich, importu, szczegélnie rolnego,
w ramach wielostronnych negocjacji handlowych i porozumien regionalnych;
tagodzeniu regulacji w odniesieniu do $wiadczenia ushug; pelnemu otwarciu
na fuzje i przejgcia przez zagraniczne firmy; lagodzeniu kontroli naplywu
zagranicznej sity robocze;j.

" Upgrading Japan's Innovation System to Sustain Economic Growth, ,,Economics Depart-
ment Working Paper”, No 527, OECD 2006, November 2006.

Y Strengthening the Integration of Japan in the World Economy to Benefit More Fully From
Globalization, ,,Economics Department working Paper”, No 526, OECD 2006, November 2006.



Przezwycigzanie stagnacji gospodarczej w Japonii 333

Wzrostowi PKB towarzyszyl wzrost eksportu o 11,3% w 2004 r. i 9,8%
w 2005 r., a importu odpowiednio 8,7 i 9,1%)’.

Japonska chroniczna nadwyzka bilansu handlowego osiagnela historyczny
poziom 14 bln JPY w 1998 r. (wzrost 0 40,2% w stosunku do 1997 r.), dzigki
utrzymujacemu si¢ wysokiemu poziomowi eksportu do USA i Europy, gdzie
byta bardzo dobra koniunktura gospodarcza, i spadkowi importu o 10,5%,
spowodowanemu recesja w Japonii. W 1999 r. spadl zaréwno eksport
(0 6,1%), jak i import (o 3,8%), nadwyzka zmalata o 12,2%. W roku 2000
eksport wzrést, ale wolniej niz import, odpowiednio o 8,6 i 16,1%, a nadwyz-
ka spadla o 12,7%. W 2001 r. eksport spadl o 5,2%, a import wzrost
o 3,6%, nadwyzka spadla wigc kolejny rok z rzgdu (o 38,7%). W 2002 r.
nastapita gwaltowna zmiana trendu i nadwyzka wzrosta az o 50,5% (eksport
wzrost o 6,4%, import prawie si¢ nie zmienil). W latach 2003 1 2004 eksport
wzrost odpowiednio o 4,7 i 12,2%, import o 5,1 i 10,9%; w rezultacie
utrzymat sie trend wzrostowy nadwyzki (odpowiednio o 3,1 i 17,9%)".

Skumulowane obroty handlowe w latach 1998-2004 wyniosty: eksport
3666,6 bln JPY, import 2910,4 bln, a nadwyzka 756,2 bln JPY (ok.
688 mld USD)'.

STRUKTURA GEOGRAFICZNA EKSPORTU

W 2003 r. Japonia byla trzecim najwigkszym eksporterem w S$wiecie
(biorac Uni¢ Europejska jako calos¢). Udziat eksportu towarow i ustug
w GDP wzrost o ok. 11,8% (11,2 w 2002 r.). Najwigksze znaczenie w struk-
turze geograficznej mialy kraje azjatyckie, ktorych udzial wzrost z 34,7%
w 1998 r. do 48,4% w 2004 r. (46,4% w 2003 r.), w tym nowo uprzemysto-
wionych krajow (Korei, Chin, Tajwanu, Hongkongu i Singapuru) z 20,2 do
24,7% w 2004 r. Gwaltowanie wzrastal udziat Chin, z 5,6% w 1999 r. do
12,2% w 2003 r., mniej Korei, z 5,8 do 7,3 %, a prawie nie zmienil si¢ udzial
Tajwanu (6,8%). Udziat krajow ASEAN réwniez utrzymywal si¢ na stalym
poziomie (12,8%). W latach 1998-2004 spad} wysoki udziat Ameryki Poinoc-
nej (USA i Kanady) z 32,2 do 23,8%, w tym USA z 30,7% w 1999 r. do
24,6% w 2003 r. Udzial Unii Europejskiej (15 panstw) spadl z 18,5% do
15,5%, Ameryki Srodkowej i Potudniowej z 5,4 do 3,8%, Afryki z 1,5 do
1,4%, Srodkowego Wschodu z 3,2 do 2,6%, Oceanii nie zmienit si¢ (2,5%),
udziat krajéw Europy Srodkowej, Wschodniej wraz z Rosja by} nieznaczny,
ale wykazal silna tendencje wzrostowa, podwajajac si¢ z 0,6 do 1,4%"%

® Dane Sekretariatu OECD, http://www.oecd.org.

