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W ÎCÍ é# i « j á s e t e r#0^:^cito ®1 tmrtm 

m%m m c ^ n t l - oa t i r^so ta ix>r o l a » fr&a* 



f l W t i U t i ^sta-eloaai favorebl© Ú B I ^ei^cado cía miastra i raluta , que 

t o d a v í a no pMeiaoB eal0u3.ajr por s i oorto w&amvo ém éátoB a l efe#» 

Ij&s íná icof j ^ « r i e r a l e » de p rec io s a l por major ( no exl.#-

t e n í n á i e e s espaaolea mi por mesor que rmrezmm, e l E C ^ I I » ds t a 

l es )©a l « p i & han continuado mi manlrmoién hasta supemr los 

« o r r e « r>onál en tos 6 o l prtmT t r i m e s t r e d e l alio pasa do t a la vas 

que ocurre Q p rop i© a l o s # 1 rnaado en genera l con noneán depre-

e lada , y úesc^cadea algo t o d a v í a l o a ele l a s n a e i o n e » a@ patrrfn 

ore a\ i t^nt lo0# OCKTIO ooaaeouanoia, l a pandad aooa<frilca da l a pe

se ta oon respecto ^ 1 oro acusa ya en Marzo mi carrbio para l a pe«» 

sata 'ivnc)& ravo:.-úbl© qao ©1 ob ten ido• 

l a ; e l a o i o a da nuas t ro í n d i c a s da I m p o r t a c i ó n y expor» 

t a c i á n (medida do urun m i a r part^ j u z i p r d e l cambio ) ha daaoail*» 

d tdo C O X Í B i d e r a b l ^ í ^ n t a en '\Qm p r i n a r o s -¡cBaem d e l afí#f agr^ vando 

da tm&o n o t o r i o xmaatra a s t m e t u r a e l á a de p raa io s a » a i oréem-

del oosaraio e x t e r i o r » 

Be tocio o j t o ám l ^ f l a f ^ con vastante o la r ldad qm a l 

problena d e l o a ^ i o cíe l a peseta ha entrado ya m una fase m 

tanto neligroaa para e l eo^Jrmto da l a aoonomía ea^aAlola» -

{ t a l B B la pe-sota ') ea a l da ÍOB p r eo io© i n t e r i o r e s en s í f a» 

r a l ñ c i é i i con l o a d e l e x t e r i o r | f daaée « a t a panto da v la t a l ía

nos l . i e ̂  ao ya e l a poa io ién ds d a s a a t r u a t u r a o l é a ^ i d k ü toda-

iría raspa oto a l or®? y fuer te raapeato a l o s b l o q u e » de l a l i 

b ra j da l d o l a r , oon l o o u a l hamos perdida r a s p e o ^ a l immdo la-

a i t u a a i é a favorable que habtaraos logrado ©n Y l r t u d de laa a a t a » 

b i l i z a e i o n a » dal ex ta r io r priraaro y da l a d a p r a a l a a l é n da wmtíte* 



mmá** mmm lámm m m m n k m é m mmtikm m mm* 
t m naiúmé m&mtmM úñamimém* »©r¿ may ó l t i e t t a n t e n a mi t i 

fa tatual . úm lt- ootimiúién i e lu -jeaetu . >cW a I m m m é m 

i « t t i po que á* e t r a i ^ f f i M t r J ^ i ^ r f m a l vmvl*** í p m m l m 

Lft poeibla r # € i M ^ b 48 n 44 Horsa w anales 5a IÜM* 

e/ - I m u s t r í a ^ e t a l n r ^ t c - en-a o l a , ni ::l T&mitmimito m 

OJĈ OC en 1̂  r ía .i • r« - . ro l iSn , íUo*.' Iií.^>ír a un tvimrt* a ^ s « 

^ « l J ^ n é f a l m l » ^ooncfeildo i® an^s t r a unlSae mfmetari€(t coa l a 

e r t ^ r i o r ( s i é&m m límm lo pror-lo | f y « 1 n a i i ^ r o o :v . c t tw 

homo» se a lado a d q u i r i r á tjto o r c l o n e » :iayor«e# 

ü l 0 m i l t a qu# j^PLjgt ..^fr^ag*!^ ^ t e ^ e^e l i a b w 

i * * ÉMtMMI en T t r t u á Ü I « MMMÉ no f mt m 

e l ox^aa u c a u í l o o a q u i e t a ) a X t ^ m r l<m tip i « o t l z a o t í a eot*. 

