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Cykle koniunkturalne byty i sg nieodtgcznym ele-
mentem funkcjonowania wielu krajéw na $wiecie. Rozu-
mienie tego zjawiska jest kluczowe dla prowadzenia po-
lityki gospodarczej. Dlatego pytania odnosnie cykli ko-
niunkturalnych byty i sg w centrum zainteresowan
wspotczesnej makroekonomii. Fenomen cyklicznych
spadkéw i wzrostéw aktywnosci gospodarczej byt
przedmiotem licznych rozwazan teoretycznych oraz ba-
dan empirycznych od wczesnych lat ubiegtego stulecia.
Cykle koniunkturalne sg bardzo réznorodne w swojej
charakterystyce — zaréwno w danej gospodarce na
przestrzeni wielu lat jak i pomiedzy poszczegdinymi
krajami (wykres 1 i 2 ). Réznorodno$é ta odnosi sie
przede wszystkim do przyczyny ich powstawania, regu-
larnosci oraz dtugosci trwania. Uwarunkowana jest ona
gtéwnie réznicami w charakterystyce danych gospoda-

Wykres 1. Zmiany PKB w Stanach Zjednoczonych,

CYKL KONIUNKTURALNY W POLSCE
A CYKL KONIUNKTURALNY
W UNII EUROPEJSKIE)

Ltukasz Rawdanowicz

Wykres 2. Zmiany PKB w Stanach Zjednoczonych,
Wielkiej Brytanii i Niemczech, 1949-2000
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rek (struktura, obfitosé w czynniki produkcji, otwartosé
na wymiane miedzynarodowa itp.) oraz mnogoscig szo-
kéw wptywajgcych na cykle koniunkturalne. Sytuacja ta-
ka legta u podstaw niepowodzenia w stworzeniu jednej
kompleksowe;j teorii, ktdra wyjasniataby jednoznacznie
przyczyny i mechanizmy powstawania oraz ewolucji cy-
kli koniunkturalnych. Teoriom keynesowskim i neokey-
nesowskim przeciwstawiane sg teorie neoklasyczne.
Niestety zadna z nich nie jest w stanie wyjasni¢ w pet-
ni skomplikowanych rzeczywistych proceséw gospo-
darczych. Odmienna charakterystyka cykli koniunktu-
ralnych komplikuje takze badania empiryczne — szcze-
gdlnie te poréwnujgce cykle miedzy réznymi krajami.
Wraz z nasilaniem sie globalizacji — liberalizacja prze-
ptywow towarowych, kapitatowych i wiedzy, rozwéj no-
wych technologii oraz mobilnos$¢ ludzi — ekonomisci za-
czeli zastanawiac¢ sie nad mechanizmami przenoszenia
sie szokéw oraz synchronizacjg cykli koniunkturalnych
pomiedzy krajami.




W mojej prezentacji przedstawie pokrotce gtdwne
koncepcje teoretyczne dotyczgce cykli koniunktural-
nych. Nastepnie postawie pytanie, czy w gospodar-
kach takich jak polska mozna méwi¢ o cyklach ko-
niunkturalnych. Porusze problem adekwatnosci kon-
cepcji cyklu koniunkturalnego dla gospodarek przecho-
dzgcych transformacje systemowg oraz badan empi-
rycznych. Przesledze réwniez spowolnienie wzrostu
gospodarczego, ktére obecnie ma miejsce w Polsce,
z perspektywy teorii cyklu koniunkturalnego. Ostatnig
czes$¢ mojej prezentacji poswiece integracji gospodar-
czej z Unig Europejska (UE) i zalezno$ci koniunktury
w Polsce od wydarzeri gospodarczych w krajach piet-
nastki. Zagadnienie to jest kluczowe w Swietle przy-
sztego wstgpienia Polski do Unii Gospodarczej i Walu-
towej (UGiW). Synchronizacja cykli koniunkturalnych
i stopien integracji stanowig podstawe teorii optymal-
nego obszaru walutowego i sg waznymi argumentami,
ktére powinny determinowac decyzje o przytaczeniu
sie do unii walutowej.