» Obliczenia wlasne na podstawie danych Ministerstwa Finansoéw Japonii.
" Tamze.

12 Tamze.
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STRUKTURA GEOGRAFICZNA IMPORTU

Japonia byla w 2003 r. trzecim najwigkszym na S§wiecie (biorac Unig
Europejska jako calo§¢) importerem towardéw. Udzial importu w GDP
wyniost w 2003 r. 10,2% (9,9% w 2002 r.). W imporcie, podobnie jak
w eksporcie, najwigkszy udzial maja kraje azjatyckie. Wzrost on z 37,2%
w 1998 r. do 45,2% w 2004 r. (44,5% w 2003 r.), w tym w przypadku
krajow azjatyckich nowo uprzemystowionych utrzymal si¢ na tym samym
poziomie (10,2%). Znacznie wzrdést udziat Chin z 13,9% w 1999 r. do
19,7% w 2003 r., spadt Korei z 5,2 do 4,7%, Tajwanu z 4,1 do 3,7%.
Udziat krajow ASEAN utrzymal si¢ na prawie niezmienionym poziomie
14,2 i 14,8%, znacznie wzrést udziat Srodkowego Wschodu, z 9,1 do 13,8%.
W latach 1998-2004 spadl wysoki udziat Ameryki Polnocnej, z 26,7 do
15,6%, w tym USA z 21,7% w 1999 r. do 154% w 2003 r. Udzial Unii
Europejskiej (15 panstw) spadl z 13,9 do 12,6%, niewielki udzial krajow
Europy Srodkowej, Wschodniej wraz z Rosja, nieznacznie si¢ zwigkszyl,
z 1,3 do 1,7%, Afryki wzrést z 1,4 do 1,9%, spadt Ameryki Srodkowej
i Potludniowej z 3,3 do 3,0%, Oceanii za§ z 5,6 do 5,0%".

Od 2002 r. w eksporcie do Japonii Chiny (7,7 i 8,7 bln JPY) wy-
przedzaja USA (7,2 bln i 6,8 bln JPY). W okresie 1999-2003 skumulo-
wany chroniczny deficyt handlowy Japonii z Chinami wyniést 13 bln
JPY (ok. 18 mld USD), z Krajami Srodkowego Wschodu 18,8 bln JPY
(ok. 171 mld USD), Oceanig 3,8 bln JPY (ok. 34 mld USD), z Afryka
0,44 bln JPY (ok. 4 mld USD). Skumulowane chroniczne nadwyzki han-
dlowe wyniosty: z USA 35,8 bln JPY (ok. 325 mld USD), z Ameryka
Poludniowa i Srodkowa 47,4 bln JPY (ok. 431 mld USD), z nowo
uprzemystowionymi krajami Azji 351,3 bln JPY (ok. 319,4 mld USD),
z Unig Europejska 14,3 bln JPY (ok. 130 mld USD), z krajami ASEAN
2,7 bln JPY (ok. 24 mld USD)".

STRUKTURA TOWAROWA EKSPORTU I IMPORTU

W eksporcie w 2003 r. ok. 43,8% stanowily maszyny elektryczne i nie-
elektryczne, 24,3% S$rodki transportu, chemikalia 8,3%, artykuly metalowe
6,2%, instrumenty precyzyjne 3,9%. W imporcie dominowaly réwniez ma-
szyny i urzadzenia 31,5%, paliwa mineralne 21,1%, zywnos¢ 11,5%, tekstylia
6,4%, surowce naturalne 6,0%, artykuly metalowe 4,3%.

B Tamze.
4 Tamze.
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W 2003 r. eksport ustug wzrést, natomiast import spadt. W konsekwencji
deficyt w tym handlu spadt z 5,3 tryliona jenéw w 2002 r. do 3,9 tryliona jenow
w 2003 r., w tym zwlaszcza deficyt w ushugach transportowych i turystycznych.

