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�RICE llB LA SI'l'UACIOI' DB LA C�A Y COIIVEllll!IICIA llB DD'INIRLA. 

-�----·-·--·-----�------- oOo --------·------·---------····-·· 
Eeta Inatitucidn estaba obligada a elr:hibir ••••••••to.000.000.00. Jara su conatituci&n y poder emitir bonoe por , 5'0.000 000.00. m. Gobierno por oondu_cto de loa Banco• de Lo.a· re• y Mlxi.co, l'aoional de K,xioo, Central Kexi.oano � Kexicanode Comercio e Indu•tria, otreci6 al páblico 74,999 accione• al portador. De &ata• llegaron a colocaree algo menos de 2,000 y 

101 banquero• oonoeaionarioe tuTieron que hacerse car¡o de la• acoionee, áportando au valor para que eetuviera el capital !n­tegramente pagado y pudieran emitir loa bonoe, aprovechÚldoae de la a1tuac16n en que eetaban colocado•, para traepasar a la C�A loe crki toe que m4.e l• estorbaban, por la• dificultades para •u cobro; debiendo notarse que eetoa cr,ditoa repreaentan un �alor mayor que el capital primitivo de la C.A3A. 
· Actualmente ae han cubierto aua cr,di to• a loa Ba,1coe con valoree de la CA3A y el Gobierno poeee oaei toda• la• accione• a4eud!ndole el capital que ella• repreaentan. 

· Loa bonos se colocaron al tipo de 88.13 aef •• ...que el capital que •• recibi& tu¡ de t 44.065,000.00, pagÚldo· ae un iater,e de 4 1/?$, sobre 1 50.000,000.00. siendo el int••. · r,a sobre la euma llqui.da recibida el de 5.11�% anual, 7 que • conaiderando loe caato• de e1tuao16n de tondoa, tipos de c .... bio aobre Iutff'a York, comiai&n de la caea de Apeyer, etc •• ha• oen montar el tipo efectivo de inter6a al 6%.
. Las inveraionee en principio del afto de 1915, eran t 22.400.640.00 al 6%¡ t 18.303.541.89 al 6.3/4% y••••••••••• t 13.332.000.00 al 7f,, o aea un total de t 53.835,390.00, cu�o interle monta a t 3.426,000.00 etn que tuera completa la eegu• ridad de IN cobro y con la preepeotiva de tener que soportar• tuertea p6r41dae, por la• condicione• eoondndcaa de la Haci6n y por el oambio de aiat .. a aonetario. 

A tiDee de 1916 ee le debían a la CA3A por intere eee la 1wu. de t a.,-001 000.00, loe que debi�o al moratorio no­pod:!a hacer efeoti Toe, y en ·�o del ai•o afio,·•• debla a la Caaa Speyer y Cta. de •ueva York: por intere••• sobre cuponeevencido• la euma del 3.6004,09.,0�20 d�lttll• 
La e1tuaci6n actual de la C�A. eat, claraaente e& pueata en el Último �lance. y de ,1 •• deeprenden laa reepon­eabilidadea que el Gobierno �iene acreditaclaa 7a, de un modo -efectivo y los recareoa de que diapon•� para hacer trente a••ellaa. Laa re•ponaab1114&4e• montan a• 13.944,0�.�0.oonaid•· ran.do en ••ta auaa loe cuponea Teno14oa y no paaado•, 1 loa•• 41T14en4oa_ debido• a loa accionietae. teniendo en cuenta que• el Oobienio •• acoioniata en un 98 171/f, del capital de••••••• l 10.ooosooo.oo oro nacional: aiendo adem'• tiador, para el ••,pago .. cié��•� 000. 00 de dcSlaree, eetimúdose el to tal en � •• • 

