
�

5(&200(1'(' )25 )8//�7(;7 38%/,&$7,21

3XUVXDQW WR 6L[WK &LUFXLW 5XOH ���

(/(&7521,& &,7$7,21� ���� )(' $SS� ����3 ��WK &LU��
)LOH 1DPH� ��D����S���

���������	����
������
�	���	��

��������	
�����
��

�
�����������������

�867,1�1$%/(������������
�������������������� �����
� !��"�� ���#���$�������$ �

����������	

�������


�����	

������

��

%(;/(< �,7< 	&+22/
&,675,&7'�����(+,//,3 �)
�,(0$1��	�* ���� �� ���
% !$ ��%������"����+������

�����������	

�������


�����	

��������

�
�
�
�
�
,�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

-��)�../0123401.0

5** �$�"������ �
��� ��	��� ��&�����+�������
"����� �	���� ���&�����+���"�����������$�����)

-�)��.3/6��7.8�������5)�	���������)��&�����+������ )

5��� �9��-�: �� ��2��2666

& +�� ��������$ �9����������20��266�

% "�� 9����
����%�;;	��������<������+�������� �)



2 �����������������
���

�����������������������

-��)�../0123401.0

�����������������


������

	������������=$����)���+=������
��#5-�>�<�?&���
�$ : $����� ������ "��� 5** $$���)� � ��$� � ���$ ���� #������
	������ 	��
@�-� >� ?5������ ��$������� ������ "��
5** $$  �)� � ��� ����
�� � ����=$��� �)� ��+=����� ��� �� <)
<�A� ��� �
��#5-� >� <�?&���� �$ : $����� ������ "��
5** $$���)� � ��$� � ���$ ����#������� 	������ 	��
@�-�>
?5��������$�������������������������5$� ������5%%��
%��?-����-�	��(���	�>�	��#
&�����$������������
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� ��:����$$�� �����$ �� ���� �������� ����� �+����� ��� �� �� 

���:����$�� A���� &�����$��� �� ���+������ 5+�� CD
&�5E� ��
D5+�EF��26�
)	)�)�G��066�������������������� �% !$ ��������
�+���$�������+��CD% !$ �EF)���� �*�� ������������ ������ � ��
"����� �+������"�*$�+������ ���+��$�����*��:�� ��+���$��"� ���� �
A����� A�����"����% !$ ��*��$�+��+���$�)���� �������+��+����
�""��� ���� �"���������"��� ����� �
�*�����$�� �������""�+ �
���� � �� �� �� � *�� ���H� � I� ��� "��� � ������ � ��)� � �� 
*�� �����** �$����������������� ��+���$�������+��+������ ������
*��+ ����$� ���� ���������: � :��$������� �"� �� � 
&�5�� ���
+��� I� ��$��� �� �� �� ��� ���� �� � D"�  � �**��*���� �*��$�+
 ��+�����E����A��+��� �A��� ����$ ����� ���� �5+�)�������� 
� �����������"�$$�A��A ����������� �� +�������"��� �������+�
+������������	���"���"���� ��*��+  ������+������ ���A���
������*�����)
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"�$"�$$� ����"��������������� �F)

������
��
������

������ �"�� ������� �������A ����������� �� +�������"
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% !$ ������ ���A�����������$����� �����+����/�** �$��A��+�
����� ����*�� ���"���++��+�$�)���������% !$ ������ ��������� 
������+�� +�����  �� �� ��� � "������ ��� �$$�A� �����  :�� �+ � �� 
� *��������� ���������"�*��+��$��������+=�-��$� ����(�)&)����
�� ����� ���"�A� �� ��% !$ �H��*��*�� ��
�(�A����**��*���� 
����A� �� ��;��: �	+���$�A�������**��*���� �*$�+ � ���"��
������)� � �� � ������+�� +������ ����"�$� �"� �� � ��$ � �"� �� 
������������: �� ������ ��� �� � 
&�5�� $� "�*��+ ���� � L +� �
% !$ �H�� *��"" �� �"� ����� � �������� ��� �� � ������ ����� &�)
-��$� ��H�� :�$��������++��� ���"� �� �� � 
��H��� ���������
+��$��������: ��  ��+����� � ����������� ������� +��� �� �A��
��� �����% !$ ������..J)���� �������+��+������$���"������������ 
*��"" � ��� ��������A�����*$�+���: ��"��� � :�� �+ �*� � �� �
���% !$ ������� �
��H��� �����)