^ o m » i l o s faetor p r e c i o s la i t^pMi oo o n á # <so i v a a i e n t e » t 

proávzmn afectos doon&aíuo» o u u i l i b ^ o r e ñ* la teniendia fe 

l o s |ITO#|#ÍS »ia%iTOs-# ip» aaaptar a datos e l t i p o o o t l -

zñotén Ce l a m l ü t a a i i a f e ha i « ii#r a^r t f i í - - - r - t e ffl»««^fek¡-



4 

I I . 

B o 1 ® a* 

Má* l o c r í t i c o de la # i tmaa iáa ém l a tmnmdm ©«paüola 

en na S0» i i t o de ü l f i G u l t a a « s para mamtgXT &® l a d@presiá%i 

es na tura l qae ao todos los sectores de IA Bolsa espaiiola -

laercado grm» s m s i b i l i é s á raspee "o a los ds^áa del p u f i • 

y@fl0 jm una t o a i a a » l^or e l l o hemos A i á i s t l m g ^ t r .lo« 

-mloms ém rm%& m r i a M e los í l j » » y A#Etro ## 

caá» uno de oatoa grande» grmpo» ntms mfafflm&m €# iM^artaa. 

o la r ^ l a t i m » - * - -

11 grupo de ©stos m l a x ^ a aDnsolldo «n ü t ^ c i . f Aferil m 

Iwwm mejc^ía de l trlraestsa a n t e r i o r t poro M quedado franada 

su 'ayo a l a rmz quo ha decaído fuertemente e l voluiaen de 

negooiaMán tanto había1 a e j o r a á o a f i n de a i§« 

1 1 seetca? ^Banaoa f socteMdea de Crédi to» ha mantenido 

m mlomntéf t mmm&mB&B l a mnt idad n e ^ e i a ^ . S i »»aldaro-

minero-m^ta lá re loo^ ha deel imdo de m nodo ipE©ral# I I «e lá 

t r i c o t a^ sostiene ooa alguna d i f i e u l t a l » i d j*iiaTiero« l a 

o mirra algo análogo» 1 1 de ' t r a n s p o r t e s » aouaa marca cia 1B%.. 

a ia i^n t unida a un profundo descena© en laa cantidades m^o 



elaaas W9&mtém © wm mar t a parte apü'oxitrmaaoisnte áe las 

á© fin i® 1933 f p r inc ip io© d® 1934. 11 d® «monopolios^- d@-

nota a t i a rn t® E l á© ^oons t raca lán^ te i^ t rooedia© 

n o ^ A a a m ^ . K l ée Indust r ias «Guímioas'» r®^®la m r®hao# 

Q®n bastante impulso. B l do "Aliment^oián'» mmtlem l a r ® -

cuperaoion ta mm ®oti2aoio8®sf mm$m mm a l f f c ^mtgtmmnt® 

á® ®u -"roln^n i® Migoe iae ián . E l 4® **s®giJTC8*» t a ^ i w M^» 

aol ió® sn me jo r í a c i t e r i o r <m sarma» y&m m a t e i l j » . f® 

l a tméta a r i t s ^ t i o a c u t r a l de las ootizaoion®® 

a® todo a l &nxpo ha quo^lado frenada^ y ®1 iroluraen é® nago» 

Oiaa ién r® f i e Ja alguna i ^ a a i m a t á r i aunqu® bastante i a f a r l o r 

a l a a* M i HBTO® te ii®i@ffi1>r@- f enero. 

S I « e o t o r #® **?oaáos fálili®©a»f imya lapc^taMiia 

, i i f l f t | l f i i ®a bi@n oo^ai f ta , aigii® » j ® ^ m á o sns o o t l z a e i o m » 

a l a mz %m ^amtim® m mlvmm d® i iagooisc ián may a n p a r i w 

a l a « t í a de l año 193o. 