1�3·.i-!:1:•025.,9.oro naoi�'ll!-!. e 

Loe reouraoa que coaprenden las exi etenci ae en .... efectivo, inTeraione•. tinoae propia•, pr,atamoa y deudores 41
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Tersos, •on de t 5'6.874,736.20 y eato coneiderando que el T&••lor aaigaa4o a. la Hacienda de T .. ieco, eea el Terdadero, pue• ••t' comprobado que este ea •olo de 1 292.000 • ..99�
La p6rdida nei.. para el Gobienio ea de••••••••••• t 7.069,289.20 oro nacional. 
Bato, adn cuando ea un deaoonaolador reaultado ti• nanciero, aerla un bien pequlfto sacrificio para la Kaci&n. ai loe t 44.065' 000.00 qu, ee obtuTieron del extranJero, para i¡, Teratonea aarloola•, •• hubieran deatinado excluaiTaaente a e.a toa fine•, pudiendo ati:n1ar, que 4e haber•• hecho debi�ente e•tae inTeratonea, y no obstante lo• graTea perjuicio• que ha resentido el capital agr!cola, a eauaa 4• nuestros trastornos pol!ticoe, no ae h*biera llegado a un reaultado financiero tan deaaetroao. 
Las cau•a• de ,ato, hay que exponerlas claraaente, para que nueatroa eoonoaiataa ci1pt!t1f¡ºI• atentos a nueetroaproblemas nacional•• no utilicen ante a opini6n pdblioa para deaorientarla 7 ocultar la Terdad, eua arguaentacionea aot!•-· ticaa, con lae que proourarúi demostrar que a nueatroe terra-• teniente•,•• le• d.ebe hacer toda claae de coneeoionea, y pro• porcionarle• todaa la•· eumas que neceai ten para aue eapecula-­cionea finanoieraa de relat1Toa, nulos y a Tecea contrario• ¿e eul tadoa para loe intereaea naoi onale•, y de grande• apr0Tech1. aientoa para loa que laa real1 an. 
Se puede aaegurar que la totalidad de loe terrate­niente• a quien•• ae le• conoe4t4 pr,atamoa por la CA.TA• t•--· n!an graTada1 aua propiedad•• con loa E&ncoa, y 6atoa que no • consideraban eue cr&dito• ••auro•. y que no hubieran proporci.a., nado a aue acreed.orea IIIQ'Or orf41 to, que el que lea habían COJlcedido; con el pre4cmlin1o que tuTieron en la• operacionea de -la CAJA; aligeraron au cartera, traspaa,ndole algunos crédito• prendario• y procuraron que •e hicieran operaoionea con loa que eran aus deudorea, para que pagaran eu paeiTo; pueato que JO-• d!an deatinar para su pago hasta el ;o,ie de la cantidad que re• eiblan. En ooncreto,.y haciendo una eatiaaoidn en conJunto, •• puede afinaar que de los t 44.06�,ooo.oo aportados al pa!a, el S:.9! x., atin má11 11 M'i 6 para pa¡ar la• deuda• contra! da• por loa terrateniente•, a quienes •• quiso raToreoer con loa préatamoe, y .el reato, que deb!a eerTirlea para aalTar eu deaa•troaa ai·­tuaci 6n financiera, (u que muchos de � lloa lo hubieran alean,. do, ai en Tea d.e aer terratenientu, hubieran aido agriculto•­re•) no hi so •i.no agra-var au 11 tuaoicSn; pues proyectaron obras, que en au mayor parte no han aido r•l1 zadas, porque eu · final! dad era la eapecu.lacicSn financiera, distrayendo para otros ob­Jetoe lae 1umaa recibida•• y la parte·dedicada a eonatruoc14n de las obra•. ru, ain resultado prá.otico. por haberse hecho •slo una parte de '•taa, en con41cionea de mala admini etraoi�n -7 ejeouo16n de loa trabajo•• 

. De aegáir oon ••�aa orientaoionea, no •• har, sino deeacreditar •'• nuestra riqueza agrícola. para que su progreso requiera la ar�da del capital, pero siempre que late aea puea­to ·en manos del verdadero agricultor y no en laa del rentista, 
Qu.e ea en realidad la tune16n que clee•peftan loa terratenien•• 
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tea en au mayoría • 
. El fracaso ea m,, patente, si ee considera que••• han recibido t 44.065 1 000.00 y que ae tienen contraídas reepon• eabilidad.ee por t 63.944,025-.�o •. 