�����+��������� �*��* ������������"�L���+��$�� :� A�A���
� �* +�������**$ � �������� �������������: �� +������� ���� 

&�5��A ���: �����9

M�N� �� ������"�����**$ � ��������M�"��� �������������: 
� +���N� A�$$� :���'� �� �� ������ ��+$�� � ��*�� ��� �� 
������������: � �����+��*�� �A���� ���� +����+�$� "��$�� �
���:��$���$���� �"� �� A��� ���� ��� ��*��* ��  !+$������ �"
 :�� �+ � ��� �� � ������������: � �� �+��� ����  :�� �+ 
+��+ ������� $ :���� : �����++����������� I� �������� 
������������: � � �����)� � �� � ��������� *����� "��
� � ��������A�������������$� :�� �+ �����$��� �� + �: ��
��A : �������� �� +�����"��� �������������: �� �����)

$������%��&�� ��� 
��'�� .�7� �)2�� 212�� 210� C3������)� �..6F
C��� ���$�I������������=������� �F)��
��$������"���������������
A �"����������� �������+��+����������������� ��������+� �������
� "���������������% !$ �H�����������$� :�� �+ )��������)

����$$���% !$ ������ ��������� �����$ ��+�����������������

&�5��+�������������(��$$�*��)��� ������� �	�* ���� �� ����"
% !$ ��	+���$��������������:����$�+�*�+���)���� �����$ ����
�������� ��������I� ����������� ������ "��������� �������+��+����
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�� �"�+����"������+�� ��� �$��� $�������*�� �)�������������$ 
A������������ �������1���.K2������A������*� �����#���$��
���� ��� ��� ����$ � �� " A� ����� �"� �� �����)� � ?� �� ������
� �+� �� �+���$� �� �� ���� *�� ����  ���$$ �� ���� ��� �� *��:�� 
�+���$�� �� � ��$������ ������ 5+�� ��)� � ������� � ���
 !��������� � ��:����$� *���$ ��� ��� �� � "����� ���� �� ���
�� � �"� ��� ����� + �:������ ��*��"������*��:�� ���+�������
��+��$��*��+��$����������+��� ��A���������+���$)��
�� ��$���..2�
�������A��� ������� ��A����5�� ������& "�+�����* ��+��:���
&����� ����**��������$�� "����������� ���������������������
A��� *� �+��� ��� ��+������ "��� ���� +���������)� � 
�� ��� � �"
�..2���������A��������� �����
*������$$�������*��� ���"�+�$���
����� ������	��� �
��: ��������� ������������ ���: �� ��:���
������ )

�������� ������� ������% !$ ��*��$�+��+���$������� �"�"��
���� � C�� � �..2/.1� �+���$� � ��F� �"� �� ������H�� ��+���
� +��� �� ��*$�+ � ����������� ����+�*$�� ����������+��� �
�+���$�  �:����� ��)� � ������� +������ �� ��� � �������� 
�����*��: �� ��:����A��$ � ���$$ �����% !$ ���+���$�)

5�� �� �� ���������"� ������H�� ��!��/���� �� ��� C�..1/.0F�
% !$ �� � ���� �� � *��+ ��� �"� ��:���� �������  :�$��� �
�++�����������* +��$� ��+������$�A)��5�� ��$�����5������1��
�..1����� �+� �����" � �+ �	����������� ���D+�$$�����$ �
"���* ������������ :�$��� )E��% !$ ���""�+��$������ ����� " ���$
� I� ��� ��� 	 *� �� �� �0�� �..1�� ���� ���$ �� �� *�� ��/
* ���������"�������	 *� �� ��20���..1)�����	 *� �� ��16�
�..1���� �����$ ��+��� �� ���������$��/"�+��� �� :�$��������"
������)������-�: �� ��22���..1����� :�$�������� ���� �����
���������$�����  ��������������A��� $����$ �"���� �:�+ ��"����
	 : � �% ��:���������+�*�CD	%�EF)��-���� ��������� ��+���$
*��+��$�������� ����� �� ��$����"��� ���$��/"�+��� �� :�$������
���������H��*�� �������-�: �� ��21���..1������������ ����
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$Q ³,(3´ LV DQ ³LQGLYLGXDOL]HG HGXFDWLRQ SURJUDP�´ ZKLFK VFKRROV

PXVW SURYLGH WR GLVDEOHG FKLOGUHQ XQGHU WKH ,'($� 6HH �� 8�6�&�
� �����D���� �������

�  �� A���� �� �� ��� ���+���� �� �  :�$������� ���� *�����$ 
*$�+ � ����"���������)

% +��� �% !$ ������������: ����	%�������A�������� ��+���$
������+�� ��� ����� ��� �� #�)� ����� � ���� ��: ���������� �� 
�:��$���$�����"�	%��*$�+ � ���� �������"���������������� ��� 
�+���$�������+�)��#�)������� :� A ���� �	%��*������������ 
�������- �$�� �� ��"������$�� ��CD�������- �$EF�����$ ��� �
������� �*��������������*�+ �"���������������$�	%������ ��)

