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  �� ����������
 ����� ,	����� � �������  ��  �������  ������  ����


����
�� . :�����  ��� (
���� ) 
��������0.7% , ���
�3.2% �����  ,1.0% , ����2.7% ����  ,4.3% ���  ,0.7% ,���� 9.4%. 

� ��� �-LME Index �	��  �����  ���
�  �������  �����  ���� ������  ���
� 2012  ��  , �
  	����  ���  ����  	���
����
��  ������� �����  , ��
�� -

27%  ����  ����  	��  
������2011. �  ���  ,������ -BDI �  
�������  ����
�  ������  �������  ����  �����  �����.����
��  
������  

�  �����  ������  ����  ����
��  ��������  ������  �����  � "����  �������  �����  �����(QE3) ����  ���
�  ��  
���
�  "���� "�–  ����  ��������  ���

 ������  ����  ���  ����  ��
�  ��
��  �������  ����  �����  �����  �����  ����  ,���  .�����2012  �����  �����  ����  �������  ����  .�����  ��
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��  �����  �������  ���
��  �����  ,	��  ��  ������  ������  ������  	���  ������  ������  ��  
�����  	��

 .�����  �����  
�����  
������  ��  
�����  ���  ���  ����  
������  
����
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�  �������  ,���  ���  �����2011 ����  
���
�  �������  ����  	������- �������  ����
�  ����  .�����  	�����  ����
�  �����  ����  ��
  ���  ��  �����

 ��  ������
������  
�����  
�  ���  (����  ,������ ) ������  �������  �����  ������� �������  ��������� ) � "����  �
����  ���� ��  
����  	����  (

.����  ����
��  ���  ���  ,����  �������  ������  ��  ���������  ������

 ���LME Index (�������  :���� )  

  

 ���BDI )Baltic Dry Index( ����  :���� )(���  
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- 7 . 5 % - 9 . 5 % - 1 . 1 % 0 . 7 % 1 , 8 7 4 . 5 0 1 , 8 7 5 . 0 0 1 , 8 7 5 . 0 0  (P r i m  )  � � � � � � � 
 �
- 6 . 7 % - 4 . 8 % 0 . 0 % 1 . 7 % 1 , 7 9 0 . 0 0 1 , 8 0 0 . 0 0 1 , 8 0 0 . 0 0  (A l l o y  )  � � � � � � � 
 �
- 7 . 5 % - 7 . 0 % - 1 . 8 % 3 . 2 % 7 , 3 7 6 . 0 0 7 , 3 7 7 . 0 0 7 , 3 7 7 . 0 0  	 � � � �
- 2 . 2 % - 1 4 . 6 % - 3 . 6 % 1 . 0 % 2 , 0 0 0 . 0 0 2 , 0 0 1 . 0 0 2 , 0 0 1 . 0 0  	 � � � �

- 1 0 . 0 % - 1 0 . 4 % - 4 . 6 % 2 . 7 % 1 5 , 3 7 0 . 0 0 1 5 , 3 7 5 . 0 0 1 5 , 3 7 5 . 0 0  
 � � �
- 0 . 4 % - 1 1 . 0 % - 8 . 9 % 4 . 3 % 2 0 , 8 0 0 . 0 0 2 0 , 8 2 5 . 0 0 2 0 , 8 2 5 . 0 0  
 � � �
- 3 . 5 % - 9 . 5 % - 2 . 1 % 0 . 7 % 1 , 8 6 8 . 0 0 1 , 8 6 8 . 5 0 1 , 8 6 8 . 5 0  � � �

- 6 3 . 9 % - 4 3 . 5 % - 1 0 . 3 % 9 . 4 % 1 6 5 . 0 0 1 7 5 . 0 0 1 7 5 . 0 0  � � 
 �
- 7 . 6 % 1 0 . 2 % 9 . 1 % 0 . 0 % 2 7 , 8 0 0 . 0 0 2 8 , 1 0 0 . 0 0 2 8 , 1 0 0 . 0 0  � 
 � � �

- 1 9 . 4 % - 3 . 8 % 2 . 0 % 0 . 0 % 2 4 , 0 0 0 . 0 0 2 5 , 0 0 0 . 0 0 2 5 , 0 0 0 . 0 0  � � � � 
 � �  
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  � � � � �  � � � � �
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2 0 1 2