M d® »»»t®i^al®® f Ii?OTÍnoial®»« ® i # ü l a mi® 

M® t r a ^ e t o r i a . S I d® ^ l i ^ e i o n t a en ^nera l»» ha axpe r i -

l i e n t a ^ na n o t o r i o iMMMttp» 1 1 d# «Espeoialea-^ dono ta naa 

eTiáant® oontraooi&i m ®1 volasiaa m p » l l ) Ü » a l a vas q^o 

los tipo® á® o o t i z a o i á n s® re s i en tanm pooo. 



te ip^r pa:@eioso a t r g g á i M tiempo nos d i de qu© t i iner te 

mmmm m^vtoamiMé m tmhmm se aminoré a l t o m metido 

y a b U l t TOiTi^^ m wm̂ & a de caer t asp^eialmeat^ ea ©1 M 

Itnam é@ it@@®0iíi-a4¿ii qu© tam t̂e lafeía a^Jo raés en e l t í i t i im 



m 

1 m a « « 

WMÜg mafam M i <m M M É f i ^mmt« a l É l t t e i t r imes t r e t por 

l o mml m m mmtámmftm a f l r a a » , H ^ l i f e « « t t e de l wmim&mU 

ñm mmtBÍ&WBB w ímffl^iM&t&s&B te BCIIÍHÍ A -one t a l M t e x ^ M i M t » M 

s«tMas pg»i de l afiii l » i 3 3 astaolonamlente «n M §é» 

W B T Ü X B X y fionfáiÉM OQgao^didoii» una l i g © » 6ont3?aaol4ii cu l a a 

a l t o s a plaao^ y p oato^io ati-ento #m l a p r e s t a a l é i da l mmm 

m España , TOfÍ#Ja C M t de l a a a l a i é n É P M ü Ü 0^11#i«iaasuMi 

m i aa f t S É l a ü i # 

tos i a toa par?i f r i ^ i p a l a a Baitooa M M M p fMH 

a i ^ M W l i » d i « a a lpma IM^MI da l a B « a a f y HM « i i é i t i d i f%M 
# 

a la entra l a grua Basiaa asptKc&a y l a g^aaralldad da É A ü 

Baapaato a i Mftoa ü l-apaHa» se i a t aa s l f l a a en a l ú l t i 

ma t r lTOatüa l e d i ^ i a w l é a da l a e i r a u l a a i á r i fe b i l l a t ^ y l a 

itém t e o r l d l t o a aan g a r a n t í a , a l a %m mmmimm %m 

ém plmM y quadaa pmifátmmmmMm toaltamblaa M i «aa* 

y l a s aaaataa a a r r i e n t e » * MI «i|^a¿%aKiaiita de l a auenta 

d e l ^ a o » i s i d i ^ qm mm ma|aa« l a ^a iaada aa^ íMLa» 

^ i t ^ I ^ a fndiaaii ém tmétm da faga, a pasar i® M te^P» 
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tm®lSm 0a taato mi %m H i i i i t u t i H i M I l m m%m ém M m l m i * 

p r i T a ^ t ©t@.# tampoo^ M M M ha^a islam M j o r í ® é# fcü 

a o t i v i é a á a » 0mnémtú*B* Cfua»ao a f i a i # a i s loa feingamos 

«Í0^«@«i# podmao» p m ^ M i r tós ü l mmtm i^pMMÉ» 

€ « i t m T O i á a m l * m m W m ém m m m m mm$ m m m m t 

m r ü m tim mlmmmuU m mi mlmmu m I m fújmm hmmk mmÉm 

M É nwüMÉfci ^ ^ m f e i » ^ i # r t a i » a ^ m | M É t a ^ ^ w # I l l a 

W 

W % m n m p m w % m m 

1 » t m toa primero» msss t i l * t54 0« n o t é una 1 1 ^ » 

r e a a i í a o i á a tanto en l a r«oa\i^n«iAi t o t a l oom en l a ae paquaSa 

v©loo iaa4 | p m i posterloimentaf to a i » a p a r e o l t o # r e a n ^ á » d € M un 

i p ^ i á ^ E w » » r a s p e ó t e a l a s tmtmm c^rr^apcméi&atea é a l afi^'^atal 

i i o t r a mrUt e l © m s m » I m t o l ó a a t s a tm wmsmtmm I M N 

I m M N l á e s a s f i n i© all*# m ^ p a m mmm me te v l a t o fr#mtti## 

mu tai^blaa #1 m ^asoliaa ta resul ta ©1 qm* fmhtm mm? 

