NOGMAALS INFLATIE EN WINSTBEPALING -
ANTWOORD AAN DRS. J. BROERTJES

door Drs. F. Graafstal

De hasis roble(rpen van de wmstbepahn en een veelon] treden maar

ok asc neren terrein,, enh erh zon er dat roerq
ereaerdo mlnar ummervn V.

a]to c(e a We e 1l droe Fuctuane In d rachtvaﬁn

e en de rAaarre ening’ et meerder van 7 g antte en| gen a(\n

ens ZIjn, Maar er zijn ook een aantal peroraties die tot weaerwoord nopen.

. Ika(eht het voor e discussie doelmatl enige o& egnn%en te Ia VOOr-
af%% ebeog%ln erinnering te bren%nlnwel ader nartl wer
ven en” daaraan op enkele punten enige uit re|d|n (?ernmte

O

t zo men het a&ln]entan en?npsaljtlngen van( onz nwgyes

ascg %asno een Kean rkt, wil ver eraakt oesé orden
eEaa nncBesY< enn gvan v%nst énver 0gen, Hestree

aaeaﬁb A ooré raakt, want en%I ? en

at An eerrartikel, oven-
schreven vanuit een

ﬁpaa 86 aan elaing, ﬁ Paats IS voOr
veelom '['[Eﬁe en emte%reere €SC ufW|n3 over winstt %(
1aIng v é-l,rtl ?| schreef | estu S -en.de ontw kE|IHg van

et a e, jaar hee ﬁ een maar Mmeer” accyut %emaakh ﬁ
an za erha n een leder zich ervan ewusé S rqﬁwor en, Uat op &kanesh%u
ggecgrn%eew resp geneu

de en van ecepomlsche Ie\(en met.ge | OTane rekenin
en (dwz mzA cten zoveg e w(?
trahsherz1 e'n ZUlKS o(gn erun at a van cono-
mische a rrekent met de inflatie act [ feneinde fot relevante informatie
omen. Qok merkte I 88 at Inmiadels bi ?J)
mkomenscatenqonee{g] de gel ntwaar |ng éeen belan nhe actor IS gewor en
Wanneer men’ nu e Inzief e re e l% aarmee wi
economlfsche V%%h Jnse uantifi dperen dui tekortschi St omda
maatsta veelvuldig en In toe emen mate verantert. (terwi { £2€ VOOr een
joede uncﬂeverY(uI mn on elrander g bep)oorde te zijn), ligt er dan niet, z0
vroerq dl een stuk. achtergebleven gebied bij de winst- en vérmogensbepaling
L

eiding Wi rﬁde ik beschouwn{%en en een waarder nde doch ook
cr|t|sche ana g/se aa recente go\gjn en van Amerikaanse n%e eaccoun
antfor%anlsan 0 oss(Jn en te vinden voor het vraa stuiz bij e Tinancigle
B, o et Shofachale vl ?aﬁe gingen Worg“ A
Wnteerd arenslotte moest ]E van huis un 20 7dl (feﬁ ?e ge?nen e%ént

verl(rouw met de Lim ergmanse IeerVﬁn waarcﬁe £n (vast c(% geren
0e Klassieke vervangingswaardethearie, hoezeer bijgedragen hebbend aan juis-
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tere gedachten omtrent de winstpe aI|n thans als winsttheorie jn mijn ogen
achterhaald 1s. Let wel (ik kom daarop 0.m. nog terug, wanneer ik op een er
tussen mij. en col Boert es ereze misverstande et WI zen |n t-
Ieo le: niet als t one 00r (& waardebe |n Het ee e
at voor een optimaal inzicht | groo samen van -
en Weergave, van activa e en ac ue aar en ewenst onet oo zae
Daaraan qoet. nlet af roI rac |sc e problemen voor-
ogn,. €n 00k niet, d aar| merm Ie stechnieken worden
rmkt die on eu e mdat zij onvo oene ening houden met
ec o|o |sche |n