Se pensaba acrecentar la prod.ucci5n �r!cola, ••··• diante la eJecucidn de grande• obras de irricaci&n, y el reaul· tado ha eido negatiTo, pues la iniciativa particular no ha res­pondid o a la ayuda ,ue •• le imparti&, proporcionando recurao1 1 a 16• terrateniente• que se eetia� capacitado• para au mejor -­
realiacic!n, loa que no obstante lo·a privilegios que d.isfrutar0cn,
no cumplieron con sua omapromiaoa, por lo que la Baci6n tiene !"'· . . comprometido au cr,dito, •n fo1111a de no poder cumplir aa!mismo loe auyoa, sino mediante tuertea p,rdidae que tendr, que cubrir con su• recursos. 

La experiencia de otros pa!aee nea indica que 6stae 
obra• la.a realizan loa Gobiemo•, mando se trata de beneficiar la• sonaa adecua.das, mejorando aue condicione• agrícolas, o las 
empresas partioulare• con •u• propios recursos. tomada• por -
101 agricultorea de la regi6n. 

Nuestro. agricultor hay que toniarlo, hay que forma� 
lo para que evolucione facilitándole a un tipo bajo. la retao•­ci&n neceaaria para sus aiembraa, y aaegurándole la colooac16n de aua coeeohaa en loe mercados a precio• reunerati vos. 

Bata ayuda dar, taoilidadea al agricultor para· des• rrollar su iniciativa, quien no dejar, de invertir parte de euautilidades en el  mejoraaiento de au propiedad, para que aua Pl"i. dueto• le permitan, el no.hacer uso de au cr,dito para retaocia narae, lo que eolo haziexcepcionalmente. 
Esto debe eer rea U za.do por el Gobierno por inter­medio··de la CAJA, haciendo una conveniente converiliin con sua • Talore•• que permita haeer una liqu14aoi6n en tal toDD&, que ol 

tenga loa recursos necesarios para sus operaoionee, y que loe -obligacionistas, cuyos bonos tienen la misma preferencia que -­para los billete• de Banco, en lo que.se retiere a reaDbolao de capital e intereses eatableoe el' art!culo· 2, de la Ley General 
de Inati tuoionea de cr,di to I no pueden ejercitar aue derecho a, 
loa que har!an efectivos en caao de quiebra o disoluci&n de la Sociedad. En la actualid&d1 solo tienen intereeee de Bonos, o -••a la suma de f 13.994,600,00, por lo que ya requirieron el -·_pago los fideicomisarios. 

Estudiando la 
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cionan las leyes para hacer efectivos los cobros de las cantida­des que ae le adeudan: dando 6sto por resultado, que se ha teni• 
do que adjudicar en pago varia• tinca•, cuyo nmiiero vá· en aumen­to y que de pronto originan tiertee gastos para. su atenci6n, y • el grave perjuicio de loa capitalee que representan, no producen 
los r,ditos necesarios para que se puedan cumplir los compromi·· sos que se tiene contra!dos, que se estiman, adem4a de la suma -ya adeudada hasta la techa, y que se ha hecho referencia ante--­
rionnente y sin tener en cuenta loa gastos de adminiatraoi6n, en 
.la suma de j !,..44�1000100 oro pacional,c¡ue hay que :pagar actual­mente a los obligacionistas por los cupones de loe Bonos y amor­
tizac16n de capital. 

De continuar este estado, au eituaci6n se agravará• en un corto per!odo de timnpo, y quedará colocada respecto de -­aua obligacionistas, en condiciones id6nticaa a laa que han tenJ., 
do una gran parte de sus mutuatarios. 

Ante este marcado y aflictivo contlicto, se impone• el deber de proceder a la mayor brevedad• a intentar su roás con­veniente aoluci6n, para aaegurar los cuantiosos intereses que rs presenta, y procurar con nuevas y bien meditadas invereionea, r� 
aarcir en lo posible las p,rc:Udaa sufridas, y llenar. debidamente las finalidades p�opuesta.a al establecerse eata Inetituci6n, de f&Torecer el deaarrolo <le nueatra agricultura, tomento y dea&rl"2. llo el crédito agr!cola. que redima a nuestra poblaci6n rural y pennita al acricultor an,r¡ico¡ aotiTo y con iniciativa, obtener loa reoureoa neceearios para hacer remuneradoras sus actividadea. 