2. Definicja i teorie cyklu koniunkturalnego

Cykl koniunkturalny to rodzaj fluktuacji w zagrego-
wanych zmiennych opisujacych aktywnos¢ gospodar-
cza. Cykl sktada sie z fazy boomu gospodarczego, po
ktérym nastepuje recesja (lub spowolnienie). Wycho-
dzenie z recesji przechodzi w faze wzrostowg nastep-
nego cyklu. Uktad cykli jest powtarzalny, ale nie musi
by¢ regularny.

Definicja cyklu koniunkturalnego jest zwigzana
z definicjg recesiji. Niestety nie ma jednoznacznej takiej
definicji. Powszechnie uzywana definicja techniczna
mowi o dwdch kwartatach z rzedu spadku PKB. Na
przyktad amerykanskie Narodowe Biuro Analiz Ekono-
micznych (NBER) definiuje recesje jako powtarzajgcy
sie okres spadku zagregowanego produktu, docho-
déw, zatrudnienia i handlu, trwajacy zwykle od 6 mie-
siecy do roku”!.

Jednym z kluczowych zagadnien cyklu koniunktural-
nego jest wyznaczenie trendu dla pewnych zmiennych

(np. PKB, zatrudnienie). Trend ten pozwala na identyfi-
kacje odchylen. Trend wzrostu gospodarczego moze by¢
rozumiany jako dtugookresowa Sciezka wzrostu gospo-
darczego determinowana przez np. stope 0szczednosci,
zasob pracy, zmiany technologiczne. Cykle koniunktu-
ralne moga byé wiec rozumiane jako przej$ciowe odchy-
lenia od dtugookresowej Sciezki wzrostu. Wieloletnie ob-
serwacje gospodarki mogg pozwoli¢ na wyodrebnienie
podobienstw w cyklach koniunkturalnych. Analiza taka
umozliwia takze identyfikacje zmiennych makroekono-
micznych, kitére zachowujg sie zgodnie z cyklami (np.
produkcja, ceny, stopy procentowe, zatrudnienie, agre-
gaty pieniezne), przeciwnie (np. zapasy, liczba ban-
kructw) lub sg w ogole nieskorelowane z cyklami. Ponie-
waz rzeczywisto$¢ gospodarcza jest bardzo skompliko-
wana, wyznaczanie empiryczne trendu nie jest fatwym
zadaniem; miedzy innymi dlatego ze dtugookresowe
Sciezki wzrostu sg zmienne w czasie. Niekiedy nie wia-
domo, czy dany szok jest odchyleniem od trendu, czy
przesunieciem samego trendu. Cykle koniunkturalne
moga by¢ wywotywane wieloma czynnikami. Mozna wy-
roznic trzy grupy szokéw: podazowe, popytowe i wynika-
jace z polityki gospodarczej. Szoki te moga mie¢ zrodio
w kraju lub za granica.

John M. Keynes w swoim modelu ze sztywnymi no-
minalnymi ptacami gtéwnej przyczyny cykli koniunktural-
nych upatrywat w niestabilnych decyzjach inwestycyj-
nych. Twierdzit, iz inwestycje zaleza od nastawienia
przedsigbiorcéw (ang. animal spirit), tj. od optymizmu
czy pesymizmu odnosnie przysztosci. Niestabilnos¢ in-
westycji prowadzi do zaburzen w zagregowanym popy-
cie i tym samym zagregowanej podazy. Bardziej formal-
nie idee te mozna przedstawi¢ w modelu cyklu zapasow
i modelu przyspieszenia mnoznikowego (pure inventory
cycle i Multiplier-Accelerator Model)2. Wraz z rozwojem
teorii nowy keynesizm postulowat szereg teorii precyzu-
jacych mikroekonomiczne podstawy sztywnosci ptac
i cen nominalnych oraz ich wptywu na cyklicznosé ko-
niunkturalng, m.in. modele kontraktéw ptacowych,
zwigzkowych ustaleri ptacowych, implikowanych kon-
traktow, efektywnosci ptacy i tzw. kosztéw menu.

