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KOREA WATER RESOURCES CORPORATION  
AND SUBSIDIARIES (the “Group”)

CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS
AS OF AND FOR THE YEAR ENDED
DECEMBER 31, 2015 AND 2014
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Choi, Gye Woon
Chief Executive Officer
Korea Water Resources Corporation.



KOREA WATER RESOURCES CORPORATION AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENT OF FINANCIAL POSITION 
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KOREA WATER RESOURCES CORPORATION AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENT OF FINANCIAL POSITION (CONTINUED)
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KOREA WATER RESOURCES CORPORATION AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENT OF COMPREHENSIVE INCOME (CONTINUED)
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KOREA WATER RESOURCES CORPORATION AND SUBSIDIARIES
CONSOLIDATED STATEMENT

OF CHANGES IN SHAREHOLDERS’ EQUITY
FOR THE YEAR ENDED DECEMBER 30, 2015 AND 2014

Equity attributable to owners of the Group
Non-controlling

interests
Total equity

Issued capital Retained earnings

Other equity 

components Subtotal

(In thousands of Korean won)

Balance at January 1, 2014 6,898,169,015 3,283,943,671 1,413,794,585 11,595,907,271 9,547,747 11,605,455,018

Comprehensive income for the period

Profit for the period - 298,553,780 - 298,553,780 772,128 299,325,908

Other comprehensive income (loss) - 937,717 13,790,378 14,728,095 4,145,813 18,873,908

Total comprehensive income for the period - 299,491,497 13,790,378 313,281,875 4,917,941 318,199,816

Transactions with owners of the Group

Increase in paid-in capital 117,942,808 - - 117,942,808 - 117,942,808

Dividends to owners of the Group - (64,944,653) - (64,944,653) - (64,944,653)

Changes in ownership interests in 

subsidiaries 268,072 (268,072) - - - -

Others - - (67) (67) 1,011,173 1,011,106

Total transactions with owners of the 

Group 118,210,880 (65,212,725) (67) 52,998,088 1,011,173 54,009,261

Balance at December 31, 2014 7,016,379,895 3,518,222,443 1,427,584,896 11,962,187,234 15,476,861 11,977,664,095

Balance at January 1, 2015 7,016,379,895 3,518,222,443 1,427,584,896 11,962,187,234 15,476,861 11,977,664,095

Comprehensive income (loss) for the 

period

Loss for the period - ( 5,799,066,717) - ( 5,799,066,717) 3,429,121 ( 5,795,637,596)

Other comprehensive loss - (14,155,183) 7,247,473 (6,907,710) (1,115,112) (8,022,822)

Total comprehensive income (loss) for the 

period - (5,813,221,900) 7,247,473 (5,805,974,427) 2,314,009 (5,803,660,418)

Transactions with owners of the Group

Increase in paid-in capital 176,877,032 - - 176,877,032 - 176,877,032

Dividends to owners of the Group - (78,987,779) - (78,987,779) - (78,987,779)

Changes in ownership interests in 

subsidiaries 291,416 (291,416) - - - -

Others - - (423) (423) 5,576,011 5,575,588

Total transactions with owners of the 

Group 177,168,448 (79,279,195) (423) 97,888,830 5,576,011 103,464,841

Balance at December 31, 2015 7,193,548,343 ( 2,374,278,652) 1,434,831,946 6,254,101,637 23,366,881 6,277,468,518

See accompanying notes to the consolidated financial statements
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KOREA WATER RESOURCES CORPORATION AND SUBSIDIARIES
NOTES TO THE CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENT

AS OF AND FOR THE YEAR ENDED DECEMBER 31, 2015 AND 2014 

1. REPORTING ENTITY: 
�

4�8 %�
����
�����������
�
)��
��2��
�� '
�����
�� 1
�
����
���� �������	���4 ��
�5 ���
��78�� ���	 ���������

� 	���#,"�	 ��
�����
���
�� 	���� �
� )��
��2��
��' 
�����
��1 
�
����
���� �������	���& ���� ��� �
�' 
��*�	��� ��
)��
�/�

�
%�
����
��������
�����	C

������
����	����	�
����
�2��
��'
�����
��1
�
����
�����������	������
1
�
�*
��+@- ��#"$-�� ��������� ��� �
�& ���� ���� �����	���� ��� �
����	���� 	�
�1 
�
����
���� �
�� �
�
*

�� �
�����	C

��� �	�� ���) ��
��2 ��
��' 
�����
��� �������	��-���� ������� ��� �
�) ��
��2 ��
��
'
�����
����������	���&���4��
�5);���
��&��78����I�����-��#BB/�
�
%�
����
���	��
����

�	����
�*��	�
������������	�����*�	��	��
�
����*��

�
���	�����
������	���
���
��� 
�����
�-� ���	�	���	���� ��
�� ��������� 
� 	�����	���� �
�� ���	���� ��� ��
�/� ��� �

	�	��-� ��
�
���
��� 	�� 	�����

�	��

�
����
������=
��������	�
����	��������
9
����
���
�	��;������
���
���	��
�����
���
��	�����
�);���
��&��/�
�
&�����1
�
�*
��$�-�+.� -�	���

����	���������
����
�������������� "-�#,�*	��	��-���
���
���
�
���
���
���	�������
����
���	������������3�

4?�	�3�����������
�����)��
������8�
� � ����
����	���� �
��
����
�������
���	��

�
6��
���
��������
�'
��*�	�����)��
�� � ,- B"-"+B- "B� #�/ J�
)��
���	����
���������	��� � ,.�-$#.-.BB� B/@J�
D��������
���
��� � "-.+,-+"B� ./�J�

� "-�#,-�@@-#@@� �../.J�
�
� �



4+8 ������	
��

���*�	
	��	
��
�

�8 %�
�

��	������������	
��

���*�	
	��	
��������1
�
�*
��$�-�+.� ���
�+.�@-���
�����������3�
4?�	�3�����������
�����)��
������8�

������	
��

���*�	
	���� ����
����	����
(��
���	�����	�������
����
���4J8�

� D����	���+.� � � +.�@�
� � �

)1��E�
�����
/�D�
/� ��,-B@+-B #� B./.J� B./.J� � �	������
�
2��
������������/-�D�
/� �  -@,,-#+@� � �../.J� � �../.J� � )��
��
);2��
��%��	���
���/-�D�
/� �@-+$�� ##/#J� ##/#J� � %��	���
�
I���!
��>���E�
��� � $@-�"B-$#"� � �../.J� � �../.J� � 6
���	��

�
+8 1
��	��������
�������	
��

���*�	
	��	
����������
�������
��
���
�


�1
�
�*
��$�-�+.� ���
�

+.�@-���
�����������3�

4	8 1
�
�*
��$�-�+.� �
4?�	�3�����������
��������8�

������	
��

���*�	
	���� &��
��� � D	�*	�	�	
��
�

'
�
��
� �
!
������	��
4����8�

� � � � � � �
)1��E�
�����
/�D�
/� $@�-"B$-B+#� ++@-#@.-#"�� � �+,-@,$-@+B� � �"-�@,-BB#�
2��
������������/-�D�
/� � "-,+#-�@$� +-�,+-+�#� � #-$ �-�,@� � $.-�$$�
);2��
��%��	���
���/-�D�
/� �@-+$�� @-""B� � ;� � 4@-,#@8�
I���!
��>���E�
��� � $"-".B-+$@� $- +#-B$"� � ;� � ".-,+,�

�
4		8 1
�
�*
��$�-�+.�@�

4?�	�3�����������
��������8�

������	
��

���*�	
	���� &��
��� � D	�*	�	�	
��
�

'
�
��
� �
!
������	��
4����8�

� � � � � � �
)1��E�
�����
/�D�
/� ++$- @ -,$#� � �@,-� $-,,$� � $,-#@�-,#,� � $-B,�-�,@�
2��
������������/-�D�
/� $-,"@-B�.�� #$B-.�B�� #-. #-++.�� �@B-$+.�
);2��
��%��	���
���/-�D�
/� �#-",#��  -+B"�� ;�� 4"- "$8�

�
$8 �����
�	����
�����
����������	
��	���������
��
���
�


�1
�
�*
��$�-�+.� -�	������������3� �

�
��*�	
	���� � �����
� � 1
���	��	���

I���!
��>���E�
��� � !
����	����


� � !
����
���*�	��

�



2. BASIS OF PREPARATION: 
�

4�8�����
�
�����������	���
�
�

%�
�� ��
����� 
��� *�	
	��	
��4 ��
� 56����78�� �
���

� ������	
��

� �	����	����� ��
�
����	 ��
�����
���
��	�����
�)��
���6��
���
��;���

���
�<���	;���
���
���&������	���'
�����	����
��
�� ���
��
�/� ���� �
�
� ��
����� 
�����	����� ��
�� �����) ��
���6 ��
���
��;���

�� �
�< ���	;
���
���
���& ������	���' 
�����	����� �
�� ���
��
�-�� ������	���� ���
��
���� � ��
�6 ����� ��
�
�
���

�	�������
���
��	���)��
������
����	������	����	���'
����	�������
��
�/�

�
&������	�������
��
���������
�6������
���

�	�������
���
��	���)��
���6��
���
��;���

���
�
<���	;���
���
���&������	���'
�����	�����
�����
��
����
�����������3�

�
4	8 6��
���
����������4&��	��
�@@3�&������	������6��
���
���6�����8�

6��
���
���� ������ ��

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

���

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

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

��
�	��	���

9�
��
����� ��
�����	�

����
���
��	�����
���
����� 	�
�������
����
��/�� 6��
���
����� �����
�
�
	�

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


�*� �� �
�6 ������ �
�� 
����	C

����
���
��	����
/�

�
4		8 �����	*��	��������
�������

�2
����
����
�4&��	��
�@#8�

%�
�6����������	*��
�� ��� ��
� 
�����

��
����
� ���
���
������	*��	����� �
� �
����	C

�� ��
��
���	���
9�
��
��	�������
���
��	���������

�2
����
����
�&��/�

�
4+8�� ��� �
�� ���
���� 
��-�� �
�6 ������� ��� ���	

�� ����*
���� �� �
�
�
����� ��) ;��'���� �
��
 ��
	��
���
���	����	 ���

�� ������ 
�� ��
����	���
� �
��	�
����� ���	���� 
�	�
��* 
�	��	���� ��� ���� �
��
I��������-�+.� /�
�
4	8 &�
�
�
�������);��'���.�#�K�������

�0
�
�	���

%�
���
�
�
�����
��	�����
�6���������
����	C
����������������	*��	����������

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

��
��	�
�	���
�

�

�	����
�������������
������	*��	����
��
�	�

�
�

��������
����*
������
��������
��	�
/�%�
�����	���	��������
�
���
�
�
��������
����	��	�	�����	�����������
�
	�������
�	����
�������	
��

��	����	�������
�
���/�

�
4		8 &������������
�
�������);��'��+.�.;+.�+�����
�

%�
� ��
�
�
����� ��) ;��'���..+�4 	8�� ����
��� �
� 

�	�	�	������ � L�
��	���� ��
	�	����� �
�
L���>
��� ��
	�	����� �
�4 		8� �

�
 
�	�	�	����� ���L �
��������
��� �
	�	���� ��
�L �
��	�
�
���
	�	���� ������
�
��� 
�	������	 ����


�� 	��	��� �
�

�	�	�	����� �L �
��	������
	�	���/�%�
�
��
�
�
����� ��) ;��'��� �.$-� 0��	�
���� ��*	���	���-� ����	����� 
� �����	�	���	���� �
�
�
����
�
��������
�����	��
�������	

���	���	��*��	�
������*	���	��/�%�
���
�
�
�������
);��'����.B;�(�
���	����
��
��������	�����������
����	�	��	��������
������������
��
�����*�
�
�
��
��������
��������
������*
�����	


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


������
�
��	
����
 ���	���

 �	�	����� >
�/� %�
��� ��	���	���� ��� �
�
��� 
�
�
����� ���� ���	 ��	�	�����
	�����������
�
	�������
�	����
�������	
��

��	����	�������
�
���/�

�



4			8 &������������
�
�������);��'��+.��;+.�$�����
�
%�
���
�
�
�������);��'����.$�����	��������	��
9���

����
��������	���������
�������	������
��=�	���������
�
���	����
��	����	�������
�
���������
�=�	���������
�
���	��
����������
�����
�
���);��'����.$/�%�
���
�
�
�������);��'�����$-���	��G���
�:
����
�
���-���
�);��'��
�.@.-����
���
�������
��	
�-�
9	��/�%�
�����	���	��������
�
���
�
�
������������ 	��	�	�����
	�����������
�
	�������
�	����
�������	
��

��	����	�������
�
���/�� �
�

4$8�%�
�6�����������������	

���
�������	����
����
��
�	�

�);��'�����������
�*

��	���

�*���
��
������
��
��
��	�
/�
�
4	8 &�
�
�
�������);��'���..��K���
�
����	�������	����	�������
�
����

%�
���
�
�
�������);��'���..������	�����
�����
�����������	������
�	��	���	�������	�
���
�
�
���	����� �
� �	���� 

��	���� �
�� �

�����
�*	�	���� �� 	���� 	����	��� ����
�
����* ��� *����	���
���
�	���	�������	����	���	����
�	���	�������	������*������
���	������
�	���	�
�����������
�

	��
�
���� ����
���� �� ����	���/� %�
���
�
�
����� ��);��'���..��� �
�
 ��
��	�
�� ���� ������
�
�	�
��*
�	��	������������
��I��������-�+.�,/�
�

4		8 &�
�
�
�������);��'���.�,�K�����
���-���������
����	��
���
%�
�� �
�
�
����� �� );��'���.�,��� ��	*	�� ��
� 6����� ������� 	���� �� 
�
��
;*��

�


��
�	��	���� 
���
�� ��� 	�
����� �� ���
���-��� ����� �
�
 ��	��
��/� %�
��� 
�
�
������ 
�

��
��	�
�������
���������
�	�
��*
�	��	������������
��I��������-�+.�,/�

�
4			8 &�
�
�
�������);��'���.$B�K�������	*�
�&��
���

%�
���
�
�
�������);��'���.$B�
����� ���������
�����	���������
�
��
�	������������	��
�
*��	��������
������	C��	������	�����	*�
����
��-���	�����
���
�����	������������*
�� 	�	�

�
��
����
�	�����	*�
����
��
9��
��

�������
����
�����
�
��
������
��	������*
�

��������

�
������ 
�
��
���
���������	����� ���
�
�����	��*
�
�	������ ��
� 	�����	*�
�� ��
����
��	�����
����
���

/�%�
���
�
�
���������������
��	�
���������������
 �	�
��*
�	��	�������� � ���
��
I��������-�+.�,/�
�

4	�8 &�
�
�
�������);��'���.�,���
�);��'���.@�-�&��	������
3�0
��
���������
%�
� ��
�
�
���� ��� );��'�� �.�,�� �
� );��'�� �.@��

 �	�
� ��*
 ��
�� ������ ��
� �
��	�
�
*	����	�������
���������

����
�

�	�	�	��������*
��
�����������*
��������

������������
���-�
������� �
�
 ��	��
���	 ��� ����
���
�� 	���) ;��'���. �,-�	 ���
�
��� � );��'��� .@�/�� %�
�
��
�
�
�������);��'���.�,���
�);��'���.@����
�
��
��	�
�������������
�	�
��*
�	��	���
���������
��I��������-�+.�,/�
�

4�8 &�
�
�
����� ��) ;��'�� ���.� K� ������	
��

�� 	����	���� ���
�
���-� );��'����� +� K�
1	�������
�������
�
����	��(��
�����	�	
����
�);��'���.+B�K����
���
���	��&����	��
�� � ��
�
I�	���G
����
�
%�
���
�
�
��������	��������	�������	�����
�
��	����
���
�����������	��������������	��
����
�� =�	���� 
����
�� ���� 	�� ���	 ��
���
���
 ��	��-��� � 	��
������ ���� 
��	��� �
�� �	��� ���
�
�
����
�
�����������
������	��
����=�	����
����
���

�����	�����*�	
	��	
�/�%�
���
�
�
����
��
�
��
��	�
�������������
�	�
��*
�	��	������������
����I�������+.�,� �



4�	8 &�
�
�
���� ���) ;��'��� ���� K� &������	���� ���& ���	�	�	������ �� ��
�
����	 �� I�	���
(�
���	����
%�
���
�
�
�������);��'�����������	