. servan wmst schiet.de klassi ke e a Ingswaardetheori
|n mijn ogen tekort, .z0 e n m|n artike arvoor een aant
redenen: ale opsommin .7, let |tp tten maar aa e ZIC
td| emte de L InTer p Iger i derSe peff, in er tl
oFarvan déleno eglasge eel dan“wel ten eIe en, van ebe 9er|k

leke verva |n swaardetheorie ten onrec een
rekening t met WH van men omdat nle 1S.1n te
waarorH de vervan%lngsve bes zou %no Waar est |n voor-
Zover die IS ontst ver enu ree dvermog n aan-
2|en waarvan ebnomln eve |cht|n n|e |sg s;zvg

t tweed Iangn{ate be waart de a%eever R%mg(?é/vﬁ rdeI er

nvagngaaanv.euvsa i e o

om wetn nog niet was aar overige l0de
naheeartr[z vg §ezwa g(n t deze gge?]ee voo l|0aat ad env ogede
wnﬁ&m \éa e Qe swaar e heefto |t| emonetane actl a
res o ? Q van'm neetave acfiva e SChS eeI menten van
ﬁeg § ontwaardin fe|d

no tda rmee tevens ook tot
% wam |ﬁ

8e2|en Va tredlen van verlies van reee vermo en 2|
tot hoger H Swaarce van V(PO ra

?ere ordefingen en benodi ten

an tot e conclusie dat S|eeverva | aardet eo

“Fo te beperkt genc ht. a/vai nl. a

e(e rﬁ a<ans ra ent rzam
ttendﬁ proddctiemi & P aarmee 00K te v xeer wer
techn S eIementen bedoe daarmee te Zeqgen, at |k erz ke van de
winst gpam aserste un an%s;é)unt zZIe, 0 aan ondern Lngsegdlnﬁ een
bepaa van net tota tschapy pe I|ke vermogen gract 1S
e nwarvoor die

L? vertrouwd waaraan door le e|d|n

anwending IS
| mg verantwoorde k Is. Die aanwe pg

en wijzl nderhev i ganwe aq% %on P %ar“e]
LSt
e A ormﬁ%l beg sell sIecﬁtsE ﬁ {k e?ement vrucht anbbeft?sbe-
slissing (Pﬁ aar voo Fet vraa%stél Wa
wordt het conuRue iement aarme de relevante

?ns om agg ‘ g WIf\l/Str r%pa g
ev[}en vermo(r(];en dSe[T]E% Va&dgené n%% %ehéJ % -

eomvan van net
ISS]Egen en aa({mi 0t de verartwoor ‘?I I Oﬁé
ZIe 1k"dan 00K de Keuze van z0 anige aarwending van het vermogen, dat
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\z/gréerﬁl rrr]ner?]gelrrk de erosie van het vermogen door geldontwaarding wordt
Anlers é%? een af de }gassreke vem Hrngswaarde te veel kijkt
naar. (een Jedeelte van etzu e van de balafis, ‘In plaats, van naar “ce
credifzl de naar et d(rf tevertrou e ondern endevg nl(gen
Vandaa dat | er en e [r g moe ennen varl) e aloude
nso vattrn ren wrns Ie.van e overschot oveno rsgron e-
e vester el ver en zn at mep natyurli rr 'é deze
etr wel een deu an er e

e, maatsta moet aa ?
neeonomre eert rer eterm reeel vermo% etgeen iets an-
an het nomrnaevermogen gecorrigeerd voor wijzigingen In e alge-

mene oopkracht,

Ter afsluiting van Flrt algemene gedeelte van mijn antwoord laat ik nog
enige opmerkrn%en voigen.

Uiteraard noo t een ep m ]yan]I het re %vermo en tot waard rrn van
nret moneﬁr atva (00 It aItr enade ngN act
Daarvoor lnr e vervan nsw rd conce tre va re male detar
Z0 zal men Mzien, dat In ten eenb oe te IS aanw%rnr%van
Bormatreve oott v voo etr een een moeili eer-
aar, maar 00k een - at ans voor ewrnst epa ing - overnodig begrip.

s B R e
ve[]mo en haa ovem F nret et% nt dat | g H n.zie om, ten
ogevan Zowel eb eldsinformatie als ever nwaoraing, ”ﬁeana)ése
Mt of s lyle b st g &
gaan i d%al:(r rnfr% ogrbeeq aarmee Ik Hestrj smPnartH Vergezeld iiret