W przeciwienstwie do keynesizmu, w podejsciu neokla-
sycznym cykle koniunkturalne mogg wystepowaé nawet




przy zatozeniu doskonatej konkurencji oraz w pei ela-
stycznych cen i ptac. Zmiany w podazy wynikajg z dosto-
sowan do szokdéw. Jednym z takich podejsc¢ jest teoria nie-
petnej informacii (ang. imperfect information theory), ktéra
gtosi, iz uczestnicy rynkowi majg niepetng informacje na te-
mat gospodarki i w momencie wystgpienia szoku popetnia-
ja btedy w podejmowaniu decyzji o produkciji. Drugi nurt te-
oretyczny zwany teorig realnego cyklu koniunkturalnego
(ang. real business cycle theory) dowodzi, ze rozwdj tech-
nologiczny prowadzi do zaburzen w gospodarce i zmian
w podazy pracy ze strony gospodarstw domowych.

3.Czy w Polsce mamy do czynienia
z cyklami koniunkturalnymi?

Przed analiza przypadku Polski — w kontekscie ba-
dan cykli koniunkturalnych — warto zadac sobie pytanie
czy w gospodarkach podlegajgcych transformacji moz-
na mowi¢ w ogodle o cyklach koniunkturalnych.

Cykle koniunkturalne moga byé pojmowane jako od-
chylenia od trendu potencjalnego wzrostu. Odchylenia
te méwig nam, gdzie sie znajdujemy w cyklu koniunktu-
ralnym. Szok transformacji nalezy rozumieé przede
wszystkim jako szok powodujgcy przesunigcie sie po-
tencjalnej $ciezki wzrostu gospodarczego, a nie fluktua-
cje powyzej/ponizej jakiego$ wyznaczonego trendu.

Filozoficznie transformacje mozna traktowac jako
szok powodujacy cykl koniunkturalny. Transformacja sy-
stemowa, ktéra miata miejsce w wielu krajach Europy
Srodkowej i Wschodniej wigzata sie przede wszystkim
z przejéciem od sytemu gospodarki planowanej do syte-
mu gospodarki rynkowej. Taka zmiana wymagata prze-
prowadzenia istotnych reform instytucjonalnych i reform
prawa oraz liberalizacji zycia gospodarczego (m.in.
w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;,
ksztattowania sie cen, wymiany miedzynarodowej, wy-
mienialnosci walut, przeptywdéw kapitatowych itp.). Pro-
cesom tym towarzyszyta zmiana struktury wiasnosci.
Wszystkie te reformy miaty na celu unormowanie
i uzdrowienie gospodarek, stanowity one ogromny szok
gospodarczy i wymagaty duzych kosztéw. Dlatego w po-

czatkowej fazie nastgpowato zatamanie wzrostu gospo-
darczego (wykres 3). Po okresie gwattownego szoku do-
stosowawczego nastepowata stabilizacja w nowych wa-
runkach ekonomiczno-spoteczno-politycznych, ktéra
dawata podstawy do dynamizowania wzrostu gospodar-
czego. Zmiana struktury gospodarki (przeksztatcenia
wtasnosciowe, modernizacja przedsiebiorstw) oraz na-
ptyw kapitatu zagranicznego powodowaty silny wzrost
inwestycji, ktdry potegowany byt przez rosngce prywat-
ne i publiczne spozycie.

Wykres 3. Wzrost gospodarczy w Polsce, 1989-2001
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W takim ujeciu szok transformacji moze ttumaczy¢
jedynie jeden cykl koniunkturalny. Skoro jest to jedno-
razowy incydent, to nie nalezy oczekiwaé, iz mechani-
zmy tego cyklu bedag sie powtarza¢ w przysztosci.
Wraz z rozwojem gospodarczym i integracjg z gospo-
darka swiatowg czynniki ksztattujgce cykle koniunktu-
ralne bedg ulegac ewolucji. W okresie doganiania naj-
bardziej rozwinietych gospodarek wieksze znaczenie
odgrywa¢ bedg czynniki niestrukturalne, takie jak:
szoki podazowe (np. $wiatowe ceny ropy naftowej),
czy popytowe (zwigzane z polityka gospodarczg i ko-
niunkturg zewnetrzng). Nalezy oczekiwac, iz procesy
tworzenia sie cykli koniunkturalnych bedg sie normali-
zowadé, a wraz z nimi takze relacje pomiedzy pewnymi
wielkosciami ekonomicznymi w poszczegdlnych fa-
zach cyklu oraz cyklicznos¢ faz. W zwigzku z tym ro-
snaé bedzie znaczenie polityki gospodarczej (zaréw-
no fiskalnej jak i monetarnej).