���	
���
�������������������������
�����	�	�	���
��� ��= �	��� ��
���	���� ����� ����	���
�� �� *��	�
���� ��

 �	�

�	 �� );��'��� �.$/�� &�=� 	���
��
������	��������
��	�

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

�*��);��'����.$���
�
���
������
��
������*��	�
������*	���	���/�%�
���
�
�
�������);��'���������
�
��
��	�
�
������
���������
�	�
��*
�	��	������������
��I��������-�+.�,/�

�
4�		8 &�
�
�
�������);��'����.#�K��	����	����������
����

%�
�� �
�
�
���� ���) ;��'��� �.#�� ����	��� �
� �
��	�
�
����� ���� �
�� ����	�	���	����� 
�
�
����
�
�������	����	������
�����
��	����	����	�*	�	�	
��*��

������*��	�
�����

������
�
�*=
��	�
�	�����	
�

�*����*������
��	����������������������������
��
��	����	����	������
���
��
� *��

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

� 
��
�� ��� ����� �����-�
	���	��
���� 
���
������ *��

���� ��
� 
9�
��

� ��

	�� ����
�-�� �
�*� ��

�

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

�	���	������
������
���
����
������	�>�������
����������;
�	����	���	 �
���� ���� ��
�
 �	�	*�
� �����
 
�
�� ������	���� �
� ��
�� ����
��� �� �
��
 
�
�

��
��	�
�
����
��/�%�
���
�
�
������
�
��
��	�
�������������
�	�
��*
�	��	������������
����
I�������+.�B/�
�

4�			8 &�
�
�
�������);��'����� �K�'
�
��
�����������������	���������
���
%�
����
���	��	��
���

��);��'����� �	����������
��	��������
��
����	C
��
�
��
����

�	���
��
� ������
��� ��� ���	�

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

���	��� �����	���� �
� 
��	��� 
9�
����� �� *
�
 ��	��

�	 ��
 9�����
� ����� ���
����
�� ���
�
��	�
�/� %�
��� 
�
�
����	 ����
��
���� �	�
;��
��� ��������� ��� 
�
��
� �
����	�	���� �
�
�
����
�
��3� �8� �

��	��� ��
� ��������� �	��� �� ������
�-� +8� �

��	��� ��
� �
��������
�
�*�	���	����	����
���������-�$8�1
�
��	�
���
���������	�����	�
-�@8�&������
���
���������	���
��	�
������
��
��������
��*�	���	����	����
������������
� 8�'
����	C
��
�
��
���
��4�����8�
��
�
��	������	��	
�����
��������
��*�	���	��/�� %�	������
��
��	������
��


�);��'���.��-��
���������	���� ��������M� );��'���.�B -� '
�
��
M� );��'��+� �$-� ������
��D �������
��������M�);��'��+�� -�&��

�
����������
����������	������'
��������
M�);��'��+��B-�
%�����
��� ���& ��
��� ������ �����
����� 
�) ;��'��+.$� -� '
�
��
;0���
��% �������	����
������	���& 
�
��	�	���� 
��	�
�/� %�
�� �
�
�
����� �
�
 ��
��	�
�� ���� �������
 �	�
��
*
�	��	������������
����I�������+.�B/�

�
4	98 &������������
�
�������);��'��+.�+;+.�@�����
�

%�
�& ������� �����
�
���� 	����

�� �
�
�
���� ���� ���� *
��� �� );��'��/� %�
�
��
�
�
����	 ����
��
��� 
�	�	��� �	
���
�	 ��);��'����. -�!��;����
���& ��
���E
�
�� ���
���
�� �
�1 	�����	��

�( �
���	���-� ���� ��
���� �
� �	��� �
�����	�	
�� ������ 
�� 4���
 	�������
�����8�������
�
��������
�����
�
�����
	���	*��	���������
���4����	�
��
���8-�������������
�
	������	

�

����������	����	��������
���	�	������������
	���������������������
��������������
���
/� (��
��� �
�
�
����	 ��� �
�& ������� �����
�
����	 ����

�) ;��'��� �."-� �	����	���
�������
���3�1	�������
�M�);��'���.�#���
�);��'���.$@-����
�	���	����	���'
����	��/�

� �



498 &�
�
�
�������);��'���.+"�K��
�����
��	����	�������
�
����
%�
� ������	���� �
�
�
����
 	������� ������	���� ��� 	��
���
��� 	��� �*�	
	��	
�-�� 
���

�
����	
����
�=�	����
����
����������*��	����
���������
��
�
��	��������
�����	���	������);��'��
�.$#-��	����	��� �������
���3�'
����	�	�����
�:
����
�
��-���� ��
�����	���	������
��	���
�
���
�� ������	�����

 ��) ;��'���.+B /� %�
��� 
�
�
������ 
�
� �
��	�
�� ��� ��
��� �����
�
�	�
��*
�	��	������������
��I��������-�+.�,/�

�
%�
�����	���	����� �� �
�
���
�
�
������ ������ 	��	�	�����	���������� �
�
	 �������
�	 ��� �
�
6�������������	
��

��	����	�������
�
���/�

3. SIGNIFICANT ACCOUNTING POLICIES: 
�

%�
���	��	�����������	������	�	
����
��
������*
���/��9�
���������
�
��
��������
���
�
�
�������
);��'�����
��
��	��
���
���	�����
������*
���-���
���	��	�����������	������	�	
����

������
���
�
��
� ������	
��

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


�1 
�
�*
��$�- �+.� -� ��
�
����	��
����	�����
��������	������	�	
����

������
���
���
�������	
��

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


�1
�
�*
��$�-�+.�@/�
�
%�
�������	
��

��	����	�������
�
�������
�*

����
���

������
��	����	���������*��	��
9�
�������
�
���	�����;����
������
�����
��	����	���	������
�����������
��
����

������	������
�-����
9���	�

�
	����
��������	������	�	
��*
���/�E	����	���������	��*��

������
���	������
�������
�����	

���	���
�	�
�/�

�
4�8 0��	�����������	
��	���

�
%�
� ������	
��

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

��	�	
��4	����
	�����������

�
��	�	
�8���������

�*����
���������4��
�	�����*�	
	��	
�8/���������	��
���	
�

���
�
���
����������8�������
����
����
����
�	��
��

M�+8�	��
9���

-���������	����-����
���	�*�
��
�����������	���	�����
�
����	�����
�	��
��

���
�$8�������
��*	�	��������
�	������
�����
���
���	 ���� 
�����/� %�
�� �������� 
���
��
��� �
��
��� ��� ��� 	�� ����������� � 	��
��

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

�
�
�
����������������	��

�
�*��
/�
�
2�
����
��������������
������������=��	��������
����	����	�����������	��
��

-�	���������
����
��
��
� 	��
��

� ��
�� ��
� ���	���� 	����� ��
� ����	�	
��� ��� �	�
�	�� ��
� �����	���� �*	�	��� ��� 
	�
��� ��
�
���	�	�	
�������
�	��
��

���	���
�����/�%�
�������������	

��������
�
�������������
��	���������
��
	�����
��	�����
��
��� ������� �
��������A�� ���	���� 	�����	 ���� �	 ��
��

��� 
��� ��	�	
���� ��� 	�
�	 ��
���
�-�	����
	��3� �



��
�� 	C
������
��������A�����
	���� ���� �	���� 	������
���	�
�� ��� �
�� 	C
���
�
	 ��
��	����� �
���
	���������
����
�����
����

��M� �
���
��	������	����	������
�
�*����
��������-����
�����
����

���������
������	
�M� �
�	�������	�	�����������
��������������������
�
������
� �
���� �

	�	����� ������ ��
� �	���������
��� ����	 �
	���
�� ����� �
��������� ���-� ���
�
 ����� �
���
-���
�����
����*	�	������
	�
�����
��
�
��������	�	�	
�������
��	�
������

�	�	�����


����
*
���

-�	����
	������	�������
���������
�	��������
���

��A��

�	���/�

�
�����
���
�
9�
��
�������*�	
	��	
������	�

����
	����

����
��	�����
��
�����
�	����


�	����
�
������	
��

�����
�
����� ������
�
��	�
�	����
��������
�
��
���
�����������	��������������	��
��
�
��
���
����
����������
��
���������������
���*�	
	���/�����	������������
�
����������
������
���
��� ����
�
��	�
�	 ����
�� �
�� ���	*��

� ��� ��
� ���
����� �� �
� �������� ��
� ��� ��
���� ;
��������	���	��
�
���/�%����������
�
��	�
�	����
������*�	
	��	
��	������	*��

������
����
��������
�
����������
� �����
����;��������	���	��
�
����
�
��	 �� ��	���
������	����
����;��������	���	��
�
����
���	�����

�	�	��*�����
/�

�
2�
���
�
�����-��
 =����
���� ��
���

� ��� ��
� �	����	����� ��
�
����� ����*�	
	��	
��� ��* �	���� �
	��
�������	������	�	
��	�����	�
��	�����
�6��������������	������	�	
�/�
�
&���	������������������	������
��
���

����
�����
��	�*	�	�	
�-�	����
���
�
9�
��
����
�
�	�	���

�
	����������������	
��	��/�
�
�����
��	����
�6����������
���	��	��
�
����	����*�	
	��	
�������
�������
�����	����
�6��������	���
����������
����
���*�	
	��	
����
��������

��������
��	�����������	���/�%�
������	����������������
�
6������� 	��
�
���� ��
�� �
���� ;��������	���	 ��
�
����� �
�� 
=���

�� ��� 
��
��� ��
� �����
��	 �� ��
	��
�
���	�
�	� �
�
����	� � ��
�� �*�	
	��	
�/� &���
 	��
�
��
�*
 ��

�� ��
�� ������*� �� �	��� ��
���� ;
��������	���	 ��
�
���� ��
�� 
=���

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

���	���� �	
�� ��� 
�
	�

�	 ��
�
����	C

�
	�
�����	��
��	�����
�����	*��

�������
��������
��������/�
�
2�
�� ��
�6 ������ ��
�� ��������� ���� ��*�	
	���-���� �	��� ��� ����� ��
 	�������	 ��� �������

� ��� ��
�

	��
�
��
�*
��

��4 	8�� �
� ����
���
�� �� ��
�� �	������
�� ��� �
�����	

���	���� 
�
	�

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

�	 ��
�
���� �
� 4		8�� �
� ��
�	����� ����	���� ������� �� ��
� ���
���4 	����
	���
���
�	��8���
� �	�*	�	�	
������ �
���*�	
	������
��������;��������	��� 	��
�
���/�2�
�����
 ������� �
�
��*�	
	������
�����	

�����
����

��������������	������
����
���
��
���

��������	�
���	����������
���� *

�� �
����	C

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

� 	�� 
��	��-� ��
�� �������
��
�	������� 
����	C

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

� 	��
��	����� 
��������

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

������
��
�
��������
���4	/
/-��
�����	�	

��������	����������
��� ������
��

� 
	�
������ �� �
��	�

� 
���	���8/� %�
� ��	�� ����
��� �� ��� 	��
���
��� �
��	�

�	 ��� �
�
����
���� *�	
	������ �� �
� 
��
�� �
���� ������ 	�� �����	 �� �
����	C

�� ��� �
�� �	��� ���
�� �� 	�	�	���
�
����	�	���������*�
��
����������	�����

��);��'���.$#���-���
������	��*�
-���
���������	�	�	���
�
����	�	���������	��
���
���	����������	��
������=�	����
����
/� �



4+8 ���
���
����	�������	��
����
�=�	����
����
��
�

&�������	��
�	�����
��	�����
����	�����
�6����������	��	�	�����	����
��
/��	��	�	�����	����
��
�	��
��
����
���������	�	���
�	����
��	����	�����
���
���	������	���

�	�	���������
�	��
��

-�*���	������
�����������=�	�������������
������
����	�	
�/�
�
&�= �	���� 
����
�	 ���� =�	����� ����
�
��-� ��
�
*��� �
�� ���	
��� ����� ��
� =�	����� ������� ��� �
�
������
�
������
��	����������
��
�����
��������
�=�	���������
�
��/�I�	�����������	����
���������������
���


�����	��������������������������
�
��-���	���
9	�����������
��

�	�	�����*������
��
�
�����
���	�	�	
���
��	�
�����	���������
��������
�����	
������	����������/�
�
%�
� �
�������� 
� ���
����� 
� �	�*	�	�	
�� ��� �����	��
��� ��= �	��� �
����
���� 
� 	���������

�	 ��� �
�
�
������	
��

� �	����	���� ���
�
������ 	���� �
�
 ��	���� 
���
��� �� ������	��-�
 9�
���� �
��� �
�
	��
���
���	�������	�	

�����
�
��������
-�	����	������
�	��	���������

�����	�������
���
��	���);
��'����. /�?�

����
�
��	����
���
-����	��
���
���	����������	��
������=�	����
����
�	��	�	�	�����
�
����	C

�	 ��� �
�������	
��

�� ���
�
����� �� 	����	������ 	�	���� ��� ����� �
��
=���

�� �
�
���
��� ��
�
����	C
���
�6����A������
������
�����	������������
����
�������
�
��	�
�	����
������
������	��
�
���=�	����
����
/�2�
����
�6����A������
��������
�������������	��
������=�	����
����
�
9�


����
�
6����A��	��
�
���	������������	��
����=�	����
����
�4��	���	����

����������;�
���	��
�
��������-�	��
��*�����
-� ������� ������ ��
�6����A���
 ��	��
���
���	�� ��
�� ����	��
���� =�	����
����
8-���
�6�����

	�����	��
���
����	C	���	 �������
���������
������
�/�&

	�	���������
����
��
����	C

������ �����
�

9�
����������
�6���������	�����

��
����������������	�
��*�	���	���������

�����
�������*
��������
��
������	��
����=�	����
����
/�
�
&���
9�
��������
�������������	�	�	�����
����
�6����A������
������
��
����	������
������
�	

��	�	�*�
�
���
��-��	�*	�	�	
����
�����	��
����	�*	�	�	
�������������	��
������=�	����
����
��
����	C

������
�
��
�
���� ���	�	�	���	 ��� 
����	C

�� ��� ��
�	��-�� �	���	 ��	 ����


� �	��	��� �
�� ����	������������ � ��
�
	��
���
��/� &���
9 �
���� ��� �
�6 ��������� ��
�� �� ��
�� 
��� �	��� ���
�� ��� �
� 	

��	�	�*�
�� ��
��-�
�	�*	�	�	
����
�����	��
����	�*	�	�	
����
����
�������������	�	�	��-����
���
���
���
��-�	���
����	C

�
	��

	��
���	������	���������/�
?����
 	�������� ���� ��� ���	��
�� ���� =�	���� 
����
�� ����� 
������	 ��� �
�6 ������ ��	����	 ��	�	�����
	����
��
���
������������	��
����=�	����
����
-������
��	�

�	��
���
���	���
����

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


����	�����	������
����	�	�	����
����	�	���������	����	������
��	��
�����
���
� �	���) ;��'���.$# /� %�
�
 	��
�
��
� *
��

��� �
�� �
�	������ ���	���� ������� ��� �
�
�����	��
����=�	����
����
�����	*���*�
� ��� ��
��
��	�

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


�	����
�


�
��	���	��� ���� �
� ��	���� �� ���� ���
	 ������� ���� �
�� ����	��
��� �= �	��� �
����
/� ���� 

	�	��-�� �
�
6��������������������������������
�	�������
����	C

�	�����
�������
�
��	�
�	����
�	���
���	���
�������������	��
����=�	����
����
������
����
�*��	���
�����
�*
��
��	�

�	������������	��
����=�	���
�
����
�� �
�
 	�
�����
 	����

�� �� ��
�� 
���

�� ��
��� ��� �	�*	�	�	
�/� %�
�
���
-�	 ����� �	��� ��� ����
��
�	�������
����	C

�	�����
�������
�
��	�
�	����
�*������������	��
����=�	����
����
�����
�*
�
�
�����	�	

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

�� ��
���� ��� 	�*	�	�	
�-�� �
�6 �����
�
�����	�	
����
���	����������� ����
��	����������	����������4����
�����	�	���	����
=����
��8���
��	��
���
���	��	�	�����	����
��
���
������������	��
����=�	����
����
/�� �
2�
����
�6����� �

��
��	 ������
���	�� 	��
�
��� 	���� ������	��
����� � =�	����
����
�*��� ��
�6�����
����	��
�������
���
�
��	����
���
-���
�6������
�����	�	
���������	������������
��������	��������
�



��	�����������������
���
�	������*

���
����	C

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

���	���	�����
���	��	��
�
���	���������	���� ����������
�*
��
�����	�	

��������	���� ���������� �
�

	������������
��
���

����
�������	�*	�	�	
�/�����

	�	��-���
�6���������	
��);��'�� -�!��;����
���
&��
���E
�
��������
���
�1	�����	��

�(�
���	���-����������	������	��
���
���	����������	��
������
=�	����
����
�������

�����
���	�
�	�����*
������	�	

�����
�
��������
/�
�
%�
��
��	�
�
�������);��'���.$#�� �
�����	

����

�
��	�
���
��
��	 ��	���
�
����������
����	C
�
����	���	��
���� ����� 	��� �
��
���� �� ��
�6������� 	��
���
���	 ���� ������	��
� ��� ��= �	��� �
����
/��
2�
���
�
�����-���
�
��	�
������	������������� ��
�	��
���
���4 	����
	������
�	��8�	 �� �
��

�����
	���	��
���	�������
���
��	���);��'���.$,-�����	��
������&��
��-�*��������	���	����
���
��*�
�
�������4 �	��
��� ������
� 	���� 
���
� ��	������
-� �
��� ������� ��� 
��8��	��� 	���� ����	���������-�� ���
	���	��
���������
����	C

�����������������
������	���������������
�	��
���
��/�&����
�
��������
�����	 ���	��
���� ���� 	��� 
����	C

�	 ������ �
���
�� 	��� );��'���.$,�� �� ��
� 
9�
����� ����� 
�
�
���
��*�
�������������
�	��
���
�����*�
��
�����	���
��
�/�
�
%�
�6���������	��
�� �����
�� �
�
��	����
���
���
�����	 ��
���
��� 	����������	��
�*
���
�����
	��
���
���	 �� �� =�	���� 
����
�� ���� � 	��
���
���	 �� �� =�	���� 
����
�* 
���
���� �	 ��
���
���	� �� ��
�����	��
/�%�
�
�	������
�
����
�
��������	������
����������������
��	�����
���	��	��
�
���/�
�
2�
����������
��	��������������	�����������	��
������=�	����
����
������
�6����-�����	�����
�����
��
�
����	���� ������
�� �������	�����	�����
������	��
���� =�	����
����
���
��
����	C

�	����
�6����A��
������	
��

�� 	����	���� ���
�
��������������
�
9�
������	��
�
����	�� ��
������	��
���� =�	����
����
�
�������
������
���

������
�6����/�

�
4$8 !��;����
������
����
�
��������
�

�
!��;����
������
�����
�
	����������������
������	�	

�����
�
��������
�	����
	�������	�����������	���
*
�� 
���
�

�� �	��	������� �������� �� ��
�� �������	���� ���
�� ����� ��������� ���	��	����� 
/� %�	��
���
	�	���	���
���


�����
���������
����
����
�	���	��������*�*�
���
���
����;����
������
��4���

	�������� ����8� 	�� ���	��*�
�� ���	 ��

	��
�� ��
�	 ��	 ���� �
�
����� �
	�	��/� :����
�
���� ����*
 �
����	��

� �����
����
-���	��������
�*
� 
9�
��

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

����
�
�	��	����
��
����������
�
��
���������	�	���	��/�

�
!��;����
������
���4��
�
	�������������8������	�	

�����
�
��������
���
��
����

��� ���
����
�����
��
	����
�	���������	������������
���	������
��
�������������
��/� �



4@8 '
�
��
��
����	�	���

'
�
��
�	 ���
����

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

���	���� 
�
	�

�� ��� 
�
	��*�
/� '
�
��
�	 ��
�

��

�� ���
 ��	���

��� ����
��� 
�����-�� 
*��
�� ��
�� ��
��� 	�	���� ��������
�/� %�
�6 �����
�
����	C
�� �
�
��
���
�� ��
������������
�
��
�����*
��
�	�*����
����

M���
�� 	�� 	�����*�*�
�
����������
�
�����	��*
�
�	����	�������������
�
��	�����
���
����
�	�	����	�
�	�����
�*

���
������

���������
�6����������	�	�	
�-����

���	*

�*
���3�
�
�8 ���
�������
��

'
�
��
��������
����
�������
��	���
����	C

���
����
�6���������������
��

������
�*��
��
��
��	��	�	������	�>����
��
���
��������
���	�������
����
�/�� �

�
+8 '
�

�	�������
��	�
��

'
�
��
�� �������� ������� ���� ���	

��
 ��	�
�� 	��� 
����	C

�* ��� 
�
�
��
�� ��� �
��� ��
�� ��
�����
�	��������
���������/�1
�
�
	��������
������
������
���������	��-���
�6�����

�
��	�
��
��
� ����
�� �������
�	���*��� 
�
�
��
�� ������
���� �����>��
�����

-��
��	�
���
�����

� ���

��
�������
��
����
�����������
��	�
�����*
��
�����

������
��������	��������������	�����

����

��
�*
��������
�
��	���

������������������
���������	��-��������	��*�
/�

�
$8 1	�	

�
���
�	��
�
���	����
�

1	�	

�
� 	����
�� ����	 ��
���
����	 ��� 
����	C

�� �
��� �
�� ���
���

����� 	����� ��� 
�
	�
�
����
����� ��*
 
��
 ���*�	��

�4����	


�� ����	 �� 	��� ��*�*�
�� ����� �
�
�����	��*
�
�	����	���
����������
�6�������
���
�����������	����
�����*
��
����

��
�	�*��8/�
�
���
�
��� 	����
�� ������ �	����	��� ���
��	 ��� 
����	C

���
��	 �� 	�����*�*�
� ������ �
� 
�����	��
*
�
�	����	�������������
�6�������
���
�����������	����
�����*
��
����

��
�	�*��/����
�
���
	����
�	 ��� ����

�� �� �� �	�
�* ��	�-�* ��� 
�
�
��
� ���� �
�� �	��	����� ������
	����� 
��� � ��
�

��
��	�
�	 ��
�
��� ���
��� ��	��*�
-�� �	���	 ��� �
�� ��
� �����
9 ������
 	��������
� �	���

� �����
�
����� �
�
	���� �������� ��
� 
9�
��

� �	�
� ��� ��
� �	����	��� ���
�� ���� ���� ���
���� �
�� �����	���
����������	�	�	����
����	�	��/�
�

@8 '
�����	����
�
%�
�6����������	��������
����	�	�������
�
��
��������
���	����
��
��	��

���	*

�	��!��
�+�
4@8/�

�
 8 �
��	�
�����
��	���������
�
����

%�
�� ���������
��
 ��	���* ��	�
���4 
���4 	�����	�
�� �� ����
���
 ���� �	��
����
��� 
�

������
���*�� 	�
��8�� �
�� 
�	������ ��
�� ������8� 	��) ;��'��+ ��+4 8��� 
�� 
�/�% �
�
�
*��	�
��
���� ��	
�� ���� �*�	�;��;��	���
�� 
��	�
� ����
��	����� ����
�
���
 �
� ��� ��
�� �������
���������� ��� 
�����
��� �����
� �	�
��� �
� ��
������������� ��	

�� 	���� �
�	 ������������
/� %�
�
�
��	�
�� ���
��	���� �����
�
����� 
����	C
�� 	��� ���
��� �
��� ���� ��� ��
���� �
�� 	��
���������	���������
��
�������
�
9�
���������
���

������������
����
��	��������*�*�
����*
	���
�
���
��*�
/� �
� �



4 8 D
��
��
�
D
��
����
������	�	

�����	����
��
��
����
�
�
����
��
���������
��
��
�������
����*�����	�����������
�
�	�>����
��
���
��������
���	�������
��
��

/�&������
���
��
����
������	�	

������
���	����
��
�/�

�
�8 %�
�6���������
�����

�
&�������
�
�������
��

����

���	����
��
��
����
��
����	C

�����
�
	��*�
�������
��������
�����
�6��������
��	��
���
���	����
��
��
�/��	����
��
��
�	����
�	���������

�����������	���
�
�	�
��� ��� �� ��� �
��
���� � ���������� 
�	�
	�� ���
��� �� 
������ �� ��
�6 ��������
 �� 	��
���
���
�������
	���	���
��
��������
��
��
�/�
�
'
�����	����
��������
���	����
��
��	���
����	C

�������� ��	���;�	�
�*��	����
����
��
������
��
��
�
������
��
/���	�	���
	�
���������	�����

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



������
������	���������������
��
��

����
����
��
����	C

����� �����	���;�	�
�*��	��
��
����
��
��
��
��/�
�

+8 6���������
��

�
�
&��
����
�
���

���	����
��
��
����
�	�	�	������
����	C

���� ���
��������
�6����������
	����	��
����
��� � ��
� 	��
��	��������
�� 
��
���-�	 ��� ��
�-��� � ��
���
�
�������
���� ��
��	�	����� 
��
�
����
���/�%�
�����
����
	����	�*	�	��������
��
�����	��	����


�	����
�������	
��

�����
�
����
����	����	������	�	���������	����
��
��
��*�	���	��/�
�
D
��
� ����
���� ��
� ������	��

� *
��

�� �	����
� 
9�
��
�� ��
� �

���	��� ��� ��
� �
��
�
�*�	���	���������������	
�
���������������
����	��
�
��������
��
��	�	���*�����
������
��	�*	�	��/��
�	����
�
9 �
��
��� �
� �
����	C

�	 ��

	��
���	 ��� ���	��� �� ����-�� ��
���� �
���� 
�
 	�
�����
����	*���*�
� �������	��	������
��-� 	����	������
�� �
���� 
����	���	C

� 	�� �����
���
��	��� ��
�
6������� �
�
���� ���	��� ��� *�����	��� ������ 4�

� !��
� +/� 4"88/�� ����	��
��� �
������ ��
�
�
����	C

����
9�
��
��	����
��
�	�
��	����	�����
����
�	�����

/�
�
(�
���	����
��
�����
������
��
����	C

�������
9�
��
����������	���;�	�
�*��	����
����
��
��
�
�
��-�
9 �
�����
�
������
���� ��
���	��* ��	�� 	�����
�� 
��
�
����	�
�� �� ��
�� 	�
�� ���
��� 	��
��	���
� ����	��* 
�
�	��� ������ �
�� 
��

�� ��
���� 
�� �����

/� ����	��
���� 
������� �	�	���
��

����
���	����
��
����
��
����	C

�������
9�
��
�	����
��
�	�
�	����	�����
����
�	�����

/�
�
�����
�
�
���������
��
�	��
��	�
����
��
�
	�

����
��
��	������
���	����
��
�-������	��
��	�
��
��
��
����	C

�������	�*	�	��/�%�
�����
���
�*
�
�	�����	��
��	�
��	���
����	C

�������

���	���
���� 
�����
 9�
��
����� �� ���	���;�	�
�* ��	�-�
9 �
���� �
�
��� ���
���� ��
���	��* ��	��	 �����
�
�
��
�
����	�
�� ��� �
� �	�
� ����
��� 	�� ��	��� 
�����	�� *
�
�	��� ����� ��
� �
��

� ���
��� �
�
������

/� �



4,8 ���
	�������
��	
��
�
%�
� 	�
	�	
���� �	����	��� ����
�
���� ��� 
���� ������ 
��	��� ��
� ��
�
��

� 	�� ��
� ����
���� ��� ��
�
��	�����
 �����	��
 ��	����
���	 ��� �	���� �
�
 ��	�����
 ���
��4 	���� ����	������ ���
���8/� ����� �
�
������
������
�������	
��

��	����	�������
�
���-���
��
��������
��	����	������	�	������
����������

��	����� 
� 
9��
��

�	 ��) ��
��� ���-�� �	���	 ��� �
� �����	����� ����
������ �� �
�
 ��	���� �
� ��
�
��
�
����	�������
����������
�������	
��

��	����	�������
�
���/�

�
���� �
���	���� �
�� 	����	��� ����
�
����� ��� �
�	 �
	�	
����
� �	�	
�-� ��������	���� 	�� ����
��	
�� ���
��
�������
�
��	����������	���������
����4���
	�������
��	
�8���
��
����	C

������
����
�����
9�����
�
��
��	�	��������
�
��
�������
���������	���/�� &����
�
�
����
�����
����	����
�	�
-����
�����	�
���


���	���

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

��� �� �
�� ��
��� �
��	�	��� ���� ���� 
��
/� !��;
���
�����	�
�������	

������	������
��������
�

���	���

�	�����
	�������
��	
����
��
��������

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

�
��	�

/�!��;���
�����	�
����������
�
�
����

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

/�

�
�9�����
�
	��
�
��
����
��
����	C

�	������	����������	����
��
�	�
�	����	�����
����	�
-�
9�
������3�
�


9�����
�
	��
�
��
��������
	�������
����*�����	�����
���	���������
�����

�����������	�������
�����
����
���	�
���
-���	�����
�	����


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


�
�������
=����
������	��
�
����������������
����
	�������
����*�����	���M�

9�����
�
	��
�
��
������ �������	����
��
�

�	����	����

������

�
��
���	�����
	�������
����
�	�>��4�

�!��
�+�4�,8�*
���������

�	����������	������	�	
�8M���
�

9�����
�
	��
�
��
��������
�����	�
����
�
	��*�
�������������*�
���������
	�����
���	�������
��	��� �
���
�
��� 	��� 
	��
��� ����

�� ��� �	>
���� ��� ����� 4��
�
���
-� ����	��� ����� ���� �
��
 ��
	��
���
��� 	�� ��
����
	�����
���	��8-���	�����
��
����	C

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

������
��	����������	�������������
	��������������	���
	������������
��
��
	��
���
��/�

�
4"8 0�����	���������

�
0�����	���������
	�
������ ���	*���*�
������
�����	�	�	��-����������	���������
���	����� �����	��	���
���
��-���	����� 
�� ��
��� ������ 
�
����	���� �>
���� �*�����	���� 
�	�
�� �� �	�
�� ���
��� 
�
��� ���� �
	��
	��
�


� ��
� ����� �
-� ��
��
 


� ��� ��
� ������ �� ����
� ���
��-� ���	�� ������ 	�
� ��� ��
� ���
��� ��
�
��*�����	������
�
��������
	��	��
�


���
�������
/�

�
���
���
���	 ����
�
 ���

���� ��
�� 
��������	 ��
���
����� � ��
�	�	��*� ����	�����
 �
	���� �
	��

9�
�
	���
��������	��	������
���	��


���

��������
�*�����	���������
�	�	*�
��������	���	C��	��/�

�
&������
��*�����	�����������
��
����	C

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

/�



4B8 '
�	�
�
���*
�
�	����������
��
��	���	���*
�
�	���
�
�����	*��	�������

�	�

������	*��	����
�	�
�
���*
�
�	����������
��
����	C

�������
9�
��
���
��

�����

�����
��
�

�

��
��	�
�
��	��	�����
�������
������	*��	���/�

�
����

 �	�

�*
 �
�	��� 
�	�
�
����� ���-� ��
�� ����� ��� ���	
	���*
 �
�	��� 	��
 
�
��	�

��� 	���� �
�
���=
��

� ��	�� ��

	�� �
���
-�� 	���� �����	���� �����	����*
 	���� ���	

��� ��� �� ��
�
 �
�� ��
 ����
�
����	����
�	�
/�'
�
����
�
��-������	�	���������	�����	�����
�����
�-���
�
��
��������
������
��
��� ��
����
�� �
	�	��� 4	������	��*�
8���
� ��
� �
����������������
���4
9���
	���	 ��
�
��8-� 	�� �
��
��

�
	��

	��
���	����
�������	
��

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

	���
����	C

�
	�����
�������
�
��	�
�	����
�	����
��
�	�
�	����	�����
�������/�'
�
����
�
����
����	C

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

� 	��

	��
���	 ��� 
��	�

�
� ��	������ 
�� 	���� ���* 
�
�
�����	�	

��������	���������/�������
��	�
������	���
����	C

�	������	����������	����
��
�	�
�����������
��
�
�
��/�!
��	��
�
���	����������

�*�������	�����
�
	����������
������
�*
�	��	��������
��
�	�
�
����� 
��
��
 
�	�

�* 
�
�	�� �	�*	�	���� ��� ��
�/�1
�	�

� *
�
�	�� �������� 
�������

�� ���
� �	�
��� ���
4	����
	�������
����
��	�
��������
�������
��	�
�����-�����
��������	�����
�����
����������	��
����
��
��
���
�
���8-��
��	��
�
���
9�
��
�4	����
8-���
��
�
����
�
��/�

�
%�
�6�������
�
������
��
��	�
��������
��
��	��
�
���
9�
��
�4	����
8�������
����	������	���������-�
��
���
��
�
����
�
���������
���	�����
�������
�
��	�
�	����
/������	��
�����	�����
�����
��
��
��������

��������������
��	�
������/�

�
%�
��
�	�
�
���*
�
�	���*�	���	����
����	C

�	����
�������	
��

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

�	�	�������������	����
�6�������

�	�

�*
�
�	�������/�&������������
����	���
�������	����������	���	���	�	�

������
���
�
�������
��������
�����	��*
�
�	������	��*�
�	����
������
����
���
���������
�����������

���	����	�������
������	*��	���������
������/�
�
&��	�*	�	����������
��	���	���*
�
�	��	���
����	C

������
�
���	
�������
����
�
��	���������� ����
��
�	��
����� �
��� �
���� �� �
�� 
��	���	���* 
�
�	��� �
�� �
��� �
�
 ��	���� 
����	C
��� ���� 
���

�
�
��������	��������/�
�
1	���
�	�����������	*��	������

�*��
�����

�������	�
�����	
���

��
��
��	�
���������������
���
��� ��
�
������	*��	���������
�����/�2�
����
���������
���������
���������
�	����������
�
��	���*
�
�����	*��	���� �����
 �����

���� � ��	�
��� ��	
�-�� �
�� ������	���

 �
�
�� ���� �
��
�� ��
�
�����	*��	������
��	�>

�����
��	�
�-�����������3��� �
�
�����
������	*��	������
������ 	�>

�����
��	�
��4
/�/-������	*��	������
��
��	�

�����

��
���

�	�	��
��	�	������������
�������������
�����������������	�������
�8-���
����
��
��
��

�	����
��
�
����
�
���
�����
��
��

�	�

�*
�
�	���	�*	�	���4���
�8/�� � �



��� ��
� �����	*��	����� �
�� 	�>

�� ���
� �	�
�-�� �
��� 

��
�� 
��	�
��� ���/� ����� �
�� �������� �
�����	*��	��������	��

�
�

��������
����*
������
��������
��	�
-���
�
��	����

��
���
��	�
������*��
����	*��	����� 
�� ����	*��	������ �� 
�	�
��� ��� 
��	�
�� �	���� �
�� ���	*��	���� 
���
� �
��	�

�*� �) ;
)�'���.�#�����������".�������
�������*
�
�	��/�������
����������������	*��	��������	��	�

�
�

���
�����
����*
������
��������
��	�
-���
�
��	����

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

�
�
��	�
�	���
�

�

/�

�
4#8 %�9��	��� �

�
�����
���9�
9�
��
��
��
�
������
����������
���9�����
���������*�
���
�

�
��

���9/�� �

�
�8 ����
�����9�

%�
���9�����
���������*�
�	��*��

������9�*�
�����	��������
��
��/�%�9�*�
�����	��
	��
��������
����	������
����

�	����
�������	
��

�����
�
�����������	������������
������
�
��	�
�	����
�
*
����
����	�
������	����
����
9�
��
��������
���9�*�
����


���	*�
�	�����
���
������
�	�
���
�������
��
�
����9�*�
����


���	*�
/�%�
�6��������	�*	�	�����������
�����9�	����������

���	���
��9����
����������
�*

��
����

������*�����	�
���
����

�*����
�
�
������
��
����	����
�	�
/�� �

�
+8 1
�
��

���9�

1
�
��

���9�	���
����	C

�����
��������
	��
�
��
��*
��

����
������	�����������������
���
��
��	�*	�	�	
��	����
�������	
��

��	����	�������
�
������
���
�����
����
	�����9�*��
����

�
	����
���������	��������9�*�
�����	�/�1
�
��

���9��	�*	�	�	
����
��
�
�������
����	C

���������
��9�*�
��
��������
	��
�
��
�/�1
�
��

���9����
�����
��
�
�������
����	C

���������


���	*�
�
�
��������
 	��
�
��
�������
�
9�
��� ����� 	��	�����*�*�
������ ��9�*�
�����	����	���*
����	��*�
�
���	���� ��	��� ����
� 


���	*�
�� 
�������� 
	��
�
��
�� ���� *
� ��	�	C

/� �����

 �
��

� ��9�
���
�����
��	�*	�	�	
����
������
����	C

�	����
��
��������
	��
�
��
���	�
����������
�	������
����� ��
�	� 	�	��� �
����	�	���4 ���
��� ����	 ��� �*� �	�
���� ��*	���	��8�� ��� ��
�� ���
��� ��
�
�	�*	�	�	
��	������������	�����������
�����
	��
����
���9�*�
�����	��������
��������	�������	�/�

�
%�
������	�������������

�
��

���9����
���	���
�	
�

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

��

������
�
9�
��������	��	����� ����
�����*�*�
����������	�	
�����9�*�
�����	����	���*
�
���	��*�
���������������������������
����
�����*
��
���
�

/�
�
1
�
��

���9����
�����
��	�*	�	�	
����
��
����

������
���9����
���������
�
9�
��

����������	��
��
��
�	�
�	����	�����
��	�*	�	���	���
���

������
����
���
��	C

-�*��

������9����
��4��
���9�
����8�� ����� ��
� *

��
����

�� ��� �*�����	�
���
����

�* ��� �
�
�
�� �� ��
�� 
����	���� 
�	�
/��
%�
�� 
����
�
���� ��
 
�
��

�� �9�� 	�*	�	�	
���� 
�� ��
���� 
��
����� �
�� �9��� ��
��
��
�� �����
����
���������������
�����
��	����	�����
�6�����
9�
���-������
�
�
������
��
����	����
�	�
-�
����
���
������
���
���
������	�������������	������
�����
��	�*	�	�	
�/� �



$8 ����
�����
�

�
��

���9
��������
��
���
����
�����
�

�
��

���9
����
��
����	C

�	������	���������-�
9�
�����
����
���
���
����	�
���
�������
��
����	C

�	�����
�������
�
��	�
�	����
��� �
	�
�����	��
��	��-�	����	������
���
�
����
�����
�

�
��

���9
����
�������
����	C

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

��	��/�2�
�
��� ��
��� ��9����
 
�
��

�� �9�� �	�
�� ������ �
� 	�	�	����������	���� ��� ��*��	�
���
���*	���	��-���
���9�
��
���	��	����


�	����
��������	���������
�*��	�
������*	���	��/�� �

�
4�.8 ����
���-���������
�
��	��
���

�
����
���-�� �������
� 
��	��
����� 
� ����

�� ���� ��-� �
�����*�
��
����� �������

�
 
��
�	��	��� ��
�
���������

�	���	��
�������
�/�%�
������������	�
���������
���-���������
�
��	��
���	��
	�
�����
����	*���*�
�� ��� �
	��� ������
�� ���� �������	��-�� �	��� 	����

��� ���� ����� 
	�
������ ���	*���*�
�� ��
*�	��	�����
����
�������
������	�����
����
	�	����
�
����������	�����*
�����*�
������
���	���	����
�
����
��	��
�


�*�������
�
��/���������	����

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

/�� �

�
��*�
��
�����������
��
����	C

�	����
������	�������������������
�������� ���
�����
����
��	��	��	��
���*�*�
�����������
�
�����	��*
�
�	��������	��

��	�����
����
����	��������	������
�6�������
���
�
����� ��� ��� ���
�� ���� *
� �
����

� �
�	�*��/� '���	�
� ��	��
����
� ��
� �
��	��� ��
� 
9�
��

����
	�����

/�

�
%�
�6 �����
 �
��� ���
 
��
�	��
� ���
/� 1
��
�	��	���
 9�
��
� 	�� ������

��� 	���� �
�� ���	���;�	�
�
�
���
�*��

������
�
��	���

���
�����	�
�������
����
�������������3�

� �
� ?�
�����	�
��4�
���8�
�
0�	�
	���� $.�

��������
�� $.�

:���	�
��� +.�

��	��� �.�

G
�	��
��  �

(��
������
���-���������
�
��	��
���  �

�
���
���������������	�
���������
���-���������
�
��	��
�������������������	���	��	�	�����	���
���	������
��
�����������������
�	�
�-�	��	��

��
�	��

��
�����
��/�
�
%�
�6 ����� �
�	
��� ��
� 

��
�	��	���� 
���
-�� �
�
 ��	���

��� 
���� �	�
��� �
�� 
�	
����� ���
���� �
����
���-��� ������
�
��	��
���� �� ��
�
�
���� 
������������ 
����	����
 �	�
/� ���
9�
����	����
	��
��
�������
�	����
��	���
�-���
������
����
��������

���������������
�	������������	���
��	���
/�



&��	 �
���� �� ���
���-�� ������ �
�
 ��	��
���	 ��

 �
����	C

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

�����	��* 
�
�	���� �
�
9 �
��

�� ���� 	�
�� ����� �
�����	��

�� �
�� ��� �
�� ��
�/�&��� ��	���� �� ����
��	�	���� �� 

�
����	�	���� ��� �
�� ���
����4 ��������

� ���� �
�
 	��
�
��
�* 
��

�� ��
�� 
��
 	�������
����


����
���
������	���������������
����
�8�	��	����


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

�
����	C

/�

�
4��8 ������	*�
����
���

�
�8 ������	*�
����
�������	�

��
�����
���

������	*�
����
����	����	�	�
���
�����	�
���������
�����	�

��
�����
�����
�����	

��������-��
���
���������

������	C��	�����
����������

�	���	��
�������
�/�&����	C��	���	���
����	C

�
���� �� ���	���;�	�
�* ��	�� ��
��� �
	��
 ��	���

�� �
����� 	�
�/� %�
� 
��	���

�� �
����� 	�
��� 
�
�����	C��	����
���
���
��
�	
�

������
�
�
����
�����
����	����
�	�
-��	�����
�
��
����������
�����
��	 �� 
��	���
�* 
	������� ���

� ����� ����� ����
��	�
�* ��	�/� ������	*�
�� ��
���� 	���
	�

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

� �
�����
����� 
��� ��	

� ���� ���-� �
���� ��������

�
	���	��
�������
�/�� �
�

+8 ���
��������
�
���

�	�����	*�
����
���;��
�
�������
�

�
����
���
9�
�
	���
�
�9�
�
	���
���� �
�
��������	�	�	
��	 ���
����	C

�������
9�
��
�	����
��
�	�
�	����	��� 	�� 	��
	�����

/�
�
�9�
�
	���
���	�	��������

�
����
���4����������
�

�
����
�������
�������	��
��������=
��8�
	�� �
����	C

� ���� ��	 �����	*�
�� ��
��	 �-�� ����	 �-�� �
�
 
�
����
���� ��=
���	 ��
 
�	��

� ���
���
��
��
 ���� � ��*�����	�����	 �����

��� �
����-� ��
�� �
�6 ������ ���

 ��������
�� �
�
�
���	������
�
�����	����� 
��	*	�	�����
��
����
�� 
�	�*���� �
�� 
�����
���� ��	*���*�
�� �� ��
�
	�����	*�
����
��
��	���	���

�
����
��/�
�
%�
��������	�	�	������
����	C

�����	��
��������
�
���

�	�����	*�
����
���	����
����������
�

9�
�
	���
� 	�����

� ������ �
� 
��
�� �
��� �
�	 �����	*�
��� �
��� 	����� 

���� �
� �
����	�	���
��	�
�	�/� 2�
�
����	 ��
������� �
�
���

�	 �����	*�
����
� �� ���* 
�� 
����	C

-�
 
�
����
���

9�
�
	���
�	���
����	C

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

/�
�
��*�
��
������	�	�	����
����	�	��-�	��
��������
�
���

�	�����	*�
����
�����
��
����

��������-�
�
��� ���������

��� ���	C��	��� ��
��� �������

�	 ���	��
���� ���
�-�� �� ��
�� ��
�* ��	���� �
	�����	*�
����
����������
�����	�

��
�����
��/�
�

$8 1
�
����	�	������	�����	*�
����
��� �
&��	 �����	*�
� ���
��	 ��
 
�
����	C

���� 
	��������� ���
���� �� ����
�
 �����	��* 
�
�	����� 
�

9�
��

� �����	 ����� 
/� 6�	����� � ����
��� �	�	���� ����

 �
����	�	����� �� �� 	�����	*�
�� ��
�-�
�
����

������
�
	��
�
��
�*
��

����
��
��
	�����������


����
���
������	���������������
�
���
�-���
��
����	C

�	������	������������
����
����
��	��

�
����	C

/� �



@8 &����	C��	������	�����	*�
����
��� �
%�
� 6����� 
�
�� ���� �����	C
� ���*� �
�*
���	��-� ��	��� ��
� ��� �	�	��� ��� ��
� �
�	�
�/��
&����	C��	��� 
9�
��
�	 ��� �����

��� 	���� �
�� ���	���;�	�
��
���
�* ��

�� ��� �
�
�� 	���

�
��
�����	�
�������
����
�������������3�

�
� ?�
�����	�
��4�
���8�

?���
��	�����������
��
���  .�
?���
��	�����������
��������������� +.�
����
��	������
��������
��	����� ����
��	����
�	�
�
(��
��	�����	*�
����
���  �

�
4�+8 ����	��
����������	*�
���
�	�����	*�
����
���
�
&����
�
�
����
�����
����	����
�	�
-���
�6������
�	
�����
������	��������������	 �������	*�
���
�
	�����	*�
����
������

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

����
	���	��
�������/�������������	�
	���	���
9	���-���
��
���
��*�
�������������
����
��	��
��	���

�	��
��

�����

�
��	�
���
�
9�
��������
�	���	��
��������4	�����8/�2�
��	��	����������	*�
����
��	���
�
��
��
���
��*�
��������������	�
	�	
�������
�-���
�6�����
��	���
����
��
���
��*�
�������������
�
����;�
�
���	�����	 ��� ��� �	��� ��
�� ��
��*
 �����/� 2�
�
� ��� 
�����*�
��� 
� ����	��
���* ��	��� ��
�������	�������*
�	

��	�	

-���������
����
�����
�������������

����	�
	�	
��������;�
�
���	�����	���
��-� ���
��	�
-� ��
�� ��
��� �����

�� ��� �
��� ���
��� ������ ��� ����;�
�
���	����� 	���� ���� �	���� �
�
�����*�
���
�����	��
����������	���*��	������*
�	

��	�	

/�
�
������	*�
����
 ���� 	���	 �

�	�	�
�� �
����� 	�
����
�	 �����	*�
���� 
���� ���� 
�����	��*�
�� ���� �
�� �
�
�
��

�����	���	��
�������
������������-���
���
�
�
����
�
�	�����	�
	���	����������
����
������*
�
	���	�

/�
�
'
���
��*�
� ������� 	��� �
��	 ��
��� ��� �	��� ���
-� �
����� ���� ���� 
����� 
�� ���
�	 ��� �
/� ���� �
�
�
���
��*�
�����������������
��4���������;�
�
���	�����	�8�	��
��	���

����*
��
��������	��������	���
������-���
������	���������������
����
��4�����
�����;�
�
���	�����	�8�	���

��

����	����
���
��*�
�
���������
���
��

��

��������	���
����	C

�	������	���������/�
�
2�
�
��� �	���	��
���� ������ *�
��
������ 
�
��
�-� ��
���� ��	����������� ��� �
� ���
��4 ��������� ;
�
�
���	��� ��	�8� 	��	 ���
��

�� ��� �
� �
�	�

�
� �	���
� ���	 ���� 
���
��*�
� ������-�� ��� ����� �
�
	���
��

������	����������
�
������
9�


���
������	�������������������
����
�*

��

�
��	�

�
��
����	���	��
��������*

���
����	C

�������
����
��4�����
�����;�
�
���	�����	�8�	����	����
���/��
&��
�
�����������	���	��
��������	���
����	C

�	��

	��
���	������	���������/�

� �



4�$8 ���
����	
��
�
���
����	
����
�����

������
����
��������������
���
��	C�*�
�����
/�������� �	��
����	
�-�
9�
�������
����
�	�������	�-�	���
����

���

����
��
	���

;��
���
��
���
���
�����	���������
��������
���	�
-�
������������
��	�����
����
��������	�����

�	��*�	��	�����
�	��
����	
�������
	����
�
��������	�����
�
���
	�	��/� !
��� 
��	C�*�
�� ���
� �
��
�
���� ��
� 
��	���

��
� �	��� ��	�
�� ���	 ��
����	
�-� �
���� ���

��	���

���������������
�	�����
��������
�
�����������>
���
����
/�

�
2�
��	��
����	
����
����
-���
������	�����������������
�	��
����	
��	���
����	C

�������
9�
��
�
4�����������
�8�	����
��
�	�
�	����	�����
��
���

��
�
��
�	���
����	C

/�%�
�����������������	�
;

������ �	 ��
����	
��� ���
 ��� 
��	C�*�
�� ���
�� �
�� ��� ����
�� ��� 	��
����	
��	 ��� 
����	C

�� ��� ��

9�
��
�	 ��� �
��
 �	�
� ��
���	�
;
������ �� ����������/�%�
��������� �� ����� 
�
������ ��������	�
;

�������	��
����	
�-���	�	�����������	���
��
�	���
���
��	C�*�
�����
-�	���
����	C

������ �

���	���
	����
�����������	��
����	
���
����	C

�������
9�
��
�	����
��
�	�
�	����	�����
��
�
�����������/�� �

�
4�@8 ����	�	����
�
����	�	����� �
�� 
����	C

���
��� �
�6������� ��� ��� 
�
����* �	���	���4 �
����� ��� ��������	�
8����� �
�
���������������
�
��-�	��	�����*�*�
��������
�6������	���*
��
��	�

�����
���
���
��*�	���	�����
���
�
�	�*�
�
��	���
�����*
���

������
�������������
��*�	���	��/�

�
%�
���������
����	C

����������	�	���	����
�*
���
��	���
������
�����	

���	����
��	�

�����
���
�
��
�� �
�
����* �	���	��� ��� ��
�
 �
��� � ��
� �
����	����
 �	�
-�� �>	���	 ����� �������� �
�� 	�>��� �
�
���
���	��	
��� ������
	��� ��
� �*�	���	��/� 2�
�� �� ����	�	��� 	�� �
����

� ��	��� ��
� ����� ������

��	���

�����
���
���
���
�
����*�	���	��-� 	��������	����������	 ����
���
�
�������
��������
������
������4��
�
���
�
��
��������
��	�
�����
�������
��	�����
�	��8/�%�
�
	����������
���

�	������
��9�
���
�������
��
��������
������>
�����
���
���������
��	�
�����
�������
����
���
��	�>����
�	�	�����
��
�� 	�*	�	��/� 2�
�
�
 	������	���	 ���� 

-�� �
�	 ���
��
�	 ��� �
��� ��	�	���
� 
�� ��� �
��� ����
�	 ��
�
����	C

�	������	�������������*�����	�������/�

�
2�
��� ��
� ��� ������ � ��
� 
�����	��* 
�
�	��� �
��	�

� ��� �
���
� �� ����	�	��� ��
�
 9�
��

� ��� *
�
�
���
�

� �������� �	�
������-� �� �
�
	��*�
� 	��� 
����	C

������ � ���
��	 ��	 ��	 ��� 	���������
� ��	�������
�
	�*���
�
����	���*
��
�
	�

���
���
�������������
��
�
	��*�
�����*
��
����

��
�	�*��/�

�
&����
�
�
����
�����
����	����
�	�
-���
��
��	�	�������	�	���*�����
�	���
�	
�

���
����
��

����


�
��	�
�	 ��� �
��� ��
���* 
���
� �	���
�	 ��* 
	���� 
����	C

/� ���� �
�
 9	��
��
��� �� ���*� 	���	���� ��
������
�� 
�����	��*
 �
�	�� 	��� ��� ���
��� ��*�*�
-�� �
�� 
���

� ����	�	��� 	��� 
�
��

�
� �	���� ����
�
�	�
/�
� �



4� 8 �	����	����������
����
�
�	����	���� ��
��� ��
� �	����	���� 	�*	�	�	
��� �
�� 
����	C

�� �
��� ��
� �	���* 
���
����� ������ ��� �
�
�������������� ��	�	����� ��� �
�	 ������
���/�� �	����	������
� ����
�� 	����	���� 	�*	�	�	
���� 
� 	�	�	�����
�
����

������	������
/�%�������	����������������
�
	�
���������	*���*�
������
�����	�	�	������	���
����
�	����	���� ��
���� �
�� 	����	���� 	�*	�	�	
��� �
��
 


�� ��� ��
 

���

�� ����� �
�� �	��� ���
�� ��� �
�
�	����	����� �
���� ��� 	����	���� 	�*	�	�	
�-�� ���������	��
-�� ��	 �	�	��� �
����	�	��/�� %�������	����� ����

	�
������ ���	*���*�
�� ��� �
���� �	�	�	���� ��� 	����	��� ���
���� ��� 	����	��� �	�*	�	�	
���� � ��	��� ���
�
������������	����������45�G%�D78���
��
����	C

�	��

	��
���	������	���������/�� �

�
&����
�����;�����������
��������
������	����	������
�����
��
����	C

���
�

�
����	C

���������

;

��
�*��	�/�� '
�����;�����������
��������
����
��������
��������
������	����	������
���������
��	�
�


�	�
���������
����	��	����
��	�
�����
�
���*�	��

�*���
�����	����������
��	���	����
����>
�����
/�� �

�
�	����	������
�����
������	�	

�	������
�������	�����
�	�	

����
���	
�3�L�G%�D-��L�
�
;��;�����	���
	��
���
���-��L ���	��*�
;���;���
�4 5&��78� �	����	��� ���
������ 
�L �������� 
�� 
�
	��*�
�/��� %�
�
�����	�	���	���

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

�
��	�

���� ��
�
�	�
����	�	�	����
����	�	��/�

�
�8 ���
��	�
�	��
�
����
���
�

%�
�
� �
��	�
� 	��
�
���� 
���
�	 ����� 
���
�� ���� ������	���� �
��� ���	C

��� ��� ����� 

*��
	������
�����
��������	���	��
�
���	����
���
����
��
�
������
�	�
/�%�
�
��
��	�
�	��
�
������
�
	����
����
������
9������
	��������
��	���

������
�������
�
	����4	����
	��������

����
���	����
��	
�����
�
	�

��������������	��
���������������
�
��
��	�
�	��
�
������
-���������	�����������
�
���
���� 
�	������ �
	 �������8� ��������� �
�
 9�
��

�� 	�
��� �� �
�

 *��	 ������
��-��� � 4��
�
�
�������	��
8��������
���
�	�
-������
��
�������	�������������	�	�	����
����	�	��/�

�
�����
�	 ��� 
����	C

����� ��
 ��
��	�
�	 ��
�
���*� �	��� ���

 *��	 ������
������ �
�� ����� ����
�
�	����	������
��������	�	

��������G%�D/�

�
+8 �	����	������
�������G%�D�

�	����	���� ��
��� ��
�� ����	�	

� ���� ��� G%�D�� �
��� �
� �	����	���� ��
��	 �� �� ����	��
���
����	

���	������������*
���	
�*���������	�
�������������*��	�
������*	���	��������	���);
��'����.$�����	
�/� �
�� �
&��	����	������
��	�������	�	

�����
�
��������
	���	�3�
�

	������*

������	�

���	��	������������
�������
�����
��	���	��	����
��
����
��M�
���	�	�	����
����	�	��-�	��	�������������������	�����	

��	�	

��	����	���	������
�����������
�
6����������
�����
��
����
��������
�
��������������
�����������;�
�������	����>	��M����
	��	����

�	���	�
������	������

�	����

���
�
��
��	�
�������

�	���	������
��/�

�
&��	����	������
�����
����������	����	������
���
�
��������
	����������	��
�������	

���	��������
����*
 ��� 	
� *��� ��� ���	�
��� ���� ����� � ��*� �	�
��� ���*	���	���� ���* 
�
 
�	����

��� ��� �
�G%�D������	�	�	����
����	�	���	�3�



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

��
����� 
����
�
���� ��� 
����	�	���
	�����	��
�������������
����
��	�
���	�
M�
��
��	����	������
����������������������������	����	������
�������	����	����	�*	�	�	
�����*���-�
��	���	�������

���
�	����
��������
�	��
������

������� �	������
�*��	�-�	�������
���
�
�	�����
�6����A��
����
��

��	�>������
�
������	��
���
��������
��-���
�	�������	���
�*������
������	���	������	


�	��
���������������*��	�M����
	��������������������������������	�	�����
 �������
� 
�*




�

 �	���	�
�-���
�);��'��
�.$#��
 ��	���� �
�
 ��	�
�� ��*	�

�� ��������4 ���
��� ��� 	�*	�	��8�� ��*
 �

 �	����

�� ��� ��
�G%�D/�

�
�	����	��� ���
���� ��� G%�D�� �
� ����

�� �� ��	��� ���
-�� 	����� ��� �	���� �� ����
���� 	�	��� ���
�
�
����
�
����
����	C

�	������	���������/�%�
��
����	�����������
����	C

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

�
����	 ��
�
���
 ���

���� ��
� �	����	���� ��
�-� ��
�	 ��	 ����


�	 ��� �
�
L���
����	�����
�����
����	�
�	�
��	����
�������	
��

�����
�
������������
�
��	�
�	����
/�

�
$8 E
�
;��;�����	���	��
���
����

!��;

�	���	�
�� 	����	���� ��
���� 	��� �	9

�� ��
 
�
��	��*�
�� ���
������ 
� �	9

�� ����	���

��
���������
�6�����������
����	�	�
�	��
�����
��*	�	���������
���������	�����
������	�	

����
�
�
;��;�����	���	��
���
���/�E
�
;��;�����	���	��
���
������
��
����

���������	C

������
��	���� �
�
� �
��	�
�	 ��
�
��� �
���
-� �
���� ���	 ���	��
��-�� 	���� 
�
��
�� 
����	C

����� ��

��
��	�
��	
�
�*��	�/�

�
@8 &����	����	������
���

&��� �	����	������ 
��� ��
�� ��;

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

� ���& ��� ���� �
�� ���
�����	�	

����4 �8�� ������� 
�� 
�
	��*�
�-�4 *8�� 
�
;��;�����	���	 ��
���
����� ��4 �8�� 	����	���
���
�������G%�D/�
�
%�
����
���*�
��
������
����

������	������
������
�
�
����
�����
����	����
�	�
/������
��	��
��
� �����	���� ������� �� &���� ��
������ 	����	��� ���
���� 
���	��� ���� ����
��	 ��� ��
	���
����
����� ��
�� 4�

�* 
���8-�	 ��
�
��� 	����
��� ������

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

�
�����&���
��	���	��
���
������
��
����	C

�	������	���������/�(��
�������
��	��
��
������	�������������&����	����	������
�����
��
����	C

�	�����
�������
�
��	�
�	����
/��
2�
����
�	��
���
���	��
	����

�������	��

�
��	�

����*
�	���	�

-���
��������	�
���	�����
�������
�	���������������

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

��������	���������/�� �
�
1	�	

�
�����&���
��	���	������
������
��
����	C

�	������	������������
����
�6��������	����
����
�
	�
���
�
	�	

�
��	��
���*�	��

/�� �
�
%�
�� �	��� ���
�� ��& ���� ��
������ 	����	���� ��
��� 

���	���

�	 ���� ���
	��� ����
����	 ��


�
��	�

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

������
���������
���
��	�	��������
�
�
������
�
�
����	����
�	�
/�%�
����
	���
9�����
���	�����
�����
���������
��
����	C

�	������	����������
��
�

�
��	�

�*��

������
������	C

�����������
����
��������
�/�(��
�����
	���
9�����
�
��	�����
�����
����
��
����	C

�	�����
�������
�
��	�
�	����
/�

� �



&���
� �	���	 ��
���
����� ����
 ��� ���� ��
���� ���

����>
��� �	�
� 	���� � ���	�
����>
���� 
�
����
���	������
��������*
��
�	�*����
����

���
�

�	���	�
���������
��	�>

���-���
������*
�
�
���

�* �-� 

�	�
����� �� ��������� �

�
 ��	���	 ��
���
����� �
�� 
����

�� ��� ���-� �
����� ��
	

��	�	

�	���	��
�������
�������
�
�
����
�����
����	����
�	�
/�

�
 8 D�������
��
�
	��*�
��

%��

� �
�
	��*�
�-�� ������ �
�� ��
��� 
�
	��*�
��� ���� ���
�� 	9

�� ��
 
�
��	��*�
�� ���
����
�������
���������

�	��������	�
����>
����
������	�	

����L ��������
��
�
	��*�
�/��D�������
�
�
�
	��*�
��� �
��
����

� ��������	C

��� ���� �	���� �
�
� �
��	�
�	 ��
�
����
���
-�� 
���� ���
	���	��
��/����
�
���	����
�	���
����	C

�*�������	�����
�
��
��	�
�	��
�
������
-�
9�
�������
�����;�
����
�
	��*�
����
����
�
��
������
	������	���	��	����
�	��/�� �

�
,8 ����	��
�������	����	������
���

�	����	������
��-����
�����������
�����G%�D-���
����
��

�����	�
	����������	���	��
��������
�

�
����
�����
����	����
�	�
/��	����	������
�����
�����	

�

����*
�	���	�

���
����
�
�	��
�*=
��	�
� 
�	

��
� ����� ���
� 
�
���� ����� ������

� ���
�� ��
� 	�	�	��� �
����	�	��� ��� ��
�
�	����	������
�-���
�
��	���

������
�����������������
�	��
���
������
�*

�����
��

/�
�
����& ���
 ��	���	 ��
���
���-�� � �	��	�	������� �� ������

�

 ��	�
� 	��� �
� ��	��� ���
��� � ��
�
�
���	���*
����	��������	������	

�

����*
��*=
��	�
�
�	

��
����	���	��
��/�
�
�����������
���	����	������
��-��*=
��	�
�
�	

��
����	���	��
���	����

�3�
�

�	��	�	������	����	���
	��	�����������
�	���
����������
������M�


���������

�	���
����	��	��
�
��������	��	��������
���M�
	��*
���	������*�*�
��������
�*�����
���	���
��
��*��>�����������	����	����
�����	C��	��M�
���
��
�
 	����
�����
�� �� ��� ���	�
�� ��>
��� ��� ������ 	����	����� �
��* 
����
�� ��� 	����	���

	��	����	
�/�� �

�
�����
���	�����
���	
������	����	������
�-������������

��
�
	��*�
�-����
����������
����
��

�
���� ��� *
� 	���	�

� 	�
	�	
������� �
-�	� �� 

	�	��-�� ��
��

�� ��� 	���	��
���� ��� � ����
��	�
�
*��	�/� (*=
��	�
�
� 	

��
� ���	���	��
���� ������ ������	��� ��� 
�
	��*�
���� ��
�	 ����

� ��
�
6�������� ���� 
9�
�	
��
�� ���� ��
��	���� ���
���-��� �	 ���
��
� 	�� ��
�� ��*
��� ��
 
���

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

	���
�	�
����$.�
���-����� 
�������*�
���*�
�
�����
��	�����	��������������
�����	�����
	�	�������������
���
��	���

����������
�
	��*�
�/�
�
�����	����	������
�������	

���������	C

�����-���
�������������
�	���	��
���������
����	C

�
	�� ��
�
 	��
�
��
� *
��

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

�
�����
�����������-�
	������

������
��	����	������
������	�	����
��
��	�
�	��
�
������
/�
� �



�����	����	������
����������
�����	

��������-���
�������������
�	���	��
���������
����	C

�	��
��
�
	��
�
��
�*
��

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

������
�
������ ����-� 
	������

��� �� �
��� ��
��� ���>
��� ��
�� ��� 
������ ���� �� 	�	���� �	����	���� ��
�/��
�����	���	��
���������	�������*
��
�
��

�	����*�
��
����
�	�
�/�� �
�
%�
������	���������������
��	����	������
��	���

��

�*����
�	���	��
��������
	�
�������������
�	����	��� ���
��-� �	��� ��
�
9 �
��	��� ��� ���

� �
�
	��*�
�-� ��
�
� ��
� �����	��� ������� 	��
�

��

�� �������� �
���
������� ��������
��������/�2�
���� ���

�� 
�
	��*�
� 	������	

�

�
������
��	*�
-�	 �� 	��� �	��
��� ����� �	���� ��
�� �������
����� ���/� ��*�
��
���� 
���
�	
��� ��
����������
�	��������	��
��������
���

	�

����	������
���������
��������/������
��	����
�
�����	���������������
���������
�����������
��
����	C

�	������	���������/�� �
�
2�
�� ��� &���� 	����	��� ���
�� 	�� ����	

�

�� �� *
� 	���	�

-� �������	�
� ��	��� ��� ����
��
��
�	������� 
����	C

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

�� ������	����� �����	��
��
��
�	�
/�
�
�����	����	������
����
����

���������	C

�����-� 	�-�	���� ��*�
��
����
�	�
-���
�����������
��
�	 ���	��
���� ����
 
��
��
��� �
�� �
�
 
��
��
���� �* 
�� 
���

�� *=
��	�
���� ���� �
� 
���
������	������
����
�	���	��
��������
����	C

-���
���
�	�������
����	C

�	���	��
��������
	���
�
��

�������������	���������������
�
9�
����������
������	���������������
�	��
���
������
��
�
��
���
�	���	��
��� 	���
�
��

�
�
������
9�


��������
������	C

����������
����
�
*

����
���
�	���	��
�������*

���
����	C

/�� �
�
���� 
��
���� ��&���
��	����
�� �	�	
�-�	���	��
���� ���
��� �
�	������� 
����	C

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

�� ��������� ��	��� ��� ���/�&���	 ���
��
� 	��� �	��� ���
���*�
��
���� �� ���
	���	��
���� ���� 	�� �
����	C

� 	�� ���
�� �����
�
��	�
� 	����
/� ��� �
��
��� ��� &���

 *��
�
���	�	
�-�	���	��
�������
����
���*�
��
������
�
��

�������������	����������	�����	���
��
�
	����
���	������
������
�	��
���
�������*
��*=
��	�
����
���

�������
�
���������	������
����
�
�
����	�	��������
�	���	��
�������/�� �
�

"8 1
�
����	�	�������	����	������
���
%�
�6�����

�
����	C
�����	����	������
���������
����
��������������	����������
������������
�������
����
��
9�	�
������
��	��������
�����
��	����	������
����
���*�����	�����������
��	�>��
��
��
���
��������
���	�������
����
�� ��������
��
��	��/������
�6������
	��
��������
�������
�
��	����� *�����	������� ��� �
�� 	�>���� 
�� 
���
��� �����
���	���� 
�����	��
��� ����������� �
�
������
��

����
�-���
�6����� �
����	C
��	 ����
��	�

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

�
�	�*	�	���������������	���������
�������/������
�6������
��	�����*�����	�����������
��	�>����
�
�
���
��������
���	�������������
��

��	����	������
�-���
�6���������	��
������
����	C
���
�
�	����	������
����
�������
����	C
����������
���	C

�*�����	���������
�����


���
�
	�

/�
�
(��

 �
����	�	��� ����� �	����	��� ���
�� 	�� 	���
� �	�
��-�� �
�
 	��
�
��
�* 
��

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

���	���� 
�
	�

�� �
�� 
�
	��*�
-� ��
�� �
�
�������	�
� ��	���� �� ����� ������ 
�* 

��� 
����	C

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

�	��
��	���	���
����	C

�	������	���������/� �



(��

�
����	�	���������	����	������
�����
�������	��	���
��	�
���4
/�/-���
����
�6������
��	���
������	�������
�������
�����������������
��

����
�-����	���
��	������
�	
����	��
�
�����
��������
�
��	�

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

�� ���� 
��	�

�
��*�����	������� ��� �
�� 	�>���� 
�� 
���
�� ���� ��
���	���� 
�� ��� �
��	�

��� ������� �� ��
�
������
��

����
�8-���
�6������������
�� ��
���
�	���������	������������� ��
�� 	����	������
��
*
��

����
������	������	��
������
����	C
���

������	��	���	�����
�
�����
���
������	�����
����
�� �
����	C
������ �
�*��	��� �� ��
�� 
���	�
� ��	������
�� �� ����
���������� ��
�
��
�� ��� �
�
������
�/�%�
�
	��
�
��
�*
��

����
������	�����������������

������
�����������	���������
��
�
����	C

� ��
� ��
� ���� ��� ��
� ����	

���	��� �
�
	�

� ���� ��
� ����� ����� 	�� ��� ����
��
�
����	C

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

����	���������
�*

���
����	C

�	�����
��
�����
�
��	�
�	����
�	 �� �
����	C

�	������	����� ����/�&��������	�
���	����� ������ ������
�
*

���
����	C

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

�*
��

����
���������������	��
��
���*
��
����	C

���
���
�����������	����� ����
���
����	C

����� �
�*��	�������
��
���	�
���	��
����
��������
������/�� �
�

4�,8 �	����	����	�*	�	�	
����
�
��	���	������
���� �
�

�8 �����	�	���	������

*�����
��	���
1
*�� ��
� 
��	��� 	������
���� ��
� �����	�	

��� �
 	��
�� �	����	��� �	�*	�	�	
�� ��� ��� 
��	���	 ��
�����
���
� �	��� ��
� ��*�����
� ��� ��
� ������������ ������
�
��� ��
� ��
� 

�	�	�	���� ���
�	����	����	�*	�	�����
����
��	���	������
��/�� �

�
+8 ���	���	������
����

&��
��	���	������
���	� �������������������
�	

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

��	��� ���
�� 


���	��� ���� ��� 	��� �	�*	�	�	
�/� ���	��� 	������
���� 	���

� *�� ��
� 6����� ��
�
�
����	C

������
�����


���
�
	�

-��
�����
	�
���	���
������/�
�
'
�������
������
�6�����������
��	���	������
����	���
����	C

���
�


���

�
	�
�����	��

��	��/� !��� �	���� �� ����	 ��� 
����	C

�	 �� ����	���� � �������� ��
��� �����
-�� ��
-�	 ���
��� �
����
����	��������
�6�����������
��	���	������
���/�� �
�

$8 �������
�	������
����
%�
�������
������������ �������
�	 ������
����4 ����
��	*�
�*��
�8� 	���

�*� �� �
�6�����
��
������	�	

��
�����
�������	����	����	�*	�	�	
����
�
��	���	�������
���
��	�����
���*�����
�
���� �
� ������������ ������
�
����� �
� ��
�

 �	�	�	������ � ��� 	����	��� �	�*	�	���� �
�
 ��	���
	������
��/�����
��	������ 	��� ������	���*
�� 
���

�*� �� �
� 
9�����
��� � �� �	9

�����������
�������������
���	����	������
���������	9

����*
�������
�6�����������
��	���	������
����	��
���
��	���	������
��/�
�
&��� �
�
 ��
�� ��	 ���
-� ��
� ��	��� ���
�� ��� �
� �	�*	�	����� ����
���	 ��
 ��	���

� ��	���� �
�
��
��	�	���� ��>
��	 ��
�
��� ���
�� ����� �	�	����� ��;����
��	*�
�	 ������
��/� %�	���������	 ��
�
���


���� ���	�*	�	��������������	C

������*��	����	�����
�
��
��	�
�	��
�
����
���
����	��

9�	���	��

����������
��	�����������
�	������
����������	���
��
/� �



%�
�����
��	������	��������	�	

����
��	���	 ��

�
��	�

�*��


���	�����
����������� ��
�
�	�*	�	���������
���� ����� �
�� �	������
��� � ��
��������
�	 ������
���� ��� �����
/�%�	��	 ��
�
����	C

� ��
� 	����


� 	��
 ��	��-��
 �� ���	 ����
�� �9�
 ��
���-�� �
�	 ��� ���� �*�
��
�����
�
�
����

/� ����

	�	��-�� �
�����
��	����� �	���� ����	�	

� ��� 
��	���� 	��� �
��	�� 	��
��	���
���	����
�����
��	������	���	��
9
��	�

-�	����	������
���
�*�����
��
����	C

�	��
��	����	���
*
� ������
��

� ��� ����
� ��
�	��/� !�� ��	�� ��� ����� 	�� �
����	C

� 	��� ���	�� ��� ����� �����
����
��	������
9�	���	��������
�����
��	������	��/�� �
�
%�������	���������������
���
������
�	���
������
�����
��	*�
����
����
��������

����� 	�*	�	���
��
�
��	���������
����	���������	��� �����
��������	����� ���
�����������


�/�%�������	���
������ �
���	��� ��� 
��	��� ������
��� ��
� �
����	C

� 
	�
����� 	��
 ��	��/� %�������	��� ������
�
���	���� ��� �
�� 	�*	�	���� �����
���� �
�	 ����


�	 ��� �
�� ����	���� �������� �� �
�� 	�*	�	���
������
���� �
� ��
� �����	C

���
��� �
�� 	�
���� � ��
�����
��	*�
����
���� 	��� ��
�
� �
��	�
�
	��
�
����
���
/�� �

�
@8 �	����	����	�*	�	�	
��

�	����	���� 	�*	�	�	
�� ��
�� 
����	C

� ��
��� �
� 6����� *
���
����� ������ �� ��
� ������������
����	�	������ � ��
�	 ������
���/� �	����	���� 	�*	�	�	
���� 
�	 �	�	����� �
����

�� ��� �	��� ���
/��
%�������	�������������	��
	�
���������	*���*�
������
�	���
�����	����	����	�*	�	�	
��	��


���

�
������� 
�� �	��� ���
�� ���� 
�� 	����	���� 	�*	�	�	
�� ���	 �	�	���� 
����	�	��/� %�������	����� ����

	�
������ ���	*���*�
� ���� ���	�	�	���� ��� 	����	��� �	�*	�	�	
��� �� �G%�D� ��
�� 
����	C

�
	��

	��
���	������	���������/�
�
�	����	����	�*	�	�	
����
������	�	

����
	��
���	����	����	�*	�	�	
������G%�D�������
���	����	���
�	�*	�	�	
�/�

�
 8 �	����	����	�*	�	�	
������G%�D�

�	����	���� 	�*	�	�	
��� �
��� ���	�	

� ����� ��G%�D���
��� �
�� 	����	���� 	�*	�	���	 ������	��
���
����	

���	������������*
���	
�*���������	�
���������������*��	�
������*	���	��������	���
);��'����.$�����	
�-�����
�
��������
	��-����	��	��

�	����

��������G%�D/�
�
&��	����	����	�*	�	���	�������	�	

�����
�
��������
	���	�3�
�

	������*

������	�

���	��	������������
�������
�����
�������	���	��	����
��
����
��M�
���	�	�	����
����	�	��-�	��	�������������������	�����	

��	�	

��	����	���	������
�����������
�
6����������
�����
��
����
��������
�
��������������
�����������;�
�������	����>	��M����
	��	����

�	���	�
������	������

�	����

���
�
��
��	�
�������

�	���	������
��/�

�
&�� 	����	���� 	�*	�	���� ��
���� ���� � �	����	��� �	�*	�	���� 
�
�� ��� ���
	���� ��� ���	��
���
����	

���	��� ���������*
���	
�*���� �����	�
����� ������� �� �*��	�
������*	���	�������*
 �


�	����

��������G%�D������	�	�	����
����	�	���	�3�
�

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

��
����� 
����
�
���� ��� 
����	�	���
	�����	��
�������������
����
��	�
���	�
M� �



��
��	����	����	�*	�	�����������������������������	����	������
�������	����	����	�*	�	�	
�����
*���-� ��	��� 	�� �����

��� 
� 	��� �
��������
� 	��
� �����

� ��� �� ��	�� ����
� *��	�-�	 ��
�����
���
��	�����
�6�����A��
����
��

��	�>������
�
������	��
���
��������
��-���
�
	�������	����*������
������	���	������	


�	��
���������������*��	�M����
	��������������������������������	�	�����
�������
�
�*




�

�	���	�
�-���
�);��'��
�.$#��
 ��	���� �
� 
��	�
�� ��*	�

�� ��������4 ���
���� � �	�*	�	��8�� ��*
 �
 
�	����

� ���� ��
�G%�D/�

�
�	����	���� 	�*	�	�	
������G%�D���
�����

������	���� ��
-��	��������� 	����������
����	�	������
�
�
����
�
����
����	C

�	������	���������/�� %�
��
����	�����������
����	C

�	������	�����
����� 	���������
�� ����	 ��
�
�����	
����� �
� �	����	��� �	�*	�	�����
�	 ��	 ����


� 	��� �
�L ���
��
��	�����
�����
����	�
�	�
��	����
�������	
��

�����
�
������������
�
��	�
�	����
/�

�
,8 (��
���	����	����	�*	�	�	
�� �

(��
�� �	����	��� �	�*	�	�	
��� �
���*�
��
������
����

� ��������	C

��������	���� �
�
� �
��	�
�
	��
�
����
���
-��	���	��
�
���
9�
��
��
����	C

�������
��
��	�
��	
�
�*��	�/�
�
%�
�
��
��	�
� 	��
�
����
���
�	 �����
���
������ ������	���� �
������	C

������������ 	����	���
�	�*	�	�����
��������	���	��
�
���
9�
��
���
����
��
�
������
�	�
/�%�
�
��
��	�
�	��
�
������
�
	��� �
�� ��
�� ����
9 ������
 	��������
� �	���

�� ����
��� ���� ���
���-� 	����
	����� ��� 

���� 
�
��	���� ��	
� ��� �
�
	�

� 4����� ����� ��� 	��
����� ����� ��� ��
� 
��
��	�
� 	��
�
��� ���
8� ��
�
��������	�����������
����
����
�	�������
	������������������
�
9�
��

��	�
������
��	����	���
�	�*	�	��-��� � 4��
�
� �������	��
8�� �� ����
���
 �	�
-�� ��� �
��
 ��� ����	���� ��������� 	�	�	���
�
����	�	��/�
�

"8 �	����	����������

�����������
&�� 	����	���� ������

� ���������	 ��� ��� ������� ����� �
��	�
�� ��
�	 ���
��� ��� �>
��� 
�	�	

�
����
����� ��� 
	�*���
�� �
� ���

�� ������� ���� 	��	 ������ *
����
� �� ��
�	�	

�
 
*����� �	��� ���
��>
�����
������
��
�
�	�������
���
��	�����
��
���������

*��	������
��/�� �
�
�	����	����������

�����������	�*	�	�	
����
�	�	�	������
����

������
	����	������
����
-�	������


�	����

��������G%�D-���
���*�
��
������
����

������
��	��
����3�
�

��
� ������� ��� ��
��*� 	���	��� ��

�� ��
� ��������-� ���

 �
��	�

�	 �� �����
���
��	���);
��'���.$"-�Provisions, Contingent Liabilities and Contingent AssetsM���
�
��
��������	�	�	������
����	C

-��
����������	�
������	C��	����
����	C

�	�������
���
�
�	���);��'���.�B/� �

�
B8 1
�
����	�	�������	����	����	�*	�	�	
��

%�
�6�����

�
����	C
���	����	����	 �*	�	�	
����
����
�6��������*�	���	������
�
	������

-�
����
�

��� �� �
�� 
9�	�
/� %�
�
	 ��
�
��
�*
 ��

�� ��
�� ����	���� �������� � ��
�� 	����	���
�	�*	�	���

�
����	C

���
���
�����	

���	�����	
���
�����*�
�	���
����	C

�	������	���������/�
� �



4�"8 1
�	���	�
��	����	���	������
����
�

%�
�6 �����
 ��
���	 ����� � ���	
����� � 

�	���	�
�� 	����	���	 ������
����� ��� ����
�	 ��� 
9�����
� ���
	��
�
������
���
����
	���
9�����
����
��	�>-�	����
	������
	���
9�����
�������
����������-�	��
�
���
���
���������
������;����
���������/�� �
�
1
�	���	�
����
�	�	�	������
����	C