Ik meen dat er geen ruimte | voor een dHaIHne rE die zin, .dat voor
re monetari ctiva ewrns epa in I\gengh assieke vervangingswaar-
et eorie geldt (waarde tuatr S nadr 0 an erwaarderin sresere terwij|

voor monetaire activa, o et sado vanm n faire activa eff monet zir J Rﬁ
orrectres terzaeva (eran errng oorpkracht van de e erd
or ent epast aats gel e Co rectres den dan gemoti vanlkt

edac van rnst van het reéle e En Ver| ogNr enh
]08 wee g ten e be Insel onveren s het noodza-
wordt e ﬂen ermo en rn stan te ouden IS niet In. te

VOOr Ve egre en In niet-monetaire

ktot de co usre df 00rZOVEr \eran e-
ragen dan hetgeen
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nodl% IS om het reele\elgen vermo en op peil te h<éuden verlies moet worden
b

geconstateerd, en in het'om ekeere eval Winst
In mijn”artikel (blz 58 en 450 mothveerdé ik ook OP MACto-econg-
misch rondn vattmg voI ens welke \})ECIerF JS gsmg (Le
a ter Ven élem §eme0n/eenp éL%neotnerllesI en{ne Ecel
ngen e tec noo 1S he ontw ke |ngp|nJ el wga\ arsc nn %nnd%

HrIjSSt #
o?vee minder zal voorko en tot winst,

E Voord li] nader inga o onderdeler] van het betooalvan collega
roertjes, Jkt et mij nuttig eerst een tweetal misverstanden Weg te nemen,

é ?,P b'!ek?aé i é)r?ds”ﬂﬁ?'revép” ain bet be“"’g 9 o0l colege BIocrhes e%

e ‘ondernemi te en sneesc mso de dnderne |n Winst.

Waar Z0U, ZIjn, K's eenzijdig zijn geweest en oo st
one onltonbenul asvno N winsiconcept he

UIS etwel egelijk zo, at In min inleiding de vraag heb este Qf

oL e TN LA R

L qgverstan ig ?s nug eels dum gv réat de factor

ve in Detekenende”mate |n ateveroorz en e, In te grote mat

||aneer eW|Hsten Maar | |t as een ogme klngd 0ewe

n ontor
dofe o)
? ] % ﬁn] thuis hoort (n de sfeer v eanleldln en en
} Orfen e motieven, en in geen enkel opzicht n d|e van uitgangspun-

tne]nMon (%osetfemalt]?]e%rlw\?vﬁ r{g doe eerste plaats bij te dragen tot een juister, of zo
eﬂe C '] eﬁ? %e e collega Broe{ ées tot zijn, Vele male

V00r 0n eqr
ey el AT S p e
Jzen Oﬁ een, ml Wal € CONSe I?tle Val Dé taandeﬂsaé(l{re enlng foceau

slechts eénmaa ?(akt n elnleldln[%; an1arna eko merking er

gnens meer tﬁr spra omen en Inm a}gsen Ihﬁb0 meﬁﬂﬂeegv%? (ese

|
oment, mgt | f?met wk emelé
onﬂeree tvaard|%| van “Werknemerszijde orp %eon emin
moet [sconc uderen, dat vgorzoverBoert es’ hezwaren herusten
|t veronderstelde urgangspunt, zij berusten op niefs.

% Het tweede nusverstan? huist | n] het derde% Eelte van collega Broertjes’
etoog, alwaar hij zegt: ,In een allerwegen berekening van onternemings-

S R D
[€ (!It@lt van de jaarverslaggeving groot s §0 ste FA P te vermel eg ﬂ grote B éap ﬁ
ernemlnqoele N ZIN"[aarre ﬁ correc%e elementen hanteert, de 00gsSte' score nenaalt a