ZAGRANICZNE INWESTYCJE BEZPOSREDNIE

Zagraniczne inwestycje bezpoSrednie spadly nieznacznie, do 2,1 tryliona
jenéw w roku finansowym 2003. Inwestycje z USA i firm z udzialem kapitatu
zagranicznego w Japonii byly gléwnym Zroédlem naplywu ZIB. Japonskie
ZIB-y réwniez spadly, do 4,1 tryliona jendw, przede wszystkim w Europie
i nieco mniej w Ameryce Lacinskiej. ZIB w Ameryce Polnocnej wzrosly.
Wzrost naptywu do sektora finansowego wyniost 57%, natomiast ZIB
w ustugach telekomunikacyjnych spadly o 65%'’. Zagraniczne inwestycje
japoniskie wzrosty w produkcji maszyn elektrycznych, chemikaliow, w handlu
detalicznym, ushugach, gornictwie, spadl natomiast ich udziat w produkcji
§rodkéw transportu, w finansach i ustugach ubezpieczeniowych.

Naplyw ZIB jest relatywnie niski zarbwno w poréwnaniu z innymi
krajami rozwinigtymi, jak i z ich odptywem, chociaz ta ostatnia relacja
zmniejszyta si¢ w ostatnich 10 latach dzigki wzrostowi ich naptywu'é. Rzad
ocenia, ze niski poziom ZIB w Japonii jest spowodowany czynnikami
makroekonomicznymi, takimi jak aprecjacja jena, regulacje prawne, wzrost
kosztéw dziatalno$ci gospodarczej, ktére jednak usituje si¢ zmniejszyc.

ZAGRANICZNA POLITYKA HANDLOWA

Priorytetem w polityce handlowej jest umocnienie multilateralnego sys-
temu handlowego, promocja deregulacji i zwigkszenie przejrzystosci w stosun-
kach z zagranicy.

We wznowionych rozmowach w ramach WTO Japonia moze odegrac
wazna role. Efektywna ekspansja handlu i inwestycji wymaga nie tylko
osiagnigcia porozumiefh w rolnictwie i ustugach, ale rowniez dalszej redukcji
stawek celnych na produkty przemystowe, wypracowania zasad dotyczacych
inwestycji zagranicznych, jak i przegladu porozumiefi antydumpingowych.

IS Statistics Bureau, Ministry of International Affairs and Communications, http://www.
esri.cao.go.jp.

16 Wedtug danych UNCTAD (2004) naptyw ZIB do Japonii w 2003 r. wyniést odpowiednio
6,3 mld USD, podczas gdy do USA, UE i Chin 29,8, 2952 i 53,5 mld USD. Stosunek
odptywu do naptywu ZIB by} jak 12:1 w 1993 FY, i tylko 2:1 w 2003 FY (FY - rok
finansowy).
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WTO nie jest natomiast najlepszym forum do wymuszania podstawowych
standardéw pracy w krajach rozwijajacych si¢. Kraje rozwinigte moga jednak
udzieli¢ im wsparcia przeznaczonego na poprawg¢ warunkow pracy, a poprzez
wspolprace techniczng, szkolenia i doskonalenie systeméw prawnych, wzmoc-
ni¢ zaufanie do multilateralnego systemu wolnego handlu, stymulowanego
przez WTO".

Waznym czynnikiem sa roOwniez porozumienia o wolnym handlu, ktore sg
dobrym instrumentem wzmacniania ekonomicznej wspolzaleznosci i uzupetnie-
niem systemu wypracowanego przez WTO. Strefy wolnego handlu stwarzaja nie
tylko mozliwo$¢ wzrostu obrotow handlowych i inwestycii, ale rowniez umozli-
wiaja wprowadzenie reform wewnetrznych. Biorge pod uwage korzysci, jakie
mozna z tego osiagnaé, tzn. wzrost handlu, inwestycji, alianse strategiczne firm,
Japonia otwiera swoje rynki w ramach umow multilateralnych, angazuje si¢
w regionalne porozumienia, m. in. w ramach APEC oraz umacnia powigzania
z grupa krajow tworzacych ASEAN, Chinami, Meksykiem i Korea, zwigksza
stopien umi¢dzynarodowienia gospodarki. Przyspieszaniu dalszej liberalizacji,
nie tylko w ramach WTO, ale rowniez poprzez takie strefy, powinno towarzy-
szy¢ ujednolicanie standardow i systemOw kontroli, w tym ochrony praw
wlasno$ci intelektualnej, zamowien rzadowych i rozstrzygania sporow.