������	������
������
�
��
���
�

�	���	�
����������	��
��
�

�	����
��
�� �
�� �*�
��
������ 
�
����

�� �� ��
	�� ��	��� ���
� ���� �
�
 �
�� ��
 ����� 
����	����
 �	�
/�� %�
�
�
����	���� �	��� �� ����� 	�� �
����	C

�	 ��� ���	��� ��� ����	 ��

	��
��-� ���
���� �
�
 
�	���	�
�	 ��


�	����

���
�
��
��	�
����� ��

�	���	������
��-� 	����	������
���
�� 	�	��������
��
����	�	��� 	��
����	����������

�
�
�������
������
������
��

�
��
���	����	�/�� �
�
&�
 
�	���	�
� �	��� ��� ��	�	�
� ��	�� ����
� 	�� �
����	C

� ��� �� �	����	��� ���
�M� �� 

�	���	�
�� 	��� ��
�
���	�
���	������
�	���
����	C

�������	����	����	�*	�	��/�&�

�	���	�
�	����
�
��

���������;����
���
���
��� ��� �� ��;����
��� �	�*	�	���	 ��� �
� �
��	�	��������	���� ��� �
� 	������
��� 	�����
� ����� ��
��
�
���������
�	��	������
9�
��

����*
��
��	C

�����
���

��	��	����
��
�������/�(��
��

�	���	�
����
�
��
�
��

��������
������
����������
����	�*	�	�	
�/�

�
�8 ��*




�

�	���	�
��

1
�	���	�
�� 
�*




�	 ����� ;

�	���	�
�� ����� ��������� ��
�� �
��

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

��� �
�
 
�	�	�	���� ����
 
�	���	�
-�� �
	��� 	�>���� 
� �������
�	��	����� 
� ����
���
�
���

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

�����G%�D/�� �

�
+8 E

�
��������	���

%�
� 6����� 

�	����
��� 
���	��� 

�	���	 ������
���-� ��	��� 	����

�

 �	���	�
�-�
 �*




�


�	���	�
��� �
��� �;

�	���	�
��	 ��� 
��
����� �� ��
	���� ���
����� 	�>-�� ��
 	��
��� �	���� ��
�
�

�
�-�� ����� �����

�
���� ��

�
���� ��
 �� 	��
���
����	 �����
	�����
 ���	���/�� E

�
��� ��
���
	���
9�����
��	�>�����	�������	��
������
��������

�������������������

�
�/�
�
&����
�	��
��	��������
��

�
��
���	����	�-���
�
��	���
����
������
��
���	����	��*
��

����
�
�

�	���	������
�����
���
��

�

�	�
�-��������	���	����	�>������
�
����*=
��	�
����
�	���
�����
���� �����

 ���>	����� �	�����
 
�
�� �������	���/� �����
����
-�� ��� �
�	 ��
��	���� ��� �
�
�

�
�� �
����� �� ����	���*� �	�-�� �
�6����� 
����
������
��
��� �
��
 
�	���	 ������
���	 ��
�	�����
��
��	�
�	������
��	��������
��	����	������
���������������������
��

�

�	�
�/�
�

$8 ��	������
��

�
��
�����
��	����
���	������
����

�	���	�
���������
�

�	����

���
�����	��������	������
��

�
��
��
��
����	C

�	������	����������	��

	��
��-����
��
���	������������
��	����
���	������
����
��
��

�

����
������ 	�*	�	����������
�����	*���*�
������
��

�

��	�>/�%�
������
�	����
���	��
����
������
��

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

�

�	�
������	*���*�
������
��

�

�
�	�>� ��
� �
����	C

� 	��� �
� �	�
� ��� ��
� ������	
��

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

�

�	�
�/� �



E

�
��������	���	��
	�����	��

���
����
�6������
��>
����
��

�	����
���	����	�M���
��
��
��
 
�	���	 ������
���
 9�	�
���� � 	��� ��
-� �
��	���

��� �
 9
��	�

M� ���� �
��	 ������ ���
��
����	�	
��� ���� 

�
�� ������	��/� %�
�� �	��� ���
�� 
=����
���� �� ��
�� ����	���� ������� �� ��
�
�

�

�	�
����	�	����������
��

�

��	�>�	�������	C

��������	��������������������
��
/�

�
@8 �����������

�
��

%�
�
 ��
��	�
� ����	���� ��� ����
��	 ��� �
� ��	��� ���
� ���

 �	���	�
�� ������ �
�

 �	����

�� �
�
����	�����������������

�
��	���
����	C

�	�����
�������
�
��	�
�	����
/�%�
���	����������
�
���	��������
�	�
��
��	�
�����	���	���
����	C

�	��

	��
���	������	���������-���
�	��	����


�
	����
�L�	����	���	����
���
��������	�
�	�
�/�
�
&���������
�	�������
����	C

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

�	��
��	���
��
��
�����	�	

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

�

�	�
��	���
����	C

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

� ����
�
���� ���� ����
�
��	�
�	 ����
�� ��� �
�
�
����	C

��

�

�	�
�/�E��
�
�-���
����
����
�������������	��������	���

�

��
������	����
�
�
����	�	����� �� ��� �;�	����	����� �
��� ����� ��;�	����	��� �	�*	�	��-�� �
�� �	��� ��
�� ���
��
��
�	������� ��������

�	� �
 ��	���� �
� ������
��

�� ����
 ��	���� �
� 	����


� 	�� ��
� 	�	�	���
�
����
�
��������
�����������
����;�	����	������
��������;�	����	����	�*	�	��/�
�
E

�
��������	���	��
	�����	��

���
����
�6������
��>
����
��

�	����
���	����	�M���
��
��
�� 

�	���	 ������
���
 9�	�
��� ��	 ��� ��
-� �
��	���

��� �
 9
��	�

M� ��� ��
�� 	������ ���
��
����	�	
�������

�
��������	��/�&�����	�������������������

�	��
��	������������	�
��
��	���
	��
��	�����
�	���
����	C

���
����
����
�������������	���	�����	���
����
����	C

�	������	��
���� ���/�� 2�
��� � ���
������ �������	���	 ��� ��� ���
�� 
9�
��

� ����� ���-�� �
�� �	���� �� ����
���������

�	��
��	���	���
����	C

�	��

	��
���	������	���������/�

�
4�B8 ��	������
�

�
��	������
�	����
���	�
����������
�*
��
�
	�

�����
���������
�������	
����������
����� 	�*	�	���	�����
��

����� �������	���*
��

�����>
��� ���	�	������ ���� �
��
����
�
���
��
-� �
���
�
���� ����
��
��
�������	�
�	��
	�
������*�
���*�
����
��	���

���	��������
��������	����
���	��
/����
��	���	�����
�
��	������
����������
��������	�*	�	��-���
�6�������>
��	��������������
��������
�	��	��������
����
�����
�	�*	�	���	�����>
������	�	����������
���>
�����
��������
�	��	���	��������������
����	�	�����
����
��
���� 	�*	�	����� �� �
��
����
�
���
 ��
/� ��	��� ���
�� ����
����
�
�����
N���
 	�������
�� �����
��	 ��
��
�
� ������	
��

� �	����	���� ���
�
���� 	�� 

�
��	�

� ��� ����� �� *��	�-� 
9�
���� ��� ����
;*��

�
����
��� ��������	����� ������ 
��	��	��� �
� ����
� ���);��'����.+-�Share-Based Payment;� �
��	���
��������	�����������
��	��	����
�����
����);��'���.�"-�LeasesM���
��
����
�
������������
����
�
�	�	���	�	
��� �� ��	��� ���
�* ����� 
�� ��� ��	��� ���
-��� ������� 
�� �
��	C�*�
�� ���
� 	��) ;��'���..+ -�
Inventories-��������
�	����
�	��);��'���.$,/�

�
����

	�	��-������	����	����
����	���������
�-���	������
��
����
�
������
����
���	C

�	����D
�
���
�-�+����$�*��

������
�

��

������	�����
�	�����������
���	������
��
����
�
������
��*�
���*�
�
��
���
��	��	�	����
������
�	�����������
���	������
��
����
�
���	��	���
��	�
��/�

� �



4�#8 &������	�����
���
����
���

������
���	��	���'	�����������
�%��

����
�
�
�

%�
�6����������	�	
����
�
�	��	����	��������	�����	*�
����
��/���	��	����	������������
�� �������
�
���
���
����������

���

���������
���
������
����

-���
�
�	��	����	������������
���������

�
��
�� 
����

��� �� ���� ����� ��
� 6����� ��	
�� ���� �����
/� ���
 �	��	��� �	����� ����� ��
� ���
���
���
�������

���

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

������	����
�
�
��-���
�
�	��	���� 	�*	�	�	
����
������
����

/�E��
�
�-�������
�
�	��	���� 	�*	�	�	
�� �����
9�


�
��
���������
���������

���

���������
-���
�����������	���
����

������
�*
���
��	���
������
�
�
����
��
��
����	����
�	�
/�
�
4+.8 %�
����������
��
�����	���
����������	
��

��	����	�������
�
����

�
%�
�6�������������	
��

��	����	�������
�
����������*�	��	������:	�	�������������
�����
��	����
�
��
�������

�*����
�*���
����
	�
����������
*������+$-�+.�,/�� �

�
�

4. SIGNIFICANT ACCOUNTING JUDGMENTS AND KEY SOURCES OF
ESTIMATION UNCERTAINTIES:

�
���� �
�� ���	���	��� ��� ��
�6 �������� ������	����� �	�	
�-�� �	��� ��
�

 ���	*

�	 ��! ��
�$ -�
�����
�
���	 �� �
��	�

�� ��� �>
�= �
��
���-�
 ��	���
��� �
� �������	���� �*����� �
�� ����	���
��������������
�����
��	�*	�	�	
���������
������
�
	��������
�����������
�������
�/�&�������
������
����
	��
���������
�
�����
�
��	���
�/�
�
%�
�
 ��	���
�� ��
��� 

���	���� ������	����� �
� �
�	
�

����� ����� �	���*� �	�/� '
�	�	����� ��
�������	���
��	���
����
��
����	C

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

�	����
��
�	�	���
���
���������������
�	�
����	����
��
�	�
������
��
�	�	�����
������
��
�	�
��	����
��
�	�	������
����
*��������
�����
������
��
�	�
�/�
�

4�8 '
�
��
��
����	�	���
�

'
�
��
������������������������	

��
��	�
��	���
����	C

�*���
�
�
��
������
�����
���������
�	���
�����
���������/�%�
�����
���������
�	��������
����������	��

�
��	�

�����
�����*�
�
��	���	�����
�
	����*=
�����������
�����
���

��������������
/�

�
4+8 1
�	�

�*
�
�	���*�	���	���

�
%�
�6�������

�	�

�*
�
�	���*�	���	���	��

�
��	�

�*��

���� ��
�������	���������	�������	

�����
�����
�
�
����
������������
����	����
�	�
/�&�����	����������	������
���
�6�������*
���
��	���
�����
��
����	�*�
�-���������
	����������
�-����
�����
9�
��

������
��������	���
��
����
�������	������
�/�



4$8 2������������	�	���
�

����	�	����������
�
9�
��

�������������������*�	���	������
��
����	C

������
�*
���
��	���
������
�

9�
�
	���
�� 
��	�

�� �� �
���
�� �
� 6�������� ���
���� �
�� ����
��*� 	���	���/� ����	�	������ 
�


�
��	�

�*����
�
��	���
�*��

���������
9�
�	
��
/�

�
4@8 1
�
��

���9�

�
'
����	�	����� 
�� 
����
�
���� ��
 
�
��

� ��9�� ��
����� 
� �	�*	�	�	
�� �
��	�
�� �
�� ����
�
�����
=�
��
��-�	 ���� ��	�����-���
��
��� ��� 
����	C
�	 �� ��
� ����
�� ��
 
�
��

�� �9����
 ���	 ���� �
��

�* ��
�����
�
�����=�
��
�����
��������	���	����
������
/�

�
4 8 ���	���

���
�����	�
���������
���-������-�
��	��
�����
�	�����	*�
����
���

�
?�
�����	�
������

��
�	��	�����
�

�
��	�

�*����
������
�
�����=�
��
��/�

�
5.  SEGMENT INFORMATION:
�

4�8 %�
�6�����
	�����
����
���	����
��
���
�

%�
�6 �����	 ��� ��� �
��	�

�� �� 
	�����
� ��
���	���� 
��
���	 �������	��/�� %�
�6 ����� 	���
�
��� ��

�
��

������
�
����
���	���	����	���	�������	�������	����	9�*��	�
�����	��-����

���	*

�*
���/�

0��	�
����
��
��� � :�	�����
����
��
��	�
��
� � �
:���	�
�	��������
����>��*��	�
��� � (�
���	����������
�
����������	�
�	��������
����>��
:���	������
�
������
���	���*��	�
��� � (�
���	����������
�
����������	������
�
����
�	�
�

�
����
���*��	�
��� � ���
����
��
���������
�
���������	���*��	�
��� � ���������	����������	*�
����
���4���
����>�-�
���-�
��/8�
D��������
����>����
��
���
�
� ��
���
���*��	�
���

� (�
���	�����
������
�
���������������
����>����
�
�
���
���
���
���

(��
��*��	�
��
�� � ���
	���*��	�
��-�����
���
�*��	�
��-�����	���
���
*��	�
��-�)����;	����������
���	���*��	�
��-������'	�
��
'
������	�����
���	���*��	�
�����
��
�
��*�
�
�
����
*��	�
���

� �



4+8 %�
�� �����	���� �*�
�� ���	

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


�1
�
�*
��$�-�+.� ���
�+.�@3�
�
4	8�1
�
�*
��$�-�+.� �

4?�	�3�����������
�����)��
������8�
�

�
:���	�
�	�����
���
����>��
*��	�
���

:���	������
�
� 
����

��
���	���
*��	�
���

�	�
�


�
����
���
*��	�
���

���������	���
*��	�
���

D�����
���
����>��
� ��
��
���
�
� ��
���
���
*��	�
���

(��
��
*��	�
��
�� %�����

%������
�
��
� �-.. -"+,-+B"� @�"-,B,-,@"� ##"-$�@-.. � B.@- @ -.$#� �".-�B$-,$#� $#.-,B�-"$B� $-"B,-�$"-$  �

���
�*��	�
�����	��
�
�
��
� ;� ;� ;� ;� ;� B-"#+-"+#� B-"#+-"+#�

�9�
������
�
��
� �-.. -"+,-+B"� @�"-,B,-,@"� ##"-$�@-.. � B.@- @ -.$#� �".-�B$-,$#� $B�-BB#-..#� $-"""-$@@-,+,�
(�
���	�������	�� #�-�+.-$@#� ,B-"+,-B� � B,-$B#-.B"� ;� $ - #,-@B#� ,"-"B@-@� � $@#-,�"-�  �
1
��
�	��	�����
�

�����	C��	��� @".-.,+-"@�� ��#-,@+-$$$� ;� �$B-@#B� �#-BB+- ",� "@-$"B-.,$� ,B@-�.@-+���
�

4		8�1
�
�*
��$�-�+.�@�
4?�	�3�����������
�����)��
������8�

�

�
:���	�
�	�����
���
����>��
*��	�
���

:���	������
�
� 
����

��
���	���
*��	�
���

�	�
�


�
����
���
*��	�
���

���������	���
*��	�
���

D�����
���
����>��
� ��
��
���
�
� ��
���
���
*��	�
���

(��
��
*��	�
��
�� %�����

%������
�
��
� #,B-,.,-@,.�  ��-,#$-"  � ",$-$B"-@"+� ,#+- �B-+ .� � $- "$-$B#� ,�"-�..-  @� $-".,-B"#-BB.�
���
�*��	�
�����	��

�
�
��
� ;� � ;� � ;� � ;� ;� B- ."-$"#� B- ."-$"#�
�9�
������
�
��
� #,B-,.,-@,.�  ��-,#$-"  � ",$-$B"-@"+� ,#+- �B-+ .� � $- "$-$B#� ,.B- #$-�" � $-,#B-$"+- .��

(�
���	�������	�� "#-"+"-B"#� � #-BBB-$$B� $"-.�@-$� � +-"� - B#� +#-+."-$�$� B�-#. -,BB� $#.-@ #-�++�

1
��
�	��	�����
�
�����	C��	��� @,"-+�#-�+.� � ��$-#.,-$+.� � ;� � +B@-B@+� �B-�$,- "�� B@-# B-@,�� ,B@- . -$�@�

�
%�
� 6�����
�
 ����� ��� ��	

�	 �������	���� ��� ��
��� �
�� 	�*	�	���� ���
 ������
 ���	���� 
��
��-� ��
�
�
�	������	����	���	�������	���������������������������
����
��	��
��
������
�
��
��	�/�� �
�
�

6. CASH AND CASH EQUIVALENTS:
�

1
��	�������������
������
��	���
����������1
�
�*
��$�-�+.� ���
�+.�@-���
�����������3�
� 4?�	�3�����������
�����)��
������8�

1
�
�*
��$�-�+.� � 1
�
�*
��$�-�+.�@�

����� � "� � +-.,.�
1
���
�

���	��� ��#-" �-BB,� �+"-#�.-+B+�
�����
� �	���
����� ���	�	

��� � �����;�
���	� �
���
���
���
���  -.B�-. ,� +"-B$+- +"�

� �+@-B$+-#@#� �  -"@@-B,#�

�



7. RESTRICTED FINANCIAL INSTRUMENTS: 
�

1
��	�������������
������
��	���
�����������
��
���	��

�	����
�������1
�
�*
��$�-�+.� ���
�+.�@-�
��
�����������3�

� 4?�	�3�����������
�����)��
������8�
� � 1
���	��	��� � 1
�
�*
��$�-�+.� � � 1
�
�*
��$�-�+.�@�
� � � � � � �
�������
������

��	���
���� �

'
���	��

�	����
�����

�	����

�
������
�4O8�

�
 ,- @.-".#� �  �-#$,-"B,�

4O8�&
����
���
�
	�

���������������*��	�
�����
����
���
�����������
�
	�

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

�	������
��	����	������������	��������
�5�����'	�
��'
������	������=
��/7�

�
�

8. DERIVATIVE INSTRUMENTS: 
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(3) Detail of risks and the Group’s strategy

Detail of risks: The Group is exposed to risks of fluctuations in exchange rates of Korean won 
against foreign currencies and interest rate appreciation on the repayment of foreign currency-
denominated debentures. Also, the Group is exposed to cash flow risk associated with change in 
interest rate of Korean won-denominated debentures.