Obecnie mozna jednak powiedzie¢, iz Polska ma juz
szok transformacji za sobg. A wiec, co przyczynito sie




Wykres 4. Wzrost gospodarczy w Polsce, 1996—2001
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Czynnik ten podrazat koszty finansowania inwestyciji
(w momencie wychtodzenia popytu krajowego), zache-
cat wiec przedsiebiorcdw raczej do lokowania srodkéw
finansowych w bankach niz inwestowania.

Wykres 5. Stopy procentowe, 1996-2001

do spowolnienia gospodarczego obserwowanego
w 2001 r. i na poczatku br. Ttumaczy¢ je mozna konse-
kwencjami czterech czynnikéw: boomu inwestycyjnego
z potowy lat 90. szoku polityki monetarnej, realnego
wzmocnienia sie ztotego oraz szokdw po stronie popytu
zewnetrznego.

Zatamanie sie inwestycji w 2001 r. (o prawie 14%)
byto gtéwnag przyczyng wyhamowania dynamiki PKB
w Polsce. Sytuacja ta mogta wynika¢ z animal spirit
przedsiebiorcéw, kidrzy bardziej pesymistycznie oce-
nili przysztosé gospodarczg w Swietle stabngcego po-
pytu gospodarstw domowych. Ponadto wyhamowanie
inwestycji mogto w czesci wynikaé z boomu inwesty-
cyjnego, ktdry miat miejsce w potowie lat 90. Mogto
dojs¢ do tymczasowego przeinwestowania. Przede
wszystkim dotyczy to budowli (naktady na budowle to
ok. 50% nakfadéw brutto na Srodki trwate ogdétem).
W latach 1996-1999 produkcja sprzedana budownic-
twa w catej gospodarce rosta w srednim tempie 12,5%
(dla poréwnania produkcja przemystowa w tempie
6,1%). Tak intensywne naktady na budynki mogty do-
prowadzi¢ do okresowego nasycenia rynku. Szczegdl-
nie moze sie to odnosié do lokali ustugowych (stoiska
handlowe — supermarkety, powierzchnie biurowe).
W zwigzku z tym, wydaje sie, iz obecna recesja jest
naturalna konsekwencjg boomu w budownictwie z lat
poprzednich (wykres 4).

Niewatpliwie kolejnym czynnikiem wptywajacym na
aktywnos$¢ gospodarczg byty decyzje RPP o podno-
szeniu stép NBP. Polityka pieniezna byta zaciesniana
od drugiej potowy 1999 r. W rezultacie wzrastaty nomi-
nalne i realne rynkowe stopy procentowe (wykres 5).
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Rosngce stopy procentowe miaty posredni wptyw na
wzmochnienie si¢ ztotego. Realny efektywny kurs ztotego
umacniata sie od drugiej potowy 1999 r. (wykres 6).
Czynnik ten wptywat na pogorszenie konkurencyjnosci
polskich producentdéw — zaréwno na rynkach zagranicz-
nych poprzez eksport, jak i na rynku krajowym poprzez
import. Sytuacja taka wymuszata restrukturyzacje ko-
sztdw, ktoéra odbywata sie gtéwnie poprzez redukcje ko-
sztéw pracy w wyniku obnizania zatrudnienia. Restruk-
turyzacja powodowata wychtodzenie popytu inwestycyj-
nego, a spadek popytu na prace wptywat negatywnie na
dochody ludnosci i w konsekwencji spozycie gospo-
darstw domowych.

Wykres 6. Kursy walutowe, 1995-2001

1.20 \
115 1 v , J\ I\ ’\ ,'-"‘. Ry :::'_
1.10 1 - IAH _../M\

S &N VN ACNS
DTN A
0.95 1 : -“‘.j \‘ I‘
0.90 1 i \, /

0.85 T T T T T T T T T T T T

1995 1995 1996 1996 1997 1997 1998 1999 1999 2000 2000 2001
01 08 03 10 05 12 07 02 09 04 11 06

«ee REER — = Koszyk — $rednia ruchoma REER

Zrodto: NBP i JP Morgan
Uwagi: 1. REER - realny efektywny kurs walutowy zlotego - indeks analogiczny okres roku

poprzedniego = 100 (Srednia ruchoma - 7-miesieczna). 2. Koszyk walutowy: 60% DEM i 40% USD
- indeks analogiczny okres roku poprzedniego = 100