�� � ����$ �� ���� % !$ �� �""�+��$�� � �� ��� & + �� �� K�
�..1�� ��� ���+���� �� � � ��$��� �"� ������H�� ��$��/"�+��� �
 :�$������� ��� A $$� ��� *�����$ � *$�+ � ��� �*�����)� � &�)
��$$�������� �*���+�*�$��"�#���$�����$ � �������� +��� �� �
*$�+���� ������� ��� �� � 	%�� *������� ����������- �$)� � �� 
����$ �� !*� �� ��������������� �� ��������- �$�*������
������= ���������� �*������$�����"���� ��� ����$�*$�+ � ���"��
������)��5$��������� �����$ �����  �����:������� ��������- �$
"�+�$������������ ����� $ �� �"������������% !$ ��������� ��
�������- �$� ��"��������� ������ �������� �� ��� : �� �+���$$�
:���� �� ��� �*�= � A���� �� � ���""� ��� ������� - �$)� � 5�� �� 
+��+$�������"� �� �& + �� ��K���..1���  ������#�)�����$ 
���� �������� �DA��$��$�= �����  ����
�(E�"���������)

�

��: �������"� ��������  ���������& + �� ���1���..1���� 
����$ �������� ������������
*������$$�� +��� ��"����� ���: 
� ��:���� ��� ��� )� � ����� ��� � ����� �� �����$ �� ��"��� �
% !$ �� ����� ������� ���� �  �� ���*���$�O �� ���� � I� �� �
����� �� �  ����)� � �� � � !�� ����� & + �� �� �0�� �..1�� �� 
����$ �� � �� A���� &�)� ��$$����'� &�)� 5�� � ��$����� �
*��+��$����������� �% !$ ���+���$�������+�'�����%�$$�%�A����
������H��� �+� �)���� �����$ ������ ��������������- �$�A��
���� ��� �++ *���$ � *$�+ � ��� "��� ������)� � #�)� ����$ � ���
% !$ ���""�+��$�����  �����A : ��� �����% !$ ��A��$��A��=
A�����""�+��$�����
*������$$����������H�� ��+������$�*������
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%H[OH\ FRQWHQGV WKDW VFKRRO GLVWULFWV DUH QRW UHTXLUHG WR ³PD[LPL]H

WKH SRWHQWLDO RI KDQGLFDSSHG FKLOGUHQ´ XQGHU WKH ,'($� 5RZOH\� ���8�6�
DW ���� DQG DUJXHV WKDW RUGHULQJ UHLPEXUVHPHQW ZRXOG XQIDLUO\ UHTXLUH WKH
VFKRRO GLVWULFW WR SURYLGH -XVWLQ WKH ³HGXFDWLRQDO HTXLYDOHQW RI D � � �
&DGLOODF�´ 7XOODKRPD &LW\ 6FKV�� � )��G DW ���� 7KH FDVH ODZ WR ZKLFK
%H[OH\ UHIHUV� KRZHYHU� DGGUHVVHV RQO\ WKH TXHVWLRQ RI ZKHWKHU D VFKRRO
GLVWULFW¶V SURSRVHG ,(3 VXIILFLHQWO\ FRPSRUWV ZLWK WKH UHTXLUHPHQWV RI WKH
,'($� 7KHVH FDVHV GR QRW DIIHFW RXU DQDO\VLV RI ZKHWKHU SDUHQWV DUH
HQWLWOHG WR UHLPEXUVHPHQW IRU WKH FRVWV SULYDWH SODFHPHQW RQFH WKH\ KDYH
VKRZQ WKDW WKH VFKRRO GLVWULFW IDLOHG WR RIIHU DQ DSSURSULDWH SURJUDP� 7R
WKH FRQWUDU\� KDYLQJ VKRZQ WKDW %H[OH\ GLG QRW SURYLGH -XVWLQ D )$3(� WKH
.QDEOHV QHHG RQO\ GHPRQVWUDWH WKDW *URYH 6FKRRO ZDV UHDVRQDEO\
FDOFXODWHG WR HQDEOH -XVWLQ WR UHFHLYH HGXFDWLRQDO EHQHILWV� 6HH )ORUHQFH
&RXQW\� ��� 8�6� DW ���

*��:�� �� �������"��� �	��� H��+���+ )������������ �
&�5H�
������ �������+���$��""�+��$��A���+��"�����������  �����
A������������ ������ � ���+$����)