Clo jest podstawowym instrumentem polityki handlowej Japonii, aczkol-
wiek 41,6% linii taryfowych w imporcie jest wolnych od cla, a na wigkszo$¢
towaréw stosowane sa niskie stawki. W roku finansowym 2004 S$rednia
stawka cel konwencyjnych (w ramach KNU) wynosita 6,3% i moze do
2009 r. spas¢ do 6,3% po zrealizowaniu wszystkich postanowien Rundy
Urugwajskiej. 98,9% cel to cla zwigzane, a w zwiazku z tym latwo przewi-
dywac tendencje ich zmian. Preferencyjnym traktowaniem w ramach GSP,
EPA (Singapur), LDC objetych jest 141 krajow i 15 terytoriow, wobec
ktorych §rednia stawka celna wynosi odpowiednio 5,1, 4,2 i 3,1%".

Zmienia si¢ system wsparcia dla rolnictwa, z cenowego na dochodowy.
Sektor ten jest chroniony przed zagraniczna konkurencja, a znaczna czg$¢
produktow nadal otrzymuje wsparcie krajowe. Cla non-ad valorem s istotna
cecha polityki celnej w rolnictwie i stanowily 6,6% wszystkich cet w 2004 r.
Stosowane sa rowniez kontyngenty celne na ok. 200 pozycji w rolnictwie.
Sredni poziom stawek konwencyjnych w imporcie produktéw rolnych jest
nadal wysoki (16,8%), a kontyngenty celne nie sa wykorzystywane'”. W re-
zultacie ogolny poziom rzadowego wsparcia dla rolnictwa jest znacznie
wyzszy niz $rednio w innych krajach OECD?,

" H. Okuda, The Political and Economic Situation in Japan, Nippon Keidanren, Tokyo,
November 15, 2004.

® WT/TPR/S142, 17 December 2004, s. 24-27.

¥ Tamze.

% W celu wprowadzenia istotnych zmian ekonomicznych i spolecznych w rolnictwie oraz
wytyczenia kierunkéw w polityce rolnej, w lipcu 1999 r. weszlo nowe prawo o Zywnosci,
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Japoniski przemysl przetworczy byl zawsze bardziej otwarty na migdzy-
narodowa konkurencj¢ niz inne sektory. Cla na towary przetworzone sa
nizsze, barier pozataryfowych jest znacznie mniej, a ponadto sektor ten
otrzymuje od panstwa relatywnie mniejsze wsparcie.

Niewielki jest stopieri wykorzystania pozataryfowych instrumentow polityki
handlowej, takich jak licencjonowanie czy zakaz importu, ograniczenia
ilosciowe (np. w imporcie ryb i jedwabiu). Powodem licencjonowania importu
niektérych towarow jest bezpieczenstwo panstwa, ochrona $rodowiska, kon-
sumentéw, zdrowie ludzi i zwierzat. Rzadko wykorzystywane do zmniejszania
importu towaréw przemystowych i rolnych sa cta antydumpingowe czy §rodki
ochronne.

Kontrolowana jest niewielka czg$¢ eksportu — uzasadnia si¢ to bezpieczen-
stwem publicznym i panstwa oraz konieczno$cia zapewnienia odpowiedniej
wielko$ci dostaw krajowych niektérych produktéw rolnych i innych débr
podstawowych. Nie stosuje si¢ subsydiow eksportowych, ale producenci,
zwlaszcza rolni, moga skorzysta¢ z innych form wspierania finansowego
eksportu, ulg podatkowych, zawieszenn poboru podatku, z ubezpieczen,
gwarancji i nisko oprocentowanych kredytow, oferowanych przez rzad cent-
ralny i wladze lokalne

Japonia kontynuuje proces dostosowywania swoich standardéw do mi¢dzy-
narodowych, w tym honorowanie zagranicznych testow i zgodnoSci systemu
ocen. Bierze udziat w wielostronnych i regionalnych negocjacjach dotyczacych
promowania harmonizacji migdzynarodowych przepisow ochrony praw wias-
nosci intelektualne;j.