Para obtener eata finalidad, los Estatutos de la In.a tituc16n ae han reform.ado, en el sentido de pe:nnitir operar per­
fectamente en las re-facciones y pequeftos pr,etamoe, y esta est, capacitada para reformarlos aegún sus orientaciones y sin que -­
aua tin&lidade1 tiendan a otro objeto que el tomento de la Agri­cultura. 

En tanto ae llega a una soluci6n conveniente con loa obligacionista•• •e deben dar laa orienta.cionee neceaariaa para que laa operaciones que ae realicen con loe pequeño• recur1oa -­con que se cuenta, taci 11 ten la convera16n que se debe hacer, ... 
para transformar la Inatituci�n en Banco Hipotecario y Refacoio­nari o Rural. 

�l completo saneamiento de los valorea de la CAJA, -no podrá hacerse, ein causar tuertee pérdidas, las que en parte 
•• han hecho patente• y bajo eata.a oondicionee, que arraetran -­fatalmente a esta Inat1tuci6n a una liquidac16n judicial, ee detoda conveniencia el procurar un pronto arreglo con loe obliga••oionieta.a, para que 6atoa preaaindan de ejercitar aue accione• •para salvaguardar aua intereaea en au contra, y que la obliga--­r!an a declararse en quiebra entregando a loa acreedores extran�jeroe con au activo� grandes extensiones de tierras agr!oolaa ••.
de las que tomar!an poseai6n para rematarlas y adjudicárselas aaua connacionales, que podrían ser loa únicos postores, aún cua.q.do algunas propiedades y por cierto con gran superficie, estén •ai tuadaa en la zona prohibida.

Hay que exponerle• claramente a loe obligacioniatae. 
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por medio de au representante, eeta dificil aituaoi6n, agravada por laa cirounatanoi&a anonaalea que un largo per!odo de trana­tornoe pol!tiwoe de la Naoi&n, han.pesado eobre ella, a!eotando profundamente sus intereaea econ&naicoa y loe de loa particula·­rea, y expresarle• en,rgicamente, ai ea preciso, que loe compr,a miaoa del Gobierno pa�a con el pa{a que exiae el fraccionamiento de las propiedades, le imp•dir!an el que -en virtud de las leyea que ae eatán dictando para ese objeto, pudiera garantisarlea d¡s bidamente la propiedad de laa ·tierra• que •• adju�ioaran, pu,a estan tendr!an que aer traooionadaa, y eua propietario• 1er!an expropiados de una parte de ella•, cuyo valor que ae estimarla 
por el Talor !ieoal aani:f'eatado, que •• muy baJo oon relaci6n • a au valor comercial, ae pagar!& en bonoa de una deuda agraria, 
c�ya amortisaci6n aer!a a lar•o• plasoa. 

De ah! que el Gobierno para evitarse complicaciones futuras y antie1p,n4o•e a loe heohoa, eatime convenientemente • el proponer a loa obligaoionietas que·preeoind&n de ejercitar -aus accionea en contra de·la Inatituei6n, y que 6ate como fiador de ella aauma la rea.ponaabiliclad para el pago ele loa bono• y del adeudo pendiente, en la_ forma que previo aouerclo de lae partea •e oonTenga, con lo que quedaría capacitado para intervenir enla liquidac16n econ6mioa de la ln•tituoidn y eu reorganisaoi&n, y obtener en las meJoree co�dicione• poaiblea para lo� intereses nacionalea. la reali zaoi6n de loa valorea, que pe:nni tan oubri r el valor de loa bonos y loa intereaea que se adeudan, en concli­cionea mla tavorablee que laa actual••• 
Toda• eata1 oonaideracionea no podr4.n menos que in• fluir para la aoeptaoi&n de un arreglo por parte de loe obliga­ci oni ataa, y si empra que el Gobierno pueda pr·oponer en. 1'1 rme y ••sdn aue poaibilidacle•, el pago :inmediato o a corto plaao en -determinada suma, para amortisar en parte el adeudo, oapitali•�sando el re1to para un nuevo convenio a plazo mayor que el ••tipulado y con dima.inuci6n del tipo de inter61.
•• indtil el tratar con más amplias argumentaoio·-·nea, ele dtmoetrar la oomenienoia y oportunidad de intentar el, 