(�)�����7)
�


�� +��+$������ ����� �� � ����$ �� �� �  ����$ �� ��
� ������ � ��� "��� �� � � ������$ � +����� ����+��� �� A���
������H�� ��+���������;��: �	+���$��A ��� �����"�$��"� �� 
�����H�������� �����)����#��������� I�����$ �+����� �������
�� �� $ :�������"����������� $� "���� ��26�
)	)�)�G��0�7C FC2F)
���� 0J��
)	)� ��� 1J0)� � ������ ��� � ������ �� � ������+�� +����
D�����+����� ���$$�� $ :����"�+��������+$�������� ��**��*���� 
���� � ������$ � $ : $� �"� � ������ � ��� ����� ����$�� � 
� I��� �)E� � *�������� 
�)����� 7�6� 
)	)� ��� �3)� � ����$
� ������ � ��� �"� �� � +����� �"� ������H�� ;��: � 	+���$
 ��+������A�$$������ ��**��*���� ��"��� �+������ � ���� ����+�
+����� ��� � � ��� ������$ )� � ���� ���'� ���� ����� %������ ��
%���!��'���6.��)1��.06��.77�C0������)��..JF�C��$���������
��� ��*��������
�)������� �������+��+��������"�  ����� �������
�A����� ������ � �����$��"������� �+��������������  ����� 
� ������$ F)��
������ : ������������ �������+��+����H����$ ������ 
"�����������+ ����A ������ � I���� ����������+�� ����� � ���� 
�� ��**��*���� �$ : $��"�� ������ � ������� ��A��� �)�����
%��������6.��)1�����.77)



20 �����������������
���

�����������������������

-��)�../0123401.0

+���� $���������:���������������������)���$������O ���� ����$$
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����� ������A : �������� $���������+ �*�� ����*��: �������� 
�+���$�������+��"��$ ������"" ������**��*���� �*��������*�� ���
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"���������)��#�)�	���������� �� ��� : ��$�+����+� �����+�����
���$�� "��� �� � : ���/���� � *������� "��� ������)� �&�)���$���
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(��+��$���+�$�	 �:�+ ��"������$�� �)����+������ ������;��: 
	+���$�� + �: �������*� � ���: �	 �:�+ �($���� : $�* ����
�� � ��� ��+$������ �� �� ��*����� �� *��+���������� � �+� �/



22 �����������������
���

�����������������������

-��)�../0123401.0


������������% !$ �H�����"��
�(����������"" ����"�  �*������)
�� ����"��
�(����� �������D% !$ ��	+���$��A�$$������ �+����
� �����A����*�� ����������+ �A�$$�+�: �)E���� �������+��+����
������ �
��������"������������ �
�(�� I��� ���� �����$ ����
 !�������� ����A���������+ �+�: ��� �� "�� �% !$ ��A��$�
*��)��&� ������ �$�" ��� �+�: ��� �$������"���*��+������+�+�� 
��� ���� �����$ �H�"���$��� ��+�$��������+ �*$������ �������+�
+�����"����������% !$ �H��*��*�� �������� � ���A��$��� ��$�
���+���������� �����$ �)��& �*�� ������"���������� �������+��+����
��������+��+$�� �������� �
�(����A���� ��� �� ������������5(�)
���� ����� �������+��+������ $������������� � !� ����� �*��*�� �

�(���*�� ��+���������� �����$ �����+��+���� ��A � ����� �
����� �
&�5)��5���$� �������+��� �����A : ������ :� A���
+����������  :�$��� � �� � *��*�� ��� �"� �� � 
�(���� �� ��� �� 
� �����"��� �A���� ���"" ����� $"���������A������ ��+���$�������+�
+��$����: �*��:�� �)

������ �*��*�� ���"�� � ��������A� �� ���� �����$ ���� 
 ����$ �� ��� � ������ � ���� �� � ������+�� +����H�� ��$ � A��� ��
� � ���� �A� �� ���� �*��*�� ��
�(�*��:�� �����5(������� 
��� ��"" � �)� �����"����������������� �7��)1�� ��� �727)� �5�
� "�� �� ��� �� �� � 
&�5�� �� �5(�� +�������� �"� D�* +��$
 ��+����������� $�� ��� �:�+ ��)�)�)�*��:�� �����*��$�+� !* �� �
)� )� )� ���� +����)�� ����#�)E� � 26� 
)	)�)� G� �06�C�FC�KFC5F
C �*��������� �F)��%���� � !*� ���� �����"��� �5+����� � "�� �
% !$ �H��*��*�� ��
�(���������*��:�� ����5(�)��
�����+����
% !$ �H��*��*�� ��
�(�"��$ ������  ��������� �� +���+�$����
���������: � � I��� � ���� �"� �� � 
&�5�� ��� ���� ���� *��:�� 
����������5(�����A���� �)���� �������+��+����� �� �������� �����
�� ��**��*���� � ����"��� �*��������"" � �����% !$ ����� �
���A����% !$ ����������: � *��:�� ��� ����**�� �� ���A���
% !$ ���+���$$��*����� ������� ����"��
�()��	���������$�� �
% !$ �H��*��*���$�A�������""�+� �������  ���� �� I��� � ���
�"��� �
&�5)

�����'��!��( ��)��*%'#�#����*+(����+��#

?� ����+������ � ���� ����������+���$�������+������:��$�� �
��+��$�H������������ ���� �
&�5���������������O �����������D��+�

-��)�../0123401.0 �����������������
���

�����������������������

J

����$ ����������� �*�������% !$ �H��D���"�E�
�(������������ �
��"����% !$ �� �"� �� ��� � +������ ���  ���$$� ������� ��� ;��: 
	+���$)�����	 *� �� ���7���..0��&�)���$����A��� ���"�$$�A/
�*� $ �� �� ��� �� �����$ �� � �������� �� �*��*�� �� 
�()� ��� 
����$ �H������� ��� �*��� �����$ �� �����	 *� �� ��26���..0�
����� I� �� �����
�(�+��" � �+ )� �% !$ ���""�+��$���������
����� ������� I� ���"������
�(�+��" � �+ '���A : ���% !$ �
���� �� � ����$ �� ���  �� ����� �� �� A��$�� ���� ���+$�� � �� 
+��� ����"��������� I� ����  ���������  ������"���*��*�� �
�"������$���������)

���������� �� ��;��: �	+���$�"����A��� ���)��%���� �"�����
���=���� * ����� �"� �� � � : ���� ���� � ���;��: � 	+���$�� � 
� + �: ���$$�5������%���������� *����+���)

������"�&��� ���"$%����&

�����������1����..7���� �����$ ��"����$$��� I� �� ������ 
*��+ ��� � ������ �  =���� � ������ � ��� "��� �� � +����� �"
*$�+��������������;��: �	+���$)��5��
�*�����$�� �������""�+ �
CD
��EF�+����+� ����"���/����� ���������	 *� �� ���"��..7
������� � �� � "�$$�A����"�������� ������ +������� �� � �� ��
��� ��"��..39

�) �� �����$ ����: �*� :��$ ����� ����$������������% !$ �
��������+��: � ����
�(�+��" � �+ )

2) % !$ ������*� :��$ ����� ����$���������������+���*��:�� 
�� "�  � �**��*���� �*��$�+�  ��+������ ����  �� ������H�
�* +�"�+��  ��)��% !$ ���������� �*�����$ ����*����� 
+������"�*$�+��������������;��: �	+���$�������������� �
� ��� ����$�"�+�$���)

1) �� �����$ ����: �*� :��$ ����� ����$���������������
+���� �� "��� � �:�+ �� *��:�� �� ��� ������� ��� �� �� 
*��*�� ��
�(������A��$��� ��+ ��� �"���$�H��$�" ��� 
+�: ��� �$��������� ���� ���"���$��� ��+�$��������+ 
A��$�� � *��: � ������� �"� �� "�  �  ��+������ ���� �� 
�� � "�� ���* �������$ )��- ��� ���� �����$ �������� ��



K �����������������
���

�����������������������

-��)�../0123401.0

"���$�� � ��+�$� ����� �� �� � � �*�����$ � ��� *��� ��+�
+���� �)

0) % !$ ������*� :��$ ����� ����$��������������� ��� ����$
*$�+ � ����������� I��� �����*��:�� ���M"�  ��**��*���� 
*��$�+� ��+�����N����������)

%����*���� ��� I� �� �������� �$ : $�������������: �� :� A��"
�� � 
��H�� � +�����)� � ����+��� �� ���� �..3�� �� 	��� � < : $
� :� A��""�+ ��CD	<��EF�� : �� ���� �� +�������"��� �
��
�� ��������*��*��� ��+��"$�+��A����,�������-������
���!������
.�)���������K6��)1���JJ�C3������)��..3F������������� ���� 
+�� )���� �����$ ���** �$ ���� �	<��H����$��������� �
��� �
	��� �� &�����+�� ������ "��� �� � 	���� ��� &�����+�� �"� ����)
% !$ ���� ����: ��������������� ��+�������� ��� �)��)���:)
()��2C�FC3F������������������� ��,������� �����$ ������A��: �
�� ������������� ������ � ���� +��� ��� ����������� I� ����
�� �*��+ ���� ������*��������*$�+��������������;��: �	+���$)
�� �������+��+������ �� ��% !$ �H���������������������"������
�����,����A���"�+���$$���������������$ �"������ �*� � ���+�� �
� $��������*��������������
�!!����������)����#�����$�������
��
���!�������.�)��������0J��
)	)�17.�C�.K7F������*�������

�)��������������������*�)�����
�������7�6�
)	)�J�C�..1F)


��$������"��� �������+��+����H����� �� "" +��: $���: ���$���
�� �	<��H��� +������"���*��*�� ���"�� � ��������A� �� ���� 
����$ �� ���� *� � �� �� �� +$���� "��� A��+�� � $� "� +��$�� � 
����� ����� �*���� �����*�$�� ��������� �������+��+����H��������"��
� :� A�A��$��� ��� �� +�������"��� �
��)����$$�A������* ����
�"���� "������������������� �������+��+��������� �������*�����
�""��������� �� +�������"��� �
���������� ���� ��)