10



Ostatnim czynnikiem, ktéry przyczynit sie do spowol-
nienia gospodarczego w 2001 r. byta pogarszajgca sie
koniunktura w Unii Europejskiej. W zwigzku z tym dyna-
mika polskiego eksportu stopniowo zmniejszata sie. Na-
lezy jednak zaznaczy¢, iz zaréwno w 2000 r. i 2001 r.
nadwyzka eksportowa przyczyniata sie pozytywnie do
wzrostu gospodarczego i eksport byt bardzo istotnym
czynnikiem wzrostu. W tej sytuacji mozna zaryzykowac
hipoteze, iz eksport ma charakter antycykliczny, tj. w fa-
zie spowolnienia nabiera na sile, a w fazie wzrostu —
spowalnia. Przy niskim popycie krajowym producenci
»Wypychaja” sprzedaz swoich wyrobdw za granice.

4. Wptyw koniunktury w Unii Europejskiej
na cykle w Polsce

Od poczatku transformaciji systemowej w latach 90.
w krajach Europy Srodkowej i Wschodniej, oprécz re-
form strukturalnych nastepowata integracja gospodar-
cza i polityczna z krajami UE. Wiekszo$¢ krajow z tego
regionu aspiruje do cztonkostwa w UE. Ciekawym pyta-
niem, stawianym przez wielu badaczy byto, w jakim
stopniu gospodarki te zintegrowaty sie¢ z krajami UE
i w jakim stopniu ich koniunktura gospodarcza zalezy
od tej w UE.

Boon i Maurel (1998) poréwnywali trendy w stopie
bezrobocia pomiedzy krajami Europy Srodkowej
i Wschodniej oraz Niemcami. Doszli do wniosku, ze szo-
ki w Niemczech wyjasniaja ksztattowanie sie stopy bez-
robocia od 55% dla Polski do 86% dla Wegier. |. Korho-
nen, (2001) badat korelacje szokéw we wskaznikach
produkcji przemystowej w krajach Europy Srodkowej
i Wschodniej z szokami analogicznych wskaznikéw
w strefie euro. Analiza byta przeprowadzona w systemie
VAR. Wyniki badania pokazaty, iz szoki w strefie euro
w réznym stopniu wyjasniajg wahania w produkcji prze-
mystowej. Produkcja przemystowa na Wegrzech i w Sto-
wenii jest najlepiej skorelowana w krétkookresowych cy-
klach. Fidrmuc i Korhonen (2001) w modelach VAR
probowali oceni¢ korelacje szokéw podazowych i popy-
towych miedzy strefg euro i krajami kandydackimi w la-

tach 90. Podobnie jak w poprzednich pracach, okazato
sie, iz korelacja bardzo sie r6zni posrdd analizowanych
krajow. Niektére kraje — jesli chodzi o szoki podazowe —
sg tak samo dobrze skorelowane jak niektére kraje stre-
fy euro (np. Wegry i Estonia).

Wykres 7. Udziat UE w handlu zagranicznym Polski,
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Ogdlny wniosek z powyzszych prac jest taki, iz go-
spodarki Europy Srodkowej i Wschodniej zwigkszaja
swoj stopien integracji i zaleznosci od gospodarki UE
oraz ze stopien integraciji jest zréznicowany. Wyniki tych
badan, ktére wykorzystywaty bardziej lub mniej zaawan-
sowane techniki ekonometryczne, powinny by¢ interpre-
towane z duza ostroznoscig. Krétkie szeregi czasowe
maja duzy wptyw na wrazliwos¢ otrzymanych parame-
tréw i powoduja, iz sg one mato wiarygodne. Ponadto
trudno wycigga¢ wiarygodne wnioski dotyczace korela-
cji cykli koniunkturalnych, jesli wiekszo$¢ krajow z na-
szego regionu doswiadczyta jedynie jednego petnego
cyklu koniunkturalnego.