llevar a eteoto el arreglo que •• propone. 
J'aTorable o advereo el re•ultado de eataa ¡eetionee, •• deben intentar. para definir la aituacidn y poder tomar op�,¡tunamente la• reaoluoionea oonvenientea qu_e esta aituaci6n ind,1que, •n bien ele lc;,e cuantioaoe intereses nacionales, que estánprofundamente afectados, y del crédito agr.Ccola que hay que ••·t.ablec:er, para la protecoi&n y !caento de nuestros recuraoa .... agr!colae, ouya debida explotaoi6n to1111ar, en no lejano tiempo 
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nueetra •ercla4era riqueza agr!cola,.al eer •utioiente IU produc• c16n para cubrir nue1traa neoeei 4ades y tener excedente• para •• reali sarloe en el extranjero; cond.1 o i6n '•ta. ind.1 apen•able para 
que una 1'ad,11 pueda considerar que la explotaci6n de aua produ.,a tóe en loa di1tinto• ramos, a que dedioa eua aotiTidade•, le pe_¡ miten no aolsaente cubrir aua neoe114a'4••• sino adquirir oapita­
l e1 produoto de la reali ac16n de au1 ezoe4entea de pro4uooi6n • que le proporcionarlan ouantioaoa reourso•, los que vendrían a • constituir IU Terdadera riguesa naoiogal.

Se adjunta a l  presente intome, y en apoyo de le que 
en el ae aanitieeta una expoeici�n detallada de lae inveraionea hechas por la CAJA, haata el 12 de octubre 4e 1912. Laa operaoi,a 
nee que • •  han etectuado poatertomente, aon de poca importancia, con excepoidn de la de1a1troaa y traudulenta que •• conoertd con la Secretaría de IPamento, para el traooion .. iento de la Hacienda 4• !emiaoo, en el Bitado de Koreloa. en la 6poca del gobierno de 
l& uaurpac16n Huertiana. 

Por 61 •• verá claramente, sn eu expoaia16n num6�ic&, que el modo de operar de la CAJA, h& dado por reaultado, el que la• inveraionea que hiso del capital de que diapon!a, no llena-­ran debida111ente la finalidad pr6pueeta,.al organi ar•• eeta Inat,i tua16n que era la de fomentar la agricultura y el desarrollo de .la irrigaci&n de loa terrenos en la •aci6n. 



PROYECTO DI COBVDIDD ARRJklLO CON LOS OBLIGACIONISTAS DB LA 
CA3Ae 

Bl adeudo oon loe obligacionista• ea de•••••••••••• t 63.944,025.00, incluyendo el eerTioio de intere•e• y .. ortisa­
c16n de loe Bono• oro, que no han aido pagados, el que tendría -
,ue eer cubierto en eu totalidad en el afto de 19,8. por medio de eu aerTioio anual de inter•••• y aaortizacionea. 

Se propondría la aaorti-..oi&n del 35% del adeudo de t 13.944.025'.oo. lo que importar!& la euma de t 4.880,408.7S, la diferencia oe acumularla al capital insoluto, oonstituyendo un •. capital de t 59,063,616.25 ouyo capital, bajo laa nuevas baaea • 
de arreglo, ee conaider ar!a como pr,atamo heollo directamente al Gobierno, a un plazo de 80 aaoa, oonaideradoa deade la techa de la firma de� convenio y con inter6e de 3.�� anual, debiendo de -
cubrirse loa intereeea eolmnente, co� eXhibicionea anual•• dura.n te loe dies primero• a!loe, a partir de loa cualee ae cubriría, .. sdnl.a, anualmente el imj;>orte de la amorti raci6n. · 

En la actualidad los aerTicioa por intereaea y amor­ti u.ciones, importan: 
Por inter••••· -·��---··· 1 2.250, 000.00

" amortisaci6n. -··-·-- • 2.2Q21000.ooTO'r AL. -,-4,p.;. , .. 55 ..... �orioori, ¡.¡ ... OO ... 
Con el nuevo arreglo importar!an eatoe aerrioioa: 
Por inter••••· ·-----·--- t 2.067,626.57 

• amort1saoi6n. -·-··-· • 843,76�.� TOTAL. -,--2-...... 91�1 .... o,4,o3..,..92 ........ 5i--.1
debiendo durante loa dies primero• &ftoa de pagarse solamente lo oorreapondiente a inter••••, ••to ••• la auma de t 2.067,626.57. 