-��)�../0123401.0 �����������������
���

�����������������������

2�

� �+��*������"��� ��* +�"�+� ��+������$�� �:�+ ������ �*��:�� ��
������ � ����"��  � �������������� �:�+ ������ �*��:�� ����� 
*��L +� ����� ��"�������������"��� �*���������������� !* +� �
��������)������26�
)	)�)�G��06�C�FC26F)��5**$�+��$ �" � ��$
� ��$�������"���� ��*��:�� �������� �A���� ���"" ��� I��� ����
G��0�7C�FC�FC�F��������+$�� ���� !*$���������"��� �*�� ���H
*��+ ����$���" ����������� !*$���������"��� ��+���$�������+�H�
*��*�� ���+������� ������� �+��*������"� �� � :�$�����������
��� ��� +��������A��+���� ��� �+����� ������*��*���$)������10
�)�)�)�G�166)767)��
�� ��������� �
&�5�������� �*� ��: �+�� 
$�A���� �
�(� ����� �������+����A���� ���"" �������*��:�� 
� �:�+ ��������� �����:����$�O ������� �+��$�H���  ��)������26

)	)�)�G��06�C�FC26F'�"������������������7��)1������727)

% !$ �H�����"��
�(��� �������  ���� �� I��� � �����"��� 

&�5� ��� ���� ����+��� �� � ��$������)� � 
�� �� �� ���� +������� �
���������"��� �����$ �H�*��+ ����$�������)��
��"��$����� !*$���
�� � �*������ % !$ �� +����� � �� ���� �� � � ������A��� ���� 
�*������A � �� L +� �)��
���� ������� �+��� ��� � :�$��������
*��+ ��� ��� � ����� � +��������� � *����� �����% !$ ���� ������
������"�������*��*���$)������10��)�)�)�G�166)767)��-����� ���� 
���"��
�(�����������$$�������"���� �� I��� � �����"�26�
)	)�)
G��06�C�FC26F)������16��)�)�)�*�)�166���**)��)��+���)�13/00
C���+�������A��������$��� ���+$�� ������� ����� � ����"��� 
+��$�H��*� � ���* �"�����+ �$ : $����� ����$��������L +��: �
��� � � �+�� : ��� ���� �� � �* +��$�  ��+������$� ���� � $�� �
� �:�+ ������ ��"" � �F)������ ���% !$ �H�����"��
�(����L��������
//� �� ���"�)� � 
�� ��� �� � � ��$�O �� *��*���$� �"� � ��:����$� ���
 ��+������$����$��"�����������A����������$�� ���$��� �+������
��A��� ���������	+���$�($���*�������A��$��� $*���������  �
��+�����$�)���� �*��*�� ��*�������A���� : $�* �����% !$ �
��� ������ � ��$���"���������� + �: ��"����������������� �
���������* +�"�+���"���������+��+ ������A��+��� �:�+ ��A��$�
� ����  ��������H������:����$��  ��)��&�)���$������� ���������"
�� ����"��
�(��� * �� �$������ ��������� ���+�� ���� �������� 
����$ �� A��� D���� ��� 
�()E� � % !$ �H��  !* ��� A��� ���� &�)
��� ���������*� ����$���� ���"� �������� �DA��$��A������� E
����� �� � *�������  ����� �� ��� �� � ���"�� 
�(� ��� ���� ��
������H��� ��:����$����� ��+������$�*���$ ��)



26 �����������������
���

�����������������������

-��)�../0123401.0

*��*�� ��
�(�A � ��� �����$ �H�"��$��������+�����D% !$ �
�"" � ��R+������������������������**�������� ������� �����$ �
���� ���:�$: �����"�������������
�()�)�)�)HE

�� �������+��+����� �� ������ $���������� �
��H��"�����������
% !$ �� ���� �� � +�*�+���� ��� �"" �� ������� ��� �**��*���� 
*������)� � �� � ������+�� +����� ����$�� ��: � $���� �� ���
��� ��� ��� ��� �� � � ���� �"� �� � ���"�� 
�(� ��+�� ��� ��� $")
5$��������� � �A��� :�� �+ ������ �� +��������+������A���
+��$�� ��: � �  �� *��:�� �� ������������ ��$�� ���� � � �:�+ �
�� ���"� �� ��� � �+��� �� ��� �� � ���"�� 
�(� ����$�� ��: � �  �
+����� � ����� :�$��������� ��**��*���� � ����"��� �*������
�"" � �)� � ���� ���� ��� �727/23� C+����� ����� ��$�� A���� �
*$�+ � ��� �"" �� ��� ��� ������ �**��*���� � ��� �"� *������
�"" � ������+���$�������+�F'�����������)�������������������.�)��
��� /������� 
������� ������� 26K� �)1�� 736�� 73K� C3��� ���)F
C��$�������������$�*��*���$�����+���$�������+��������A����+��$�
� ��"" � ������������
�(F�����������������2��	)���)�1K6�C2666F'