  � � � � �
  � � � � �

M / M   � � � � �
  � � � � �  � � � � �
W / W   � � � � �  � � � � �  � � 
 �

3 . 8 % - 1 . 2 % -1 . 1 % -0 . 4 % 5 , 1 4 6 , 6 5 0  (P r i m  )  � � � � � � � 
 �
- 4 4 . 2 % -2 3 . 1 % - 1 0 . 3 % -3 . 0 % 6 7 , 4 8 0  (A l l o y  )  � � � � � � � 
 �
1 7 3 . 5 % 8 8 . 8 % 2 . 8 % -0 . 7 % 6 0 4 , 2 5 0  	 � � � �
- 3 0 . 6 % -2 3 . 4 % -5 . 8 % -2 . 7 % 2 4 5 , 4 2 5  	 � � � �
6 8 . 4 % 2 7 . 4 % 6 . 8 % -0 . 1 % 1 7 8 , 1 9 4  
 � � �
- 2 . 8 % 9 . 8 % -2 . 5 % 1 . 8 % 1 4 , 0 8 5  
 � � �
1 1 . 4 % -1 4 . 5 % -8 . 6 % -1 . 2 % 1 , 0 4 3 , 4 2 5  � � �

1 5 7 . 0 % 4 5 . 8 % -1 . 1 % -0 . 4 % 7 7 , 0 2 5  � � 
 �
2 4 . 1 % 0 . 9 % - 1 1 . 3 % -1 . 1 % 4 3 3  � 
 � � �
- 3 9 . 1 % 2 7 . 3 % 4 0 . 0 % 4 0 . 0 % 1 6 8  � � � � 
 � �  
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� ��
� 
��������� )prim (������ 
����
 ���� 
��� ���� �� 1,875 ���� 	��� ,����  ��  ������0.7%,  �������� �
���� �� 1.1%. �  ,���	���� 

� ��  �������  ������
� 
��������� ������  ����  ����  ��  �������  �����  ���
�  �
��  ,�� ��� ����
�� ��� ����
�� ������ ����� ����� 

������� �� ���� ������ ������� )QE3( .�����  �����  
�����
  
�����  ����  ���� ����� �-LME ��� � -1.1% ���
� 	��
�� , 	����������  ����

����� 
����� ,��� ��� ���� ���� ����� .
��������� �
�� �
�� ����� ������ ������ ������� �� 50%-40% ������� ������ ��� �����. 

�  
����� ) 
�������  
����  ����  ��
�  ,����  �����  ��  �����  ��  ������  ���  ��DB ,Credit Suisse  ��  ��������  ������JP Morgan ��
��  (

����  �����  ������  
�����  ��  	���  ������  ���
  �����  
����  ��  ����  ���  .
������  	�
��  �����  ����  �����  
������  
��������  ������ ��  �

��  �������  �����  
�������- LME.�����  ��  ��������  ������  �����  ��  �����   

� ����� 
���
�� �� ���
 ����� 2011 ���� ,	�� ���� ,������ ���
�� ������� .������ �� 
��������� ��� ������ 	��� ������ ������ �
���� 


�������� . ����  �������  ���
�  ��  ���
�  ����
  ����2013 .
���������  ��
��  �����  �������  �����  ,  

� ����� ��
� 
��������� ����� 
� ����� ���� ����� 
������ 
����� .�  ��  
������  ����  ����  ��  
����  ������  ���  ������- 1.2 �  	��  	����� -2012 ,

�  ��  
������  �����  ����� -1.8 �  	��  	�����-2013 �  ���� )-1.5  ������  
����
  ����  	��  	�����2012 .(��"� ����� 
����� �-LME ,� -SHFE ���� 


������ ��� ��� 
�����
� �� ����� ������ .�  ����� ,������ ���� ����� ���� ,����� ����� 
����� 
������ ������ 
����� 
���
 
������  .   