t a fe 3JS j ^ p t i i i l t t ÜM ®1 t rmaa^^ta por c a r r e t e l » hmm a l M 

m m m m t í Ú ^ l&mtim mtimmmm mn *m&* tmémmnim qm -úmüm t m 

úm a m hasta a b r i l ( no feap úmtm tl^stía ©ata fató^, J #1 tejorti®» 



ŵmmtm m m m r m t * mxtomtvmmnt* r e t r a s a d o » » f pe* 4no m 
algunos §mt9m no ml&mm rmmtm InfmtmmtSn ssa» mi de f i n «# 

a mejorari l a a© e» t« ue t a l fea v i ato frmmñú m « t r^mto mtcim 

F j.a « e piorna He agr^m oaáa d í a » ® y 

em e l p r l r ^ r t r t e « t r © i r i l año , i M M H M M M i l a ^itítem^lA M ü 

mmtm ñm®Ttm<mmtm mmmtm ^» l ü ' i i Ü i i É l Ü i i B ¡ Í i É M | | M H M I 

m i l i t a M w i a l e a t i » m®%m%mm>t mmm m mmm y fm%mim ÉÉ ĝm 
0 

na im}$m£ñ qm mi tmrzo desapareo^* La Tonta de aaaperf ŝffe tos m 

km mmi3MB.m m m e » « t p r t o í r t r l w s t » de Í # t S i mmpmmm m l a 

Ü i M ípo«a de l ü H M É y o x p o r t a e l á » Ü «even tos o&ntl» 

mm émp^imtimám® lmmmmtmmm^9 mflmSmim ^mmsmm$ l a ñm®& 
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brero l a mmi&tím no taáa m&£m#immm&#i P02*0 en saM© r® apare* 

m a lpma mm§m$k «os o l f ras superiores a las É i i -mim© M^I 9 

I # Í ^ i Los i * lana a^imti^loaisaa mm a r r a s a f B&mmiX tmmtm 

ñmmm a l ^ a a mmmám*£$Mm @a febrero y marzo* 

' Unalmeate^ nuesti^o í ad loo general ám produeel&i l n * 

dtt8trla3L9 a pesar de l nioriiaiento ea tao lcmál todarfa i e f lu ien te -

mente mrtm^ié^ r©fl#J© deaáe W&fiBfÉm de l « f ^ a e n e » a* 

1»934 uaa euave reeuperüel<&i quet a juagar por los datos f r ag 

mentarlos de fe r ra re y xaax^ot jií^'a© laa ¥ l s t ^ t r e n a d a p o a t t r t o r » 

En r©amea.f puest a l f i a da • totiP'Si'o de 1,935 j p r t * 

^ r t r l s a a t r e áe l t f M . t p a r © ^ quo ea e l sector de l a Brotoeelái i 

i sdms t r i a l eentimia t a indoeisidn p ^ p l a de i a fase a í a l t m d e l 

fenémefto eem&iieo geaeral en l oa ias»tatüa d i f í c i l e s de empezar 

l a re^prlae* mtm mrpllm l a MmmmliM i® aepeat© en %mm u o t ra 

mmmm S I a ¿ l i e aí^tdiaoa l a pe r spec t im de mm magníf ica mm~ 

alm de cereales es de augurar que t a l i^epriae i n d u s t r i a l reoiHa 

m f i i e r t e l a p u l » en e l segundo seiieiit,re de l año em aurs0# 

' t o - m e r a l o e x t e r i o r 

La me jo r í a de nuestro eo.mertlo e x t e r i o r en e l 41» 

t l a o tr t iaeatre de 1*9^ no lia continuado en e l primero de l.*t34f 

sln<5 muy a l c o n t r a r i o » pues e l s u p e r á T i t de 6 mill@aes de pese* 

tas oro se ha goíivert ido en un d é f i c i t de casi 7Et porque mies*-
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tmm M i n p o r t a o t á a h | awnmtato m z m mil l M M t n | U 