Liberalizacji handlu i inwestycji dokonuje si¢ gléwnie poprzez zmiany
przepisbw regulujacych te sfery. Jednak instrumenty, ktére moga zaklocac
konkurencj¢, sa nadal stosowane w rolnictwie i w niektorych ushugach.

Kluczowym elementem reform jest deregulacja, ktéora prowadzac do
redukcji kosztow i cen do poziomu $wiatowego, moze stymulowaé popyt
1 wzrost gospodarczy.

Polityka strukturalna w 2003 r. zakladala zmniejszenie przeszkéd w dzialal-
nosci biznesowej poprzez wyeliminowanie roznych regulacji i interwencjonizmu,
stworzenie specjalnych stref reform strukturalnych i zreformowanie sektora
finansowego przedsigbiorstw. Przyjete w 2004 r. polityki podstawowe, dotyczace
reformy systemu finansowego, rynku pracy i emerytur, maja na celu budowe
systemu spoleczno-ekonomicznego, ktoremu bedzie przewodzit sektor prywatny,
wlaczajac w to prywatyzacje poczty japonskiej?'. Diugotrwale przedsigwzigcia

rolnictwie i gruntach rolnych. Opiera si¢ ono na czterech podstawowych zasadach: wypetniania
przez rolnictwo wielofunkcyjnej roli, stabilnego rozwoju, statych dostaw zywnosci, rozwoju
regionow rolnych.

2 1. Joumard, T. Yokoyama, Getting the Most out of Public Sector Decentralization in
Japan, ,,Economics Department Working Papers”, No 416, OECD 2005, January 2005.
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zostaly podjete, aby stopniowo zmniejszy¢ interwencjonizm w roznych sek-
torach, takich jak energetyczny, w ustugach finansowych, telekomunikacyjnych,
prawnych i edukacyjnych. Program zawieral przedsigwzigcia majace zwigkszy¢
konkurencyjno$¢, w tym przede wszystkim zniesienie wielu wyjatkéw od
prawa antymonopolowego i konkurencji. W rezultacie liczba wylaczen spadila
z 89 w 1996 r. do 22. W marcu 2004 r. Rada Promocji Reform Regulacji
przedstawila trzyletni Program Promocji Reform Regulacji, ktory zawiera
ok. 760 konkretnych przedsigwzigé. Oprocz tego w pierwszej potowie roku
finansowego 2003 ustalono ponad 320 specjalnych stref na podstawie Ustawy
o specjalnych strefach reform strukturalnych z kwietnia 2003 r. W poszczeg6l-
nych strefach Ustawa zezwala na zlagodzenie lub wyeliminowanie specjalnych
regulacji. Na przyklad wydluzono dozwolony okres pobytu zagranicznych
badaczy z 3 do 5 lat, wprowadzono calodobowa dzialalno$¢ urzgdéw celnych,
zezwolono spotkom akcyjnym na angazowanie si¢ w rolnictwo i dzierzawe
ziemi. Zarzad Promocji Specjalnych Stref, ktéremu przewodniczy premier,
dyskutuje, ktore przedsigwzigcia deregulacyjne, zastosowane w specjalnych
strefach, moga by¢ z korzyScia wprowadzone w catym kraju®.

Poprzez stosowanie programu promocji deregulacji realizowana jest idea
pelnego otwarcia gospodarki japonskiej. W dzialania na rzecz wzrostu
konkurencji, stymulujacej konkurencyjno$¢ w procesie liberalizacji obrotow
handlowych i inwestycji, zaangazowana jest Japonska Komisja Uczciwego
Handlu, ktéra otrzymala wsparcie finansowe i zwigkszyla zatrudnienie.
Wzrastajaca liczba przypadkéw, ktérymi si¢ zajmuje i podejmowanych przez
nig dzialan, §wiadczy o jej bardziej zdecydowanej walce przeciwko praktykom
antykonkurencyjnym niz to dzialo si¢ w przesztosci. Wiele spraw dotyczy
skladania ofert na zamoOwienia rzadowe. Dzialalno$¢ Komisji moze by¢
jednak hamowana przez brak srodkéw i ekspertow w bardziej skompliko-
wanych przypadkach. Zwigkszeniu przejrzystosci polityki i stosowanych
instrumentow stuzy wprowadzony w marcu 1999 r. system przegladu regulacji
prawnych?,