Ya en eataa condioionea. libre la CAJA de eu iOIÍediA 
to compromiao para con loa obligacioni1taa, que paaar!an a aer • acreedorea directos de 1a·xaci6n1 podr!a reorganizarse conveni•B tem.ente, haciendo la Juieiosa liquidao16n de loa 1ntereaee que -
le eatán atectoa, en la forma en que lo eat, efectuando o en la que en Ti ata de las cirounetanoiaa ee eatime •'• conTeniente, •• sin que por esto deje de ae¡uir prestando aua eervioioa, con las sumas que vayan adquiri6ndoae por pago de deudores, producto de finca• y uti 11dadea que se obtengan en operaoi onea de retaool,n¡· 
»repar,ndoae las retormaa oonTenientea, para convertirla, en euoportunidad, en el !!Peo Hipotecario y Retaccionario Rural con -aua eetatutoe en ooneonanoia con �a reforma agraria que impone a
la propiedad rural el art!culo 27 de la Conetituoidn y con la ••protecci6n que para au tomento ee impone impartir el Gobierno ala Agricultura Nacional.

Por las condi ai. onea de mejo na que :t'undadamente se -
espera obtengan todoa loa negocios en el Pa!a, y especialmente loe agr!colas, no ea aventurado suponer un halagador y seguro -· 
futuro para la Inatituci6n, que le permitiría a la vez que pres-



tar grande• aervi oi  os los intereees agrícolas,· al reearci rse -
en parte de sua conaiderablea p'rdidaa Y. co.looarae en ai tua--­
cicSn que le permita aportar al Gobierno, de qui en sería deudo-· 
ra del c:api tal que repreaenta, le.a aumas necesaria• para que -
en su oportunidad pudiera cumplir loa oomprom1.eos que en Yir-­
tud del arreglo contraer, directamente. 

IOTA.:· De tomarse en o onsideraci&n las baaea pro­
puestas, •• tomar4.n las verdaderas cantidad•• que exi¡e la de­
bida liquidacidn, pu.ea laa que se han tomado no son aino lu -
neoeaariu y "'ª aproxt.madaa para exponer el gran conjunto de 
la operaci&n, el que no •• afectaría grandemente al se·.r hecha 
la rectifioaci6n que se indica. 

' 

•. 



EXPOSICIOB' Dll LAS IBV:IBSIODS H:ICHAS POR LA CAJA HASTA OCTUBRE 
.11 DZ 1912. 

--�--�·------ -------------------------4·------------------------· 

Total de pr4stamoa hipotecarios. ----------
A deducir por pagoa heohoa. ----------

Q,UEDA: -
Aumento por intereaee. ----------

Para pago de paaiTo. Para mej oraa. ------ t 29.991,841.91 ------. 17.647,627.09 
TOTAL: t 47.639,469.00 ____________ ._ .....

DIS!RI:SUCIO!J DE LAS im.TORAS. ��-·------------------------
Obraa hidradlioaa. --------
Kedioe de comunicaei6n y transporte. ---
Conetruccionea e inmueble•• _______ ..
Maquinaria, itilea y aperoa. --------
Preparaci6n de tierraa, oultiToa y potra--ros. ----- .... -
Compra de aernovientea. ---------
Kejoraa di veraaa. --------

StJJIA: -·
.Antioipoe heoho• para mejoras, cuya inver-s16n no ha e14o camprobada. --------
Cantidad a diepoaici&n de loa agricultorea para. mejoras. en la CA3A o en loe Bancos. 

• 47.639,46é.oo• l.4�.82 ·�º• 46.143,640.50• 1121823.�o• 46.261.464.00---------------· 

• • • • 
• • • • 
.. 
• 

2.386,5'47.5�592, 27b.4 274, 79, .82 1.173,309.11 
5oa.�09.92799,�·75
515, .oo

6.25'0,994.71 

2.853, 155 .45 

8.5'43,476.93 
,627.09 
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