• t j r t ü ü t t i ém l a mmmmmtim qm t a m t r i á o i rmiii t i j i mxmrtm** 

^ m r a X # Mi nlasB» ausento y I 

S « r » r a l # « x t e r i o r en a r t f m a o « f s t o i « « i » # 

v i r o » se ha ssti^tttttT^/iA « a 

tos a 

Wm Éi M » liffiirrafi^it^tiüiiiiii «n^ i 
H**^ PPW mm m m ^ m m m 

m tí. t r i m u t m úml ail& adtu&l» Isa s iño tm « t i a l g ^ -

T» por i i w i t i l t i l i ü » d« « a p e r a r « « a o r tonuaaoie 

t wm m t m m 

m mmm mmum m n m r t » {m^km wmmmt ém H M M i 

mi u n mayor a ftn m wm.m mm im iMfflMli Wá poco m I m 

pTimwm mmm de 193## 

«S& #1 muado ©^tcsrlor hay qm á i s t l s s m S r I m p a í s e s 

mn qm-s i i M l M i a l p a t r ó n oro á@ todos i » á^aás» n p r t -
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« 10^ ai^ei^s rtMMkÉI c«a ü los sag ran© te OOB-

%toiad@ l a rmmtmútén observada en 1933f attnqi» ®a l a prima-

La relación entre loe intimes áe mvmBtmm prBQiúm 

i© teporbacdáii y eEp^taaidn a i ha ássestrmuttmiao m los dos 

p ? Í » r o a mmB del a i » en curso ©a HmM j ^ r j u d i e l a l para nues

tra bal, ansa eoigercial» Be^peato al íaclice pee el-os áe ai*t¿eii-

los uacioiaales m m h& igfcWMÜ más l a ai tuaoidn ^t@rlcsr# 

fraxieamente de»faYOirebl«# 

Loa faftiif Ü p ^ ^ M a I m m r ^ i m l m da ^roéti^» 

e l á a y a© los de TOasmi»,. aun t̂se a^os han 0^%M0t ®mm lo toi, 

h&oho eos- i»n©r i i t tansMaá l m ^TtrmTom^ toáairfe queáe con -elle 

más patente a l aspecto ato aaprasi^n orgánloa em B®paña# 

LOs efectos correa'ponüeiitaa quetaii ataimatoa mm* 

s i ^ r a n á o qm l a alairs.cl& áal precio del t r i ^ f tmomm a l 

MNItor productor L X Í B tuadaraantal j máa na se sitado do la OTO» 

n<mía ©apaiola.» úorno el atromto dal precio del t r igo ka fafo» 

M i M l poeo a Xm aodestos agr ioul toree que habían rmél** 

do a precioa ruinosas coaocliat ea mrge-ato praps ja rs í s m 

tanto a fondo para e v i t a r e l eafileeimieato de los proeloa 

WPMÉMi apenáis ae ha^a hecho l a racoleeaioa. 
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m i s 

m f i n . , ámmpmm 

fe las Cajas -A® anorte i Ü 

orea nn lis aontrolto oon t a l iifc* 

en l « t ^ aolo naalei i i i i m'mn©^ I t 

•ÜtiMUlii mhm wm mam á* # M I algo m M i €9 I ^ o i « 

f m extmorüisutrlarac- ate pequeña mn m l m í á m 00a l a mSoa a n t » * 

arto»®« E» Él adve r t i r ^ue#oa e l #» noTlem^xe, #a #3 

auasato liubo á t s r . i nuc i áa , j 1̂209 doiso ca las Sajas» de acorro 

ém CatitlufSa M í o tm aumento aproxlnmdo de im 8 $1 cnual^y repre-

eeatim i^s del 50 í d@ M ms® globa l» e» clara %m m mi §mm 

t o ü les Cajas i i ©horro de á s p a l a , ©n ooníanto§ M habido 

« 7 í » r « É i mm%mmlim~éB -mm m W m éumntm mi alio 1*930» 

Gravedad de l t m é m m @s ¿ a n s i a d o n o t o r i a » y a Jua

gar por Itta tm®M.m de Xa o-oatraa^loa p r l s ^ i p a l , ipt isás ^ f e s é ^ » 