Strategy: The Group entered into cross-currency interest rate swap contracts to fix the principal 
and interest amount in Korean won and interest rate swap contracts to fix the interest rate of 
Korean won-denominated debentures.

(4) Detail of cross-currency swaps (cash flow hedge) as of December 31, 2015, is as follows:
(Unit: In thousands of Korean won, JPY, USD, EUR and HKD) 

Notional amount Interest rate Contract 
Foreign 

exchange rateCounterparty Contract period Payment Receipt
Payment

(%)
Receipt

(%)

Goldman Sachs 10/01/2013-10/01/2018 161,934,000 JPY 15,000,000 3.28 2.00 10.80
Societe Generale 10/16/2014-04/16/2018 105,990,000 USD 100,000 2.11 2.00 1,059.90
BNP-PARIBAS 10/16/2014-04/16/2018 105,990,000 USD 100,000 2.11 2.00 1,059.90
Standard Chartered 10/16/2014-04/16/2018 105,990,000 USD 100,000 2.11 2.00 1,059.90
MIZUHO BANK 10/27/2015-10/27/2017 125,510,000 USD 110,000 1.51 LIBOR+0.50 1,141.00
DBS BANK 12/03/2015-12/03/2017 173,925,000 USD 150,000 1.65 LIBOR+0.40 1,159.50
(*) London InterBank Offered Rate (“LIBOR”)

(5) Detail of interest rate swaps (cash flow hedge) as of December, 2015, is as follows:
(Unit: In thousands of Korean won) 

Interest rate

Counterparty Contract period
Notional 
amount

Payment
(%)

Receipt
(%)

Standard Chartered 07/16/2010–07/16/2020 50,000,000 4.97 Pegged with (IRS Index
Standard Chartered 08/09/2010–08/09/2020 40,000,000 4.86 Pegged with IRS Index
Goldman Sachs 08/09/2010–08/09/2020 30,000,000 4.86 Pegged with IRS Index
BNP-PARIBAS 08/09/2010–08/09/2020 30,000,000 4.86 Pegged with IRS Index
BNP-PARIBAS 11/23/2010–11/23/2020 20,000,000 4.59 Pegged with BPSTAR Index
Nomura Financial

Investment 08/20/2014–08/20/2029 50,000,000 3.11 4.07
Nomura Financial

Investment 09/04/2014–09/04/2029 50,000,000 3.07 4.06
BNP-PARIBAS 09/15/2014–09/15/2029 100,000,000 3.10 4.06

(6) Valuation and transaction gain (loss) of derivative instruments for the year ended December 31, 
2015 and 2014, are as follows:

 (Unit: In thousands of Korean won) 
Valuation gain (loss) Transaction loss

Finance income (loss) Other comprehensive income (*) Finance loss
2015 2014 2015 2014 2015 2014

Cash flow hedge 34,905,500 ( 2,764,999) 1,183,000 ( 7,332,120) 12,324,207 ( 2,630,864)

(*) Net of tax effects  



9. TRADE AND OTHER RECEIVABLES

4�8� 1
��	���������

����������
�
	��*�
��������1
�
�*
��$�-�+.� ���
�+.�@-���
�����������3�
4?�	�3�����������
�����)��
������8�

� � 1
�
�*
��$�-�+.� � � 1
�
�*
��$�-�+.�@�

�
�

�
6����� �

&�������
�
����
��*�����
��������� �

0��>�
����
� �

�
6����� �

&�������
�
����
��*�����
��������� �

0��>�
����
�

����
��3� � � � � � � � � � � � �
%��

��
�
	��*�
�� � $+@-B# -,@#� � 4 �-.".-@�#8� � $+$-B+ -+$.� � +BB-  +-#, � � 4 +-�+"-@"�8� � +B,-@+ -@#@�

(��
���
�
	��*�
�� � ".-@�+-B#B� � 4,-,#+-�@�8� � ,$-"+.-" "� � �, -.B"-.B"� � 4,-B"+-� ,8� � � B-+�@-#$��

� � � � � � �

%����� � $# -$.B- @"� � � 4"-",+- ,.8� � $B"- @ -#B"� � @ $-,@.-. +� � � 4B-###-,+"8� � @@@-,@.-@+ �

� � � � � � � � � � � � �

�
�

6����� �

��
�
���
����
�


	������� � 0��>�����
� � 6����� �

��
�
���
����
�


	������� � 0��>�����
�
!��;����
��3� � � � � � � � � � � � �

%��

��
�
	��*�
�� � +B$-B @- ,+� � � 4$..-#B@8� � +B$-  $- "B� � $ "-$,.-" #� � � 4�B-#B"-"  8� � $$B-$"$-..@�

(��
���
�
	��*�
�� � �  -#B$-B,@� � ;� � �  -#B$-B,@� � �  -�..-"##� � ;� � �  -�..-"##�

� � � � � � �

%����� � @$#-B$B-@+,� � 4 $..-#B@8� � @$#- $"-@@+� �  �+-@,�-  B� � 4 �B-#B"-"  8� � @#$-@"$-B.$�

�
� 4+8� (��
���
�
	��*�
��������1
�
�*
��$�-�+.� ���
�+.�@-���
�����������3�

4?�	�3�����������
�����)��
������8�
� � 1
�
�*
��$�-�+.� � � 1
�
�*
��$�-�+.�@�

�
�

�
6����� �

&�������
�
����
��*�����
��������� �

0��>�
����
� �

�
6����� �

&�������
�
����
��*�����
��������� �

0��>�
����
�

����
��3� � � � � � � � � � � � �
&���������
�
	��*�
�� �  "-$.B-# #� � 4 ,-,#+-�@�8� �  .-,�,-B�B� � �,.- �"-@,,� � 4 ,-B"+-� ,8� � � $-,@ -$�.�

&����

�	����
� � �+-" �-". � � ;� � �+-" �-". � � @-+�,-#$ � � ;� � @-+�,-#$ �

1
���	�� � $ +-+$@� � ;� � $ +-+$@� � $ +-,B,� � ;� � $ +-,B,�

� � � � � � � � � � � � �

%����� � ".-@�+-B#B� � � 4,-,#+-�@�8� � ,$-"+.-" "� � �, -.B"-.B"� � � 4,-B"+-� ,8� � � B-+�@-#$��

� � � � � � � � � � � � �

�
�

6����� �

��
�
���
����
�


	������� � 0��>�����
� � 6����� �

��
�
���
����
�


	������� � 0��>�����
�
!��;����
��3� � � � � � � � � � � � �

1
���	�� � �  -#B$-B,@� � ;� � �  -#B$-B,@� � �  -�..-"##� � ;� � �  -�..-"##�

� � � � � � �

%����� � �  -#B$-B,@� � ;� � �  -#B$-B,@� � �  -�..-"##� � ;� � �  -�..-"##�

� �



4$8� ��

	���	�>���
���������
�����
��*��������������
�
%�
��*��
�� ��

���
�� ��
��� 
�
	��*�
��� �
� �����	�	

� ���� ����� ��
� �
�
	��*�
����
��
����

� ���
�����	C

�����/�� %��

�����������
�
	��*�
���
����;	��
�
��;*
��	�����
���
��
�
���������$.�
�����
�
��/�
�
4	8 1
��	��������
���	���������

�����������
�
	��*�
��������1
�
�*
��$�-�+.� ���
�+.�@-���
����

�������3�
4?�	�3�����������
�����)��
������8�

� 1
�
�*
��$�-�+.� � 1
�
�*
��$�-�+.�@�

!
	��
����
�
�
�����	���	�

����

�����������
�
	��*�
��  B.-+"B-#$#� ,�+-,,B-�+.�
(�
�
�
�*�������	���	�

����

�����������
�
	��*�
�� � + -�,,-#"@� +"-$@ -$@.�

:��
������+@�������� #- @@-B,#�  -@",-�++�
�+�������K+@�������� �@-.#$-,#@� �,-#�@-,.+�
,�������K�+��������  @�-$,#� +-  @-�" �
$�������K,�������� #,#- ".� �-,@$-, ��
�������K$�������� �"-@"+� " ,-"#.�

%��

�����������
�
	��*�
���
��

�����	���	��
��� $-$.@-+#B�  -#..-+,@�
:��
������+@�������� "..- .��  @�-+  �
�+�������K+@��������  -",+� �-B.�-#$"�
,�������K�+�������� $.#-B@#� +-+. -.$ �
$�������K,�������� �-+� -�+$� �$-�@,�
�������K$�������� �-."$-.,$� �-$$B-B#��

,.B-" .-+��� ,@ -#�$-"+@�
D
��3���������
�����
��*�������������� 4�-.".-@�#8� 4+-�+"-@"�8�
� ,."-,"#-"#+� ,@$-"B,-+ $�

�
4		8 1
��	��������
���	���������
���
�
	��*�
��������1
�
�*
��$�-�+.� ���
�+.�@-���
�����������3�

4?�	�3�����������
�����)��
������8�
� � 1
�
�*
��$�-�+.� � 1
�
�*
��$�-�+.�@�

!
	��
����
�
�
�����	���	�

����

�����������
�
	��*�
�� � +�B-#,�-"�+� $�+-�#+-,B �
(�
�
�
�*�������	���	�

����

�����������
�
	��*�
�� � � B+- ,.� ��$-$.@�

:��
������+@�������� � +@-@,.� � $"-"�+�

�+�������K+@�������� � ;� � ;�

,�������K�+�������� � ;� � ".-...�

$�������K,�������� �  B-�..� � �-B,��

�������K$�������� � ;� � $-"$��
%��

�����������
�
	��*�
���
��

�����	���	��
��� � "-$ +-@#.� � "-BB�-B#"�

:��
������+@�������� � ,-@. -#�+� � ,-@+#-.#+�

�+�������K+@�������� � $,,-@$ � � ,. - @B�

,�������K�+�������� � +� -� ,� � $".-@�.�

$�������K,�������� � + @-@".� �  ,�

�������K$�������� � ��.- �"� � @",-"#��
++,-$#,-",+� $+.-�B"-BB,�

D
��3���������
�����
��*�������������� � 4,-,#+-�@�8� � 4,-B"+-� ,8�
� � +�#-".@-,+�� � $�$-$� -"$.�

� �



4@8� �����
��	����������
��������

���
����
���
�
	��*�
��������
��
���
�


�1
�
�*
��$�-�+.� �
��
�+.�@-���
�����������3�

4?�	�3�����������
�����)��
������8�

�
�
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15. INVESTMENT IN ASSOCIATES:
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(ii) December 31, 2014 
 (Unit: In thousands of Korean won) 

Net book value
at January 1, 2014

Additions
(*1) Amortizations

Impairment
loss(*2) Transfer Others(*3)

Changes in 
consolidation

scope (*4)

Net book value
at December 31, 

2014

Software 16,405,251 5,236,518 ( 5,313,583) - - 310 ( 17,175) 16,311,321 

Industrial 
proprietary rights 185,834 16,749 (34,745) - - - - 167,838 

Intangible assets 
under development 2,232,052,663 611,253,181 - (11,432,790) (308,167,704) (1,093,287) - 2,522,612,063 

Concession assets 
usage rights 9,386,042,588 468,353,566 (594,726,223) - 282,781,334 290,831 (465,232,080) 9,077,510,016 

Other intangible 
assets 6,222,731,430 37,113 - - 25,386,370 - - 6,248,154,913 

17,857,417,766 1,084,897,127 ( 600,074,551) ( 11,432,790) - ( 802,146) ( 465,249,255) 17,864,756,151 

(*1) Acquisitions of intangible assets under development included capitalized borrowing costs 
for 16,819,409 thousand and government grants received for 12,460,220 thousand. 

(*2) An impairment loss of 11,432,790 thousand was recognized as the government changed 
river improvement project, in which operating rights were disallowed. 

(*3) Others included 2,322,075 thousand transferred to fixed assets and 1,625,600 
thousand transferred from advances.

(*4) The amount caused by the Group lost control of a subsidiary, Angat Hydropower Co. 
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18. TRADE AND OTHER PAYABLES:
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19. BORROWINGS AND DEBENTURES: 
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20. OTHER FINANCIAL LIABILITIES:

Details of other financial liabilities as of December 31, 2015 and 2014, are as follows:
(Unit: In thousands of Korean won) 

21. EMPLOYEE BENEFITS:

(1) Defined contribution retirement benefit plan 

The Group sponsors defined contribution plan for certain qualified employees. The plan assets 
are managed independently from the Group’s assets by the plan administrator. If employees 
leave before they meet the requirements to be qualified for the defined contribution plan, the 
Group’s contribution payable is reduced by the amount of the contribution lost. 

(i) Recognized in the comprehensive income represents the amount of contribution for the year
ended December 31 2015 and 2014, as follows: 

 (Unit: In thousands of Korean won) 
December 31, 2015 December 31, 2014

Cost of goods sold 12,344,624 8,918,585
Operating cost 1,674,898 1,101,976
Other 427,417 452,914

14,446,939 10,473,475

(2) Defined retirement benefit plan 

(i) Actuarial assumptions as of December 31, 2015 and 2014, are as follows:

December 31, 2015 December 31, 2014

Discount rate/expected rate on plan assets 2.16% 2.77%
Future salary increase rate 4.97% 4.97%

(ii) Details of expenses recognized in profit or loss for the years ended December 31, 2015 and 
2014, are as follows:

(Unit: In thousands of Korean won) 
December 31, 2015 December 31, 2014

Current service costs 15,853,629 28,970,330
Interest on obligation 2,926,050 10,187,684
Interest on plan assets (286,915) (664,167)
Gain on settlement of retirement plan - (22,640,219)

18,492,764 15,853,628

December 31, 2015 December 31, 2014
Current Non-current Current Non-current

Derivative liabilities - 34,204,315 18,190,265 42,360,334
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24. CUSTOMERS’ CONTRIBUTION TO CONSTRUCTION COSTS:
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29. OTHER COMPONENTS OF EQUITY:
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32. OTHER INCOMES AND OTHER EXPENSES:
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33. OTHER GAINS AND LOSSES: 
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34. FINANCE INCOMES: 
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35. FINANCE COSTS: 
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36. INCOME TAX EXPENSE:
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45. INVESTMENT FOR KYUNG-IN CANAL PROJECT:
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Disclosure on Execution of External Audit
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2. Number of Participants and Details on the Hours Executed in Audit 
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3. Key Disclosure on Execution of External Audit 
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