  

  

  

��
�  

  

�����	�  �����   

  

�������  :�����

�������  :������������  :�����

���  ���  ,�����  �����  	��������  	����
  :03-6112505�

�

�



�

�3

�

�������  :�����

	����  

� ��
� ����
� ������ 
����
 ���� 
��� ���� �� 7,377 ���� 	��� ,����  ��  ������3.2%  ��������  ��  �����
1.8%. ������  ����  �������2012 ��� ������ 


������ 
������ ����"� 	���� ,����� ���� ������ ���
 �� ������ .,
�����  ��  ����
�� ) 	���  �����  ������  ��
  ���  ��  �����  ���
��  ��
�40%  ������

�  .�����  �������  ������  �
��  
�����  
������  ��  
������  	���  �����  ��� ��  
�����  .�������  ����
�  ����  ��  ���
��  (�������  ���
�� ����  ����  ,��  ���

 ��  ����  ������  �����  ���  	���  ���
��20 �
�  �������  ������  ����  ,������  .����  �����  �������  ,
���-LME  ���  ���  ����  ���2011. 

�  ��  ���� ) 
����  	����  �������  
�����  ���  ,���  ����195%  ��������2012 – ��
��  �����  ��  �����  ���  ,(����  ��  ���  ����.  ����  ��  ,���  �����  	���

���  �����  ,���
��  ������  "������ "  .
�� �����  ����  ����� 

� ����� 	��
�� ���
 �� ���
�� �-2011 ��� ����� �� ������ ��
��� ����"� )QE2 ,(������� ������� ����������� ����
�� ,����� 
������ 
�������� 
� ���� 

������ �� �� ����
� �-LME ������� 
����� 
������ ,����� ������ ���
� 	��� . '���  ���  ��  ,����2011 ������  ������  ������  ����  	���  ���
��  ��
�  ,

 ,���  
�  .�������������� ������ ����� ���� ����� �
��� ���� ����� �� ���� . ����  ��������  ����
�2013 �  ��  ����  ����  
���
  ��������  ������  ��-341  ���

�  �����  ,	��-238  ����  	��  ���2012 .  

� ��"� �������  ���
  ����� ���
� �
���� ������ ���
�� �������� �-2013  ��  
����  ����3.7%-5.8%. ���
�� ����� �������� �
���� �� ������� ������� 

���
� ,�
���� ���"� 	��� .
��� 
���
� 
������� ���� ����  ����  ����2018,  ��  ����  ����  	�  �����contango.  �����  ����  �������  
����  ��
��  ����
�  �����

 �����  ��  ����  ����  ��� �  
�������  
���
�  
����  �
��2012 ����  ,	��  ���  �������  ,	�  ���  .
�����  ����  �����  ����  	��  �����  ,2013 ��  ������  
����  ,

) ��
�  ��  ������  ������  ��  ����  ����  ���
��(backwardation.  

������  ��� (������  ���
�
  ������ )  
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�  

  

�����	�  �����  
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	����  

�  
���  ����  
����
  ������  ������  ��
�����  ��  	��
��2,001 ,	���  ���� ����  ��  ������1.0%  ��������  ��  �����
3.6% . ���  ,������  ��
�

 �������2013  �������  ���  ����
��  ����  ���  ��2012�  ��  ������  ����  ����  �
��  , -40%��  ���  	� ���  , -17% �������  ���  ����  ,���  .2011 ��  ,

 	���  
����  	�������  ������  ��
�1,800-2350  .���  ����  ��  ���  ����  ,	���  ���� 

� �  �����  ���-LME �  ����-5.8% 
��  ��  �����  �����  �����  �����  	��
��  ���-30.6% ������  ����  ��  ������  ����������  ��
  ����  ��  �����  ����  .

�  ���������  ������  ����  �����  �����  �
��  ,
�����  ����  ������  ,	���  ���  .����
��  ����-2011 .��
��  �����  �
�  ������  , 

� ,�����  ������  ��  
�������  
���
�  
���  �������  ��
  ,����
��  ������  �����  
������  ����  �
��2011 �����  ��  �����  
���
�  ������  �����

(contango). 

� �  ����
��  �����  ��  ������  ��������  �������  ���  	��-45% �  �������  �������  ������  ,�����  ����  .�������  �������  �������  ~-BRIC   	����  ����

 ����  .���  ����  ��� ���  ������  ���  ����  ,����  �����  ����  ����2008  ���
��  
������  ������  ,����  ��  �������  ���
��  
������  ��������  ������

 .����  ��  ������ 

�  ����� ) 
�������  
�����  ����  ������  ��
��  ����
��  �����  ��  ,����  
���QE3���  (�����  ����
��  ,  ������  ������  ��  ,�����  .
����������  
�����

��  ����-3.3%  ����2013 �  ��  ������ )-11.15 ��  ��  ����  �����  ��  �����  �����  ,(	��  	�����-2.8%  ����  ���  ,(	��  ��  ��  ��  ���� ) ������  �����  .����

.��
��  �����  
�����  ,������  

������  ��� (������  ���
� )  

  

��
�  

  

�����	�  �����   

  

 :������������

�������  :������������  :�����

���  ���  ,�����  �����  	��������  	����
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���  

�  
���  ����  
����
  ������  �����  ��
�����  ��  	��
��15,375  ,	���  ��������  ��  ������2.7% ������  ��  �����
4.6% . ����  ���

 ������  ���
�  	��
��2011��  �����  ��
�  ���  , -38%�  ���
�  ���  �����  ����  .-6.8% �� -68.4%  ����  ������  ����  ��  �����  .����
��  ����

�  ��  ������  ,���  ������  ������  �����  �������  �����  �
��  �����  ��
�  ,
���  .��
��  ��  �
�  ������  �����-17,000  �
���  ����  .	���  ����

��  ����  �������  ��
�  .����  �����  �����  ������  
����  	��  �����  ���  ��
�  �����-���  ,��
�  ��  ��
�  �
��  ,����  ����
��  	��  ��� -20%-25% 

 .����  
����  ��
�  ������  ����  �����  ������  ���  ,�����  ��
�  ���  �� 

� �  �����  ������  ����  ����  
�  ,	��  �"�  ����  ������  ������  �����  ������-1.4  ����  	��  	�����2012�  	����  .-INSG �  �����  �����  ������  ��  ����-1.85 

����  	��  	�� -2013  �����1.75 �-2012�  ��  ,�����  .-66% ��  ����  ������  ����  ������- 	�����  ,
������  ���  ������  �����  ����  ��
  �����  ���  .��


 ������Deutsche Bank ��  ����  �����  ����  
���
 - ������  .����  ������  �����  ���  ����  �����  ������  ��  ,	���  .�������  
����  ��
Fitch  ��  
����

 ��  ������  ����3% �  ����  �� -2012 �  
�  ����� -2013.	��  �����  ����  �����  ����  �����  ��
��  �������  ��  ,������  . 

�  ���  ���
  �����2012) 
������  
���
�  
���  ��  	�����  ������  ������  ,backwardation ����  ������  ���  ,���  ��
  ���  ��  	��  
����  (

(contango) ��
��  .�����  
����  ����  "������ " "����  ������ " ��  ����  �����  ��  ,
������  
���
�  ��  
���
�  ��������  ��  �����  ��  �����  .

 ��  "���������� "20,000  ������  ������  ��  	����  
�
����  
����  
������  �
��  
����
��  
����
�  ���  ����  ,"���� " ��
�  ����  ��
��  ,	�� /����

����) 
����
�  
�����  ��NPI ,Pig iron .(  

 ������  ��� ���� )(������  ���
�
  

  

��
�  

  

�����	�  �����  

  

�������  :�����

�������  :�����
�������  :�����

���  ���  ,�����  �����  	��������  	����
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���  

�  
���  ����  
����
  ������  ����  ��
����� ��  	��
�� 1,868 	���  ���� ,����  ��  ������0.7%� ,�����  ��  �����
2.1% . 	��
��  ����  ���

 ����  ���
�12�  ���
�  ��
�  ���  '-3 ��  
����
-25% � "����  �������  �����  �����  ���  ,(QE3) ��  	���  ����  ,�����  ����
��-14% . 

� ��� ����� ������ ��� ���
� ����� 2012 ,�� 	���� ����� ����� ������ ����� ��� � -17 ��� .��� ���� ������ ��� ������� 11 ,'��� 

����� ��- 68%  ������  ��2012 ,��  ���  ���� -16% .����� ����� 
������ 
������ ����� �
� �� ��
�� .
��� 
���
� 
������� ����� ���� 

��� 2012 ���� �� 
��� ����� )backwardation (
���� ��
�� 
���� 
��� ,������ �� ������ ���� ������� 
���
� �
� �-2016 .  

� ��� ������ ,� -50% ������ ���� ����� 	������ ���� ,��� ����� ����� 
�
�� ������ ������� ����� ���� .
������� 
������� ��� ���� 

����� ��� ��������� ������ �������� ,���� -����� ����
���� ����� ����� .  