«a a l a da presida general caondrdoa es^^olug cimis lia a f«sotado 

da HWÉMMMN ©n ®l trltmmtvm a n t e r i o r » a^ ha eastaar^ada v i m #m 

los á l t t e s a M M da s a r ^ - m ^ * Omnao i a , g ^ w ^ i mi© buena 
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Ü É i Él l a s « e s t a s i t l Banco de Mmmm y de IR Bftn^a i>riveda* 

fe l o f ü oorrespc^de a l a a g r i o u l t u r a , oonnrolo # indus t r ia^ y 

>MflltiÜ>a»»» pmmmri daj* m atpmlíiiii Mena « l fa r reo* 

t tonaistófi^i de le a » J o * i i a^ r i lWi tén ^ Hsálo© é& Ba@at ouya 

« u a n t í a t i t — i » liitentando nedir t^onloamente ton l a mayor exa*» 

esto s e r í a #1 c á l e n l o loe i /« i i€ ia l« i tc^ ám los t i 1 ! 

io^MI da la mmmmík naoloaal^ 
sos fíeo* 

a r o # % ir # ^ 

0 # » l t j ^ 

11 J i i l l # 

31 í l i O i e ^ : 

•* » • * « » « * » » 

iÜMili f p i A i nuestros ImfoM^s 110 mm wmj mmgtt/t 

tu® e a f t a ü f s t l o e s , | | au© d i f e r e n c i a » m m l m l a r a a l i ^ l M I 

feluíiieso^ pñmmn ind lear qn® s i blcm 0a s i s a ^ B é ó sef»s%f^ 19S5 

p^di«^a t r a t a n © de itm mmento de cara ote r estecicmal g^am 

par te , los datos de prlaavora M I aBo « o t u a l ao puedm t ^ & r M I 

• i g ^ M l i i i por M k % son m M M ^ M M M M I M M M M M 



A l ftml da mimt«tTO t a f i r ^ « t s r i ^ r ^ 4 s £ ^ ^ ; » » f m » » 

s i I s # w i » a í a e«gañola9 paaaao #1 Bosi^nto « qtlt ooexl&tl«N 

ron i ü É^ptfWM faforafel0»t- #1 ©ptlnt»sso s i sbifi^cr d» l a #d|MN» 

^«nsa 4® una twjor o r l ^ n t ^ o i á i i eaonoisloo^-soolal 4^1 QC^ÍSXM» y 

l a pM#®ta m o l rou l&oi^a #s las r ^ f r l ^ u o l o t m y rmwmm §m Im 
mm&img** mm mmmntmm t i miew em na antaéi i é® w r 4 a t e j » t a -

4a por M pendiente Ü l i i t t i tMttlfel ^ « « ^ f e l » » A awrstr© ^u l^ ta^ j 

« I á m b i t o e e o i ^ i o o aotual e spaño l t a ?iuy o r f t l o o y w g » ua p t e ' 

t i s t s l i t i s r i c i ittlftwÉlli -m^a 4# f ü a l p i a w 0 M I I M M IMtM 

n o t ó o s » ya a®!? 4«CMMÁoa9 « eaouímtr%n # l a l a v l t r i l l d a d «aosift»» 

^ ^ a a m « m poáire io» dootr a i s m ^ t e á cjt» mmm̂m 

J á l a l o m m ooüZixmt* plmunmtámm Ui tm&mt&tém f ©r^2*m«d«»te 

lonta&mixa una «ajamad Ida oosoaha* «o aiidarfc^ao» ra 00tis«l» %m 

^ ^ I É d@ Im mtqpos m xmtém ñm l a if#pri»# de IB rayo* 

r f « M MUIHHÍIIL nos feMttal i «ÉÉBMiif i ü a ^ á ^ l ^ ^ w a á i í 
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ü a r t e r o y P W M M M « M Í I M I i M i Í M | | a 

« n o s M N ^ Ü aia^oaiaa oocmámioa i iaei^aai se tflmWm mn 

i M i l haa proám^ta^ Ü li@».@tar del ü i' 

mm mmmémlmm tan i^piliNMÉM «orno 01 0on&\89ot i ü l | % @s 

«axis» i# mmmSñtm I^PMM MiwtWi tiftw» strnt^t iue &ot>x« 
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