Udziat uslug w japonskim GDP wynosi ok. 65%. Ochrona tej dziedziny
gospodarki przed zagraniczna konkurencja odbywa si¢ nie tyle poprzez
instrumenty polityki celnej, ile przez wewngtrzne regulacje. Szeroko stoso-
wany wczesniej interwencjonizm zostal ograniczony do ustug finansowych,
telekomunikacyjnych i handlu detalicznego.

Liberalizacja ustug finansowych, popularnie zwana ,,wielkim wybuchem”,
zostala zapoczatkowana w 1997 r. Celem reform jest stworzenie wolnego,
uczciwego systemu finansowego poprzez zezwolenie firmom (tj. bankom,
firmom ubezpieczeniowym i domom emisyjnym) na $§wiadczenie roznego
typu ushug finansowych, wykraczajacych poza dotychczasowy zakres ich

2 Economic Survey of Japan, 2005, ,,The OECD Policy Brief””, OECD 2005, January 2005.
B Tamze.
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dziatalno$ci. Otwarty zostat dostgp do tych ustug dla zagranicznych instytucji,
co daje dodatkowy impuls do sanacji finansow i restrukturyzacji dziatalnosci
przedsigbiorstw. Liberalizacja sektora finansowego stwarza rOwniez nowe
mozliwodci lokowania oszczednoéci gospodarstw domowych, takich jak szyb-
ko wzrastajace fundusze wzajemne, ktore sa bardziej skionne inwestowac
w nowe, szybko rozwijajace si¢ firmy. Liberalizacja ta moze wobec tego
przyczynié si¢ do efektywniejszej alokacji oszczednoscl.

Japonia zrobila sporo, aby uzdrowi¢ staby system finansowy, glownie
poprzez dokapitalizowanie systemu bankowego. Wprowadzone w 1998 r.
regulacje prawne umozliwity wykorzystanie na ten cel srodkow stanowigcych
12% GDP. W szczegblnoéci przeznaczone zostaly one na rozwigzanie prob-
lemu ztych kredytow. Niektore instytucje finansowe zamknigto, dwa duze
banki czasowo znacjonalizowano, jeden z nich sprzedano bankowi zagranicz-
nemu, a wiele innych otrzymalo znaczng pomoc ze §rodkow publicznych.
Sfera regulacyjna i nadz6r nad bankami zostaly przeniesione z ministerstwa
finanséw do utworzonej Agencji Ustug Finansowych oraz do Komisji Re-
strukturyzacji Finanséw. Zaostrzono rowniez wymogi dla firm §wiadczacych
ustugi finansowe. Ocenia si¢, ze Japonia odniosta pewien sukces w roz-
wiazaniu probleméw sektora bankowego, ale nadal zagrozone bankructwem
sa firmy ubezpieczeniowe.

Wprowadzone zostaly tez réznorodne $rodki stymulowania deregulacji
sektora telekomunikacyjnego, w tym wyeliminowanie ograniczen wysokosci
udzialéw zagranicznych firm w niektorych ustugach telekomunikacyjnych
i w telewizji kablowej. Usunigto konieczno$¢ uzyskiwania zgody na ustalanie
oplat dla ostatecznych odbiorcow, ale wprowadzono przepisy ograniczajace
te oplaty. W maju 2000 r. w znowelizowanym prawie telekomunikacyjnym
okres$lono zasady dlugoterminowej polityki cenowej. Komisja Uczciwego
Handlu uwaza, ze omawiany sektor jest nadal zmonopolizowany, a ceny na
niektore ustugi sa wysokie w poréwnaniu z innymi rozwinig¢tymi krajami
(np. dostep do Internetu), co zniechgca uzytkownikow do korzystania z nie-
go, a takze hamuje wykorzystanie technologii informatycznej. W konsek-
wencji utrudniony jest rozw6j handlu elektronicznego.