� ���� ���� ��� 
���� ������ ��� ��
�� ���� �� ��� ����� ������ ������ ���� ������� .���� ���� ������ ���� �� ���� ���� ��� ����� 

������� ,��� 
������� 
������ ���
� 	��� ������� �� ������ ������ ,����� ����� ������ ��� 
����� 
����� .
������� 
���
 ,�� ��� ���� 

����� ����� ���� �� ��� 250 ��� 	�� ���� 2012 )����� ,������ 
������� 
������� 
��� ���� �� 293 ��� 	�� .(������ ��������� �� ���� 

����� ���� ���
 �� ���� ���� ���� �� -4.8% ���� 2013 )����� 2%- ���� 2012.( 

� �  ������  �����  ����  �����  ���
��  ,��
����  ���-LME  	����  ,
���  ��  ���  .
���
��  �����  �����  ����  ����  ���  ,
���
��  �����  ����  ����

  .��
��  ����  ������  ,����  ����  ���
��  ,����  

  

(������  ���
�
  ���� ) ������  ���  

  

�����	�  �����   

  

�������  :�����

��
�   

�

�������  :����  �������  :�����

���  ���  ,�����  �����  	��������  	����
  :03-6112505�
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���  

�  
���  ����  
����
  ������  �����  ��
����� � ��  	��
�20,825 	���  ���� ,����  ��  ������4.3%  ��������  ��  �����
8.9% . 	��
��  ����  ���

 �����2012��  �����  ��
�  ���  ,-44%  �����  ���  ����  ������  ����  �����  �����QE3 ��  	���  ����  ,�����  ����
��-16%�  �����  ����  ���  .-

LME  .�����
��  
������  ���  ��������  ��  �� �����  ������� �  	��
��  ���
�-2.5% ,�	���� � ���  ,�����  ���  ��  �������  �����  ����  ����

 �����  ���  �����  ���  ��  ���
�  �������  ������2012 .��
��  ����  �����  �����  ����  ����
��  ���
��  �������  . 

�  	����  ,�����  ��  
�������  
���
�  
��� ����  ��  �����  
����  ,��  ����  .�����  	����  ���  �����  ��
��  �
��  ,
����
��  
�����
�  
������  ����

�  ��
��-3 �����  �����  
����  ����  
����  ,	�  ����  .��
��  �������  ������  	��  �
���  ,
������  
����
��  �����  	��  �
���  ,
���
�  ������  �����

 ��
��(backwardation) . 

� �� �"ITRI Ltd.  ��  �����  ,����  �����  �����  ����  �������  �����50%  ��  ,����  .�����  �����  ,�������  ����  ��  ,	������  ����  ��  ,����  .����

�  �
��  	���  �����  ����-10%  �����2013 ��  �����  ������  ,��
��  �����  �����  �����  ,����  ���  .(	���  �����  ����  �����  ����  
����� ) �������

�  ����  �����  ����������  ��������  ���
�  ������  	��
��  ��������  ,����  ���
  	�����  .
������  
����
�  �����  �����  ��-spot ����  ,���  .

�  ��  ����  �����  ��  ��
��  �����  ����  ���������  �����  ��  ���� -25,000  .	���  ���� 

.  

(������  ���
�
  ���� ) ������  ���  

  

��
�  

  

�����	�  �����  

  

�������  :�����

�������  :�����

�������  :�����

���  ���  ,�����  �����  	��������  	����
  :03-6112505�
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��
� )steel billet(  

�  
���  ����  
����
  ������  �����  ��
����� ��  	��
�� 175 ,	���  ���� ����  ��  ������9.4%,  ��������  ��  �����
103% . 

� ���� ����
�� ,��� ��
� ����� ��-63.9% .����� ,�� ���
�� ��� 2011 ���
� ����� ����� ������ ����� 	��� ������� ������ ���
� .�
� 

������ ��� ��� ,�� ����� �������� ����
�� ����� ���
� �-LME 	����� ��� ������ �� 
������� )�-LME 	�� ������� �� ����� ,(	�� ��� ��
� 

������ ������� �� 
����� 
��������� .
� ��� ,�
��� ����� ����� �� ������ ���
� ,������� ���
� ��
�� ����� ��� ����� 2012 ����
� �� 

���
� ����� ���� 2009 .������ ,�� ������ ��
� ��
�� ���� ����
 ���� ��� ���� ������ �-LME  ���� ����� ���� ����� .
�� ������ ,��
� 

���
 ���� �-3 
����
 ����  Turkey Export Billet�
�� ����� �� � -535 ���� 	��� .���� 
����� ��� ��
�� 	����� ��
�� ����� 
����
� 


������ .��
 ����� ,���
� 	������ �
���� ����� ��
�� ,���� ��
�� �-LME  ��������� 	� ����� �- Steel Billet�
���.  