ﬁet gaat omToepassing val substantl IStISC e winstoepalingsconcepties.
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winsten op basis van vervangingswaarde zonder dat de invioed van d
verandenn%en rturdelré zrch%barrn ge resuqtatenrekenrn word?l rgse
teerd” gF G, wie 3ft oolt geze dat dif niet %oum en, resp. at dit
een do ImatrgeE cedure zou Z\AI worden rn tea onder emr %
\Ver een kam"gesc eg Voor wie dit nre heel urderjk ou zijn, licht
H]dan In een vo? eld toe wat hij bedoelt. Wanneer ee on erne rns
een antrc clisch nvesteringsoeleid weet te voer |c é
een l}(( Weet te.doen), moeten de unstrgeete ten van drte
tot itdrukking, komen in evor van ladere aé(inrHvrngen dan dée Van
concurre ten |e een derge Ik beleid piet Gevoerd hedben, ,,Een onderne-
|n el Fr% Zl ee antre clisc P nvesterinosbeleid fe voeren
éa tvan t beleld
rtoepassrn

rn het U ern jKe.resu ta%t nauwepké terugvin-
ﬂ Yan een sy
moet Ik

elaa constatS t?e”n“ads“s%t Itt\ltnstbegsg rr%i;smveetn mijn artikel

HI
over ?ret winstbegrip heb ese%reven 0 ega Broe)rt eel IS ontgaan. Bij
toegasarng van é ns conmtre niet"d da Egauw Zle gebeuren,
rna at"is, een. g ee andere estie) treeqt het oor roertjef ewraakte
effect ny | urslt ni rln keuze van et regle erﬂen vermogenas asis voor
e Win er fer mmFrs {0e, aarges glr en van productiemid-
eIen S evo van anti-cyclisch ofwe ander delu M steringshe erti

i ot nstaterrn van wrn Ier en: l En rﬁe een stanie
emee Errser en in ere edeeter voorz ver esPeC|-
[p Jﬂ']' ng Uitgaat boye e{n nconce komt de -
ve he reatre oor e( elk eha ten op evan
nemin nmetde Irer %e ki mvestenn dto krn
VErmo 8n reeds et enr st: (aarm ege uren Ievens uurvan
het productiemicdel re Irsatrepaatsvrn

1. Tenslotte ga ik nader in.op enige details van de kanttekeningen van
00 Ieg %oertjesg Ik volg daarhij I%Ie rr]rlgor em ge%<ozen rangorde var behan-

% Broertjes verw Glrt mij te hebhen ver en eer edoen toekomen
a an se auteurs, die ee der overhet pr |nf atie en winstbepa-
eschre en rn grame wi enrg
roer es pedoglt heeft te zeqaen, gat |ko oen e eer aan Bakker
ewezen wi |k tanvaarde let’ dat JL< 2 ks Z0U hebben vergeten k
maakte in een v etnoot H(mer (5\9 atr eenneuwe gedctecarm
En vervvees daar ttrtge aK er eenr dat *en het b(%aerké

ader. van mrn a at Welin er rng %af VOOT. een nan
Istorje, Wel achtr vaor bespreking van recente meningsuitingen van, de
Ings

Amenka NSe en En ltse bera 538 ol PsaHes er}\ld‘e ar]deri ror':tggeen Sz

anul evervan waar le. i Neder
aatslheeft VEIWo 3 ver It Waafom |kr§ ﬁer s?ec ts terloops noem-
\/an Straaten heb ik (evenals vele anderen, die over het winstoegrip schre-
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ven) O|nderdaad niet vermeld. Zeker een 0m|si]e 20 Brog rtjes aantekenf( %en
een’ dissertatie hadden betroffen, hetgeen echter nlet val was. |
net ovenﬁ)ns met Broertges eens, daf Van Stra alen) Sn enzen yan
lns n eené| H boe - met een beper |n tere2|
boe tnb g critisch ana se van doo nern rmulee
W|ns concep les;” de Dij rage van ahten aan. ge li( |t oUW van
Ierenlc ttgrg&gtmnst egrip” (en daar ging het In mijn artikel om) IS naar’'mijn
Maar als Bro rtes ﬁoals tygzet niet wil ingaan op an Straat ensstudle
maar toe niet naten ar(it een zinsnede aan te aenh q Ve
V rbeedte Ver ag K om er niet even og In te ﬂaan leaanJ de:
Peld a]s Waardenoemer, jLélSt nomlntaleno eorngeer unc-
fionee ouvast waarmede kwanfi cenngv et conom|sche even