Whniosek, ze gospodarka polska zwigksza swojg za-
leznos¢ od UE i tym samym jej cykle stajg sie bardziej
skorelowane z unijnymi mozna wyciggna¢ z analizy ogol-
nych danych makroekonomicznych. Najlepszym testo-
wym czynnikiem przenoszenia sie szokéw miedzy gospo-
darkami jest handel. Z wykresu 7 wyraznie wida¢, iz w la-
tach 90. rosty powigzania handlowe Polski z UE. Nalezy
oczekiwac, ze proces ten bedzie sie poszerzat — wigksza
liberalizacja handlu oraz efekty bezposrednich inwestycji
zagranicznych. Ponadto, wedtug Fidrmuca (2001) istotne
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jest nie tylko natezenie wymiany handlowej, ale takze
udziat handlu wewnatrzgateziowego (ang. intraindustry
frade). A jak to dokumentuje — udziat tego handlu szybko
rost (wykres 8). Nie nalezy zapominac tez o powigzaniach
kapitatowych i politycznych, cho¢ wptyw tych czynnikéw
jest trudniej oszacowa¢ empirycznie.

Wykres 8. Handel wewnatrzgateziowy, 1994-2000
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Synchronizacja cykli koniunkturalnych ze strefg euro
jest bardzo istotna z punktu widzenia przysztego czton-
kostwa Polski w UGiW. Jest to jeden z argumentdéw teo-
rii optymalnego obszaru walutowego, ktéra stanowi teo-
retyczng podstawe rozwazan zasadnosci tworzenia unii
walutowej. Wedtug tej teorii — czym wieksze skorelowa-
nie cykli koniunkturalnych, tym potencjalnie wieksze ko-
rzysci z utworzenia unii walutowe;.

Poniewaz badania empiryczne nie dajg wiarygodnych
wynikow i nie mozna precyzyjnie okre$li¢ stopnia skorelo-
wania cykli koniunkturalnych, aspekt ten nie moze by¢
traktowany jako powazny argument ekonomiczny. Aczkol-
wiek wszystko wskazuje na to, iz cykle te beda sie w cza-
sie coraz bardziej synchronizowaé. Oprdcz Scistych po-
wigzan handlowych i rosngcych obrotéw wewnatrzgate-
ziowych postepowata bedzie dalsza integracja gospodar-
cza i polityczna. Ponadto procesowi temu sprzyja¢ bedzie
unifikacja wielu aspektéw zycia gospodarczego w Polsce
i UE. Réwniez nalezy oczekiwaé, iz asymetryczne szoki
wynikajgce z niezaleznej polityki pienieznej nie bedg mia-
fy miejsca. W momencie wejscia do UGiW Polska utraci
niezalezng polityke monetarng. Warto zaznaczy¢, iz na-
wet w samej strefie euro czy UE nie ma idealnej synchro-
nizacji cykli koniunkturalnych. Pomimo daleko idgce;j i dtu-
gotrwatej integracji gospodarczej, poszczegdine kraje

nadal zachowujg w cze$ci odmienne charakterystyki. Dla-
tego tez nie nalezy oczekiwag, iz Polska bedzie w krotkim
czasie idealnie zsynchronizowana z gospodarkg strefy
euro, natomiast wazne jest w jakim kierunku i jakim tem-
pie bedzie postepowat ten proces. Na koricu trzeba po-
wiedzie¢, iz decyzja o przystapieniu do UGiW bedzie de-
cyzjg politycznag i to podjeta juz w momencie wstgpienia
do UE. Obecnie nowe kraje cztonkowskie nie majg moz-
liwosci pozostawania poza strefg euro. Po akcesji do UE
musza przez dwa lata funkcjonowaé w systemie kurso-
wym ERM2 i p6zniej stajg sie cztonkiem UGiW.

5. Podsumowanie

Pomimo ograniczonos$ci badari empirycznych anali-
za cykli koniunkturalnych w Polsce nie powinna by¢ za-
niedbywana. Lepsze poznanie mechanizmow i proce-
s6w rozwoju cykli koniunkturalnych to lepsze rozumienie
polskiej gospodarki. Wykrywanie prawidtowosci miedzy
zmiennymi w poszczegdlnych fazach cyklu koniunktu-
ralnego z pewnoscig przyczyni sie do lepszych prognoz
makroekonomicznych i tym samym utatwi prowadzenie
polityki gospodarcze;.

Przypisy

1 “A recurring period of decline in total output, income, employment,
and trade, usually lasting from six months to a year”, Sachs i Larrain
(1992) str. 517

2 Szczegotowy przeglad teorii cyklu koniunkturalnego mozna znalezé
w Sachs i Larrain (1992)
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