Wprowadzane reformy i podejmowane przedsigwzigcia skierowane sa na
budowe spoleczefistwa informatycznego, w ktoérym obywatele i podmioty
gospodarcze moga w petni wykorzysta¢ mozliwosci, jakie daje rewolucja
informatyczna. Elektroniczna wymiana danych, dokonywana online w handlu
i finansach, stwarza mozliwosci zaoszczgdzenia na kosztach i czasie zarowno
rzadowi, jak i firmom prywatnym. Japonia pozostaje w tyle za Stanami
Zjednoczonymi, czy nawet Singapurem np. W wykorzystaniu Internetu.
Potrzebna jest dalsza deregulacja, ktora wymusi zdrowa konkurencje, a takze
stworzenie niezbednej infrastruktury, odpowiedniego finansowania i rozwoj
zasoboéw sity roboczej, szkolenie specjalistow technologii informatycznej
w Japonii, aby zlagodzi¢ problem ich niedostatecznej liczby. Moze si¢ to
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odbywa¢ rowniez poprzez zmiang polityki imigracyjnej, pozwalajacej na
zatrudnienie ekspertow zagranicznych (chodzi tu m. in. o przejrzysto$c¢
wymagan wizowych oraz warunki zycia obcokrajowcow w Japonii).

W innych sektorach ustug, a w szczeg6lnosci w morskich i w transporcie
lotniczym, konkurencja jest utrudniona, poniewaz sa one wylaczone z prawa
antymonopolowego.

Wprowadzono sporo zmian w regulacjach przeplywu zagranicznych
inwestycji bezpoSrednich (ZIB), w szczegblnosci notyfikacje ex post w gor-
nictwie (zamiast notyfikacji przed rozpoczgciem dzialalnosci), wyeliminowa-
ny zostal obowiazek raportowania przez zagraniczne korporacje zmiany
dzialalnodci przenoszonej do sektoréw, gdzie nie jest wymagana przedwstep-
na notyfikacja. Usuni¢to ograniczenia udzialu kapitalu zagranicznego w nie-
ktorych ushugach telekomunikacyjnych, z wyjatkiem NTT (Nippon Tele-
phone and Telegraph). Zniesiono ograniczenia na zatrudnianie obcokrajow-
cow w telewizji kablowe;j.

W rezultacie opisanych zmian znacznie wzrosly zagraniczne inwestycje
bezposrednie w Japonii, ale sa one nadal nizsze anizeli w innych krajach
OECD. Chociaz jest ona druga najwigksza gospodarka w tej organizacji, to
zajmuje dopiero 19. miejsce pod wzglegdem naplywu ZIB. Kontrastuje to
rowniez z jej pozycja jednego z najwigkszych zrodel zagranicznych inwestycji
bezposrednich.

Wraz z symptomami ozywienia w gospodarce oslabia si¢ tendencja
do reform strukturalnych, jak np. odlozenie wprowadzenia konsolidaciji
podatkoéw, opodznianie reformy emerytalnej, dwuletnie opdznienie w pla-
nowanym zniesieniu systemu bezpieczenstwa lokat bankowych. Jak do
tej pory nie zostaly udzielone licencje dla niefinansowych grup chcacych
zaangazowa¢ si¢ w ustugi bankowe. Chociaz rzad jest zdeterminowany,
by intensyfikowaé proces eliminowania czynnikoéw zakldcajacych konku-
rencj¢, to istnieje obawa, ze wigksza poprawa koniunktury moze zmniej-
szy¢ nacisk na reformy strukturalne, a tym samym =zagrozi¢ odnowie
gospodarki.
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BATTLING THE ECONOMIC STAGNATION IN JAPAN

The Japanese economy is in its best shape after decade of stagnation thanks to relatively
high external demand and various measures it has introduced aimed at further liberalizing its
trade and investment regimes. A sustained recovery would appear to hinge on continued
structural reforms with regard to the financial and corporate sectors, competition policy,
pensions and agriculture. The upturn has been led by business investment, reflecting the
progress in restructuring and rising profits from exports. China has played an important role
accounting for a third of the increase in Japanese exports during past two years. The are
several elements in the world economy that remain unclear and make the foundation for the
Japanese economy no much solid.