S e S e
Lglngeenm %r&njver[% £ E!et WE& 0 Zl(éhlt Cﬁet @ 8[)# %aren lets he Ulae-
{ scniet. H

rdenoemer Steeds meer
te e eer er$en emo\I %IYver 8 r[ge2|en ae

v e winst- en vermogensbepa nrg (?oo E %rnemPngen om’ nomina
geldshedragen te corrigeren, vdrmen daarvoor het bewijs

2 Onder het hoofo| W|nst|ndexa‘le of vrmogen indexatie? " schrijft
Br erges da Ik l %n 6 ets onmoge ks I oo[ ~on ernemmﬂswmsten te
Inglexeren” te h e ernemlng st e resultante IS van een proces van
In o‘oen veredelen en verkopen,

Als

ik bedoeld of beweerd zou helben, dat wij E; Hog%erne@ragesw neslt 1

mcl?rtagn e Ze%r%ougﬁnhlmoeat&nuﬂaﬂ? m?e)aearlgtn Ze# aar Uit mj
arti n]n) ?kt dulde%k daw O|ets erge%ljrﬂs me? et oog é ']
# In m|%n |ne‘d|ng erdaad_een, keer
en geweest, nl.. {den ﬁ

moet 1k Broert|es geven at | rL
0g Steed s een ca o(r)lrermlJI “%((]ens 1S, e Weinl Pl A
nggg at 15 wms{1 aar hadrgun er t?be

onzor vudlgl mijn
niet wordt e|n-
orntes
éJnoqwml fn|et rek an WO

aar f en met VO ged \éa
y dt tie e geloswaarde, o |et der aar oven ens%neem at

00r roertjes esug nste |g|§ winstinde ﬂ Ve E
bahng

meiexaﬂﬁ nva% S. ?ﬁr%eer%e tegeé g0 mnn artik f(g eek dun%
on 8sma eIHepaYler nd dat 00 topzicht tussen ge vermogensoe
k mag_ hieraan nog toevo n soort elnnke ORmerkm eyeﬂ%o

en de winst ng bestaat.
oeqen, dat e
zou kunnen. worden gemaa rgnB ﬁ Be rua% sindexatie
Inkomen sﬂéﬂt wan t 15 geind %eer rac ten reen omst; (eigen
vermogen ectiter IS de resultante van bezittihgen en s
nders bedoeld dan.d

Met de term indexatie van het vermogen is niet t
het &egm)ver 0gen worgt ? T)ndexeerggtenemd da t op een met het emg
vermogen VergelijKoare basis te brengen
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Ook aan g Kerdbere 0 merliln en van Brﬂertjes in e eerste ara raafwn
enl e aandacht besteden, n aar wa opmerkt dat apleren
wmst dexenn niets verangert aan de feitell ke ancle(]’e un steH
¥ar0ve ond e(r emmrg en dat een onderneming . Ingexerena toc

tBroertes%er zeqt |s ist: het | echtertav het ons bez| houdende

rob eem efieel Irrelev een en eeW| evan wmstbeP tr)] Frandert
?(a(and e|t Inke uit ten enb || We ew%e(vanwnst g dan
ﬁen on em|n lle

%aan ema niet emeegll eRte
voorséa rvns stan (fl t|c winsthe mnso vattm?en zg 0oit
eene] 77 eweer ngeq nod|§J e ezer te ve tellen gat het o&n
nde?ne?neln angeésdgﬁa\t/vepalmeIU vanve)eorgﬁj I|nsg Vanorsteeﬁh % et%rte\[}erlueere-
ge conclu3|e% [Bsp verkeerdeq%] (?elwnzennkan ve| en‘g

4 Broert“meent dat,. wanneer het een bezwaar word eachtdtb| toe-
Rassm van historische yit qa]a 8n zen tevens voorr adresutten or en dpg
toepassna)% a steem voordeel biedt t.o.v. an ere substan-
pamgssa){s e{n
et gaat 0

tmﬂétgche wma

vy R s
L e

een ein ewenste richtin | sco

cept oVerloen eaar wms epalin nauwe S

aan het tussentifds aen v uctuat|es aar er 15 Wi een n r

terrein, a Systeem ev na trouwens t ||zeren voorraadstel-

S dm te orts |t en dat 15 de vermogensbepaling. Wanneer

enken aa et voorschrift'van de wet op de jaarrekening, Volgens hefwe
amg Inzicht moet w rden z?evaen a een verﬁ éwoodoor ee omr nt