� ����� �-LME ������ ���� .������ �� ,��� ����� ���� ����� 
����
� 
����
�� ����� 
���
� .���� ,�� 
������� 
�������� ���� ����� 
��� 


������ 	���� ����� �� ��
�� ,����� �� ���� ����� �� ����� . 

� ����� ����� )Iron ore  (	���� ������ �� ��� ��
� ����� ���
� ��� 
������ 
���
 ����� 	���  .  

����� ������ ������ ����� 
��� 	���� ������� ���� 
������� ������ ������ 
���� .���� ,�� ����
�� ��
� ����� ����� ����� ��
�� ��� 

����� 
������� ,�
�� ����� ����� ����� ������ ������ ������� ���
�� ����� ���
� ��� ��� 2011 ,������ ��� ���� ������ ���� ����� 

�������� )
��� �
�� :500-600 .(����� ,����� ���
 ����� ��
� ����� ��� ���� ��� �� ��� ������ �� 500 ���� 	��� ,���� ����� ����.  

(������  ���
�
  ���� ) ������  ���   

�

��������	�  ��   

  

�������  :�����

�������  :�����

���  ���  ,�����  �����  	��������  	����
  :03-6112505�
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  ��
��.���
��
�  ��������  ������  ,  

                                03-6112523        
        

 ��  ����  ������  .� "��  �
��  ���
  
�����  ,� "��  ������  ���  
�����  ,� "��  
�������  
�������  
�����  :����
�  ��  �����  
�����  �����

��  �������  .����  ����  �����  ������  
�����  ����� 
������  ��  
�����  �����  ��  	����  ���  ��  �����  
�����  �����  ���  ����  ��  ����

��  �����  �������  �����  �����  ����  ��  �����  ,	�  ��  .�������  ��  �����  �����  ������  ���  �����  ������  ��  ����
�  
�
���  
���  ����� ���

���  
���  ��  	��  �������  �� /� ��
���  �����  �����  .�� ��  ���
�  �� /� �����  �� /� ������  �����  �� /� �����  ������  �����  ��  ���  �����  ����  	

�����  ����  �����  .
�����  
��������  
������  �� /� ��
�  ����  ���  �����  ,
��������  
������  ������  �����  �������  ��  �����  ���  ����  ���
�

 
�������  
�����  ��
���  ����  ������  ������ ��  
�
����  ���
  ��  ����
�  ��  ����  �����  �����  
�����  �����  .
��  �� /� ���
  ���  
����
���

��  �����  �����  ����  ��  �����  �����  �����  ��  ��  ����  �������  �����  ��  ��  	����  ����
��  �����  �����  ��  ����  ����  ������  
������ ��

�����  ����
  ,
�����  �����  ����
  .������� ����  �� /� ����  ����  ����  ���  
���
�  ����  ��  ,	�������  �������  ����  ���  ,	������  �� /� ,	��  ��

�  	����  ���  ���  	���   .��  
���  ������  �����  ��������  
���
�  �����  ��  �����  
�����  
���  	��  ,������  
�  ,��  �����  ������  
����� 
�����  �

�����  ,� "��  
�������  
������� 
��  � "�
��  ����  
������  ������  
�  ���  ���  ������  �����  ,������  �����  	�����  ����  ���
�  �������  �

��  ������  ,"���� " 
�����  ������  ,��  ���  ����  �����  �� /� ����  ������  ������  ������  ,
��  ��  
�������  
����  
������  
�����  ����� 
��

����  
���  	���  ���
�  	��  ,��
� �����  ����  � "��  
�������  
������  
������  �����  ,��  �����  	���  .���
�  �����  
������  ��  ���  
������  ��

.
�����  �����  ��  �����  ����  �����  ���  ,����  
���
  ��  ,��  �����  ������  	��  .����  � "��  �
��  ���
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