ﬁfnans?fe?wﬂn\év%ﬁ q acht 1k dat toepassi

N
ekenis - niet aﬂs een aanvaardhaar n?aar%mgs-
systeem n worcen beschouw

(]Ie\ga Broertjes ve m| dat |kde on ernemlnﬁ; die metr Iat| fveel
vreem

Frmo en’ls ge nC|e kou ere klng
tot realisatl vand nmane oe ste |n Rnﬁ cla|ms
Afgezien van roer mlsv tt| tot doestellln

waar r|k reessr [{ J tveeI vreem vermg-
gen nanuer ndern H taan Het e| en vermo
1 .
onaernemer maar aE eversc%af%lV ers van et vreem e vermodgen. f) robe-
ren zmQ WAarsc mj % hq&zms #F verded|%en door pet e| en an een hogere
rentF [) e \h er IP atle enngen zouden h enomer en
die last 1s & e Winstbepalin £ Voorzover at vre mde vermo-
en 15 aan ewe voor financierin van niet-monetaire activa, Waar prijssti-
f t-mongt t t

Ing . JS, Opdetreden, resulteert hiervit - gegeven de nominaa ebleve
ergllchu% en - winst voor de ondernemq% '] er}actor arbgld dadrop een
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claim protfeert Uit te oefg n, is dat éeenc im 0 reele wmt en derhalve
niet ee% a|b op een In de kou staan on eme B aa et Immers om
aat 15 het hezwaar te%n claims van de factor arbe go n(qe dan ook, ae
scHs niet urtgezonder E een nomlnale Vermogensgr le noch winst,
noch reele vermogensgroei |

Bij alle bezwaren d|e olle roertes egen mijn etoo heeft, heeft hij
och 00 voor (e gedacht e IS 0 rsonegl te_doe
|n2|en at he eenca| kan doen eI Jwinst” voor over deze slechts
lnaever o ensaroei 1s. Maar da h et een oplossing, die In een
nc I | aaj[ aa mmnaenngﬁ } |nse gaﬁ aar s,
erent profits for difrerent purposes et jk wi
en in 108 Sltuaties nodig | o van de aarr ening a

|, dat
mo Jll ﬁa AE
ger ensoBste lngene resHItaten VErzichten o en n
|zon ere oeIen}] Ul u3|e VErn eastln he |n 3
arbgﬁ%a et toth om eeI |egsa ers, nl. om ljzonclere omstandig-
|n%vg enormaL aar%ekenln evolqde P}ro&;edur
tvaar zarehkma en."Njet echter 0 lZI g ewor-
en aange ach omdat mlngsleldlng meent dat - n continuiteit -
an een ‘andere kring van ean ben en een‘andere %meer mate) o) rste} .
an vermo n'en resu atn moet worglen %egev 1e" welke de
E)ae rgsseiﬂm roert es sa 7In. 15 dus onjuist niet van

el

ENnae

dw.
ler en spr e is van , atafrerentprpnse netﬁaatln
e| e ge len om de normale’ winst van de” onderneming’in"de contifuiteit

Dat wa beginsel betreft. Dan nog een vraag aangaande d actlsce
hoe[nda A ansgroertjresI sur%; estl at de gon eﬂaem(?ngml
e| ers en. personeelsvertege oorg|gers an moet proberen t over-
tul mgden gat als het om looneise ga u Iceerde ci era niet deugen,
i arop correctles we eré ontwazar 8moeten e ge 38
kste een maa; een vraag. denkt lemand dat dit een reéle, geloo Ige
propositie zal zijn

van Broerfjes’ antte enl

ongernemi voo an
g |en l% rﬁer?nngen a staat ij Graa{stal één doel vog
persongelsclaim ..~ ~welke door mij ree

Orgeiqet vo((e)er%aaer@gr Zl ﬁp (iﬁ aan, ben Ik et met de goréee van Brnerttj%pe

7 Tenslotte rﬁst mij no% een ﬂcépr&ngeeé,lé;na%e mga1l§/e61r1n oa/eerpgﬁotrvr\{]eaendceea/eéj&elé
S

markt”

ﬁgmer a er volledi accqord, qat toeganng
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