���������0��#����"�����0��#����
�������������������������00
�)1�� 1.��� 1.K� C3��� ���)� �..KF� C� L +����� �+���$� ������+�H�
����� ��������*��*�� ��
�(�A���D"��������"�E������A��$����: 
�  ��"���� ��� : $�* ������*�� ����+������ �����$��� �A���
�+���$F'�����������*����0�����%�����������������.0K��)�	�**)
�202���273�C&)�@�)��..3F�C"���������������� �� "�� ��� �+����
A��� A� �� �� *��*�� �� 
�(� +��*$� �� A���� �� � 
&�5�� ���
A� �� �����
�(���������: ��  ��� : $�* �������A��$����: 
+��*$� �F)��#�� �: ���������+��� ��*� :����$����� �����$ �H
� "���$�������  ������*��*�� ��*$�+ � ���"������������ �����
L����"��% !$ �H�����+��*$���+ �A������ �
&�5)� ������� �� 
��$�� �"" �� �"� *$�+ � ��� ����� A��� �**��*���� $�� � "�� � �� 
������+��+�����A���������* +�"� �����% !$ �H�����"��
�(���� �
5������16���..0)

,�����- �.)���������&�����&*&���#��//�������������*�#�
���%��+


�� ���� �
&�5�����
�(��������+$�� ������� � ����"��� 
+��$�H��*� � ���$ : $���"� ��+������$�* �"�����+ �������� � ��
�"� �����$� ���$�� ���� �����/� ��� ������+�����$� ��L +��: ��� �

-��)�../0123401.0 �����������������
���

�����������������������

.

�
7KH ,'($ ZDV DPHQGHG HIIHFWLYH -XQH �� ����� VHH 3XE� /� 1R�

������� 7LW� ,,� � ����D�����&�� ��� 6WDW� ��� ��� ������� DQG WKHVH
DPHQGPHQWV KDYH SURVSHFWLYH DSSOLFDWLRQ RQO\� 6HH 7XFNHU Y� &DOORZD\
&RXQW\ %G� RI (GXF�� ��� )��G ���� ������ ��WK &LU� ������ 7KH DFWLRQV

LQ WKLV FDVH FRYHU SHULRGV XQGHU WKH SULRU ODZ� DQG FLWDWLRQV DUH WR WKH SULRU

ODZ XQOHVV RWKHUZLVH QRWHG�

��������
������

	����0��0*�1��/�#'�����	
�

2����#�#�#��.�/��+�1��$


�� !+���� �"���" � ��$�"���������� �
&�5�� I��� ������ ����
�� ���"���$�+�� ������ :�$��� �D�$$�+��$�� ��� ������������ �	��� 
A����� ������$ ��)�)�)�����A����� �����  ���"��* +��$� ��+�����
����� $�� ��� �:�+ ��)�)�)�)E��26�
)	)�)�G��0�2C2FC�F�C�..0F)
	��� �� ����� *��:�� � �$$� ��+�� �����$ �� +��$�� �� �� D"�  
�**��*���� � *��$�+�  ��+�����E� CD�5(�EF�� 26� 
)	)�)
G��06�C�FC�KF�������+���$�������+���� + �:����"�������� ���� 

&�5������ ����$�������
�(�"��� �+��+��$��A������������$����
���� 26�
)	)�)� G� �0�0C�FC7F)� � ����� ��� � "�� �� ��� 
�(� ��
"�$$�A�9

M5N�A���� �� ���� � ��� "���  �+�� +��$��A���� �� ������$���
� : $�* ����������  ����������� *� � �����: ��"��� �$�+�$
 ��+������$��� �+����������� �� ���� � ��+������$�����
A��� ���$$� � � I��$�"� �� ��� *��:�� �� ��� ��* �:�� � �� 
*��:�������"���* +��$$��� ���� ��������+���������  ���� 
���I� ��  ����"�+��$�� ��A����������$��� ����� �� �+� ����� 
*�� ���� ��� ��������� �"� ��+�� +��$��� ����� A� � : �
�**��*���� ����+��+��$��)�)�)�)

26� 
)	)�)� G� �06�C�FC26F)� � 
�� �� �� � 5+��� �� � 
�(� ����
+����������* +�"�+����� � ����"��� �+��$�H��+��� ���* �"�����+ 
$ : $��� �� � +��$�H�� �����/� ��� ���� $���/� ��� ���$��� �� 
 ��+������$�������� ��� �:�+ ������ �*��:�� �������+��� ����"��
 :�$������� �� � +��$�H�� *���� ��)� � ���� ��)� � �� � �  ����� ��
� : $�*����
�(������� �� $��A�������������+�$ �����������"��



�6 �����������������
���

�����������������������

-��)�../0123401.0

� � ���������� ����� �� � +��$�� �  ��� �* +��$�  ��+������ ���
� $�� �� � �:�+ �)� � ���� 10� �)�)�)� G� 166)101C+F� C�..7F)
($�+ � ���� +������������� ���� ������� �
�()������10��)�)�)
*�)�166���**)��)��+��)�7)������� ���� ���� �
&�5�� I��� ���� 
�+���$�������+������ :� A��� �
�(����$ ���������$$�����������= 
����� + ������� :���������� ���� �������� �+��$������ + �:������
�**��*���� � ��+�����)������26�
)	)�)�G��0�7C�FC7F)������$$��
�� �
&�5������� �������+��$�� ��A����������$��� ��� � ��+�� �
A�������/�����$ ��+��$�� ��D����� � !� ����**��*���� )E��26

)	)�)�G��0�2C7F'�10��)�)�)�G�166)776)

,����� *�/���&���#'�����	

�� �
&�5�*��:�� ����*��+ �����������A��+��*�� ����A��
������  �A������ ��**��*���� � ����"����
�(�+����  =�� $� ")
�� �*��+ ���� �����A������+��*$���������� ��+���$�������+��
"�$$�A ��������� �*��+ ���� ���������A��+��*�� ������ ���$ 
��� :��+ � �� ��� +��+ ���� ��� ��� 
����"� �� � ���� �  ��+������$
�� �+������� � ���� ��������� �$�A)������26�
)	)�)�G��0�7C�F)
5���*����������** �$��� �� ��$���"������� ������������	<��)
����26�
)	)�)�G��0�7C+F)������$$�������*���������� : ������� 
� ��$���"��� �� ������� $��� "�� ��� �	<��������������������
�� ��**��*���� ����� �+��������" � ��$�������+��+����)� �����26

)	)�)�G��0�7C FC2F)

&������ �� � +���� � �"� ��+�� *��+  ������� *�� ���� ���� �� 
�+���$��� �� I��� �����+������ ��� ��� �/+��� ��� ��+������$
*$�+ � ����"��� �+��$������ ��"���������� �+��� ���
�()������26

)	)�)� G� �0�7C FC1FC5F)� � 
"�� ��A : ��� *�� ���� �*�� ���� ��
+��*$��A�����������/+�$$ ��D����/*��E�*��:��������� ���� ����
� + �����$�� ���� �� "���� � +�: ����� �� � +����� �"� *��:�� 
*$�+ � ��)������ ���*�� ����A��� $ +������ ��: ��� ���+��$�
"����*��$�+��+���$�*��������+��*$ ������"��� �
&�5�� :� A
*��+ ���� ���� *��� "��� �**��*���� � �* +��$�O ��  ��+�����
�� �� $: ��� ���� �  =� � ������ � ��� "��� �� � �������
 !* �� �)� � ���� �)����#����� 0J��
)	)� ��� 1J6)� � (�� ���� �� 
 ����$ �������+��� ����+��: �� ������ � ���D��$���"���" � ��$
+�����+��+$�� �������������� �*��$�+�*$�+ � ���:��$�� ���� 

&�5������������� �*��:�� ��+���$�*$�+ � ���A���*��* ����� �

-��)�../0123401.0 �����������������
���

�����������������������

�.

�� � 
&�5�� A � ��� �� $ ��� A��$�� +��+$�� � ����� % !$ �H�
*��*�� ��
�(��"�5������16���..0��"��$ �����*��:�� ����5(�
��� ������)� � 5�� *� :����$�� ���+��� ��� �� � � +���� *����� �"
1�+����� I��� ����������������� � ���� �A� �� ���% !$ �H�
*��*�� ��
�(�A���� ������$��+�$+�$�� ����� ���$ ����������
� + �: � ��+������$�� � "���)������07K�
)	)����263/26J)���� 
*����� +��$$ ������ �� � � �����"� ��� 
�(�� ���� �� ����� ���"
*��:������������������**��*���� )��
��������.�J��)�2������03.)

2�����- �.)��&��/#�����+��#�(���0� ��#�&����1�*##��

5�� ��� ������$� ���� ��� A � ��� � ����� A � ����� $����� ���
 :�$������� �"� % !$ �H�� *��*�� �� 
�(� ��� �� � � ���� �"� �� 
��+�� ������ $"�����*� � �� �����A������������ �����$ �)���� 

&�5��* +�"�+�$$��� I��� ���+���$�������+������*��:�� �*�� ���
��"����$�A���� ���"" ��� "�� � ��� ���������������*$�+ � ���"��
�������$ ��+��$�������� �A�� �*��:���������5(������� �+��$�)
����26�
)	)�)�G��0�7C�FC�FC�F)��
�����+��������� ���*�����+ 
�"��� �"����$�A���� ���"" ��� I��� � ������ �-��������+�������
��� ��������� �� I��� � ����������� � $��� +���+�$���������� �
� �: ���� ���*�������*��*�� ��"�+� ��������+$ ���� +�����"��� 
 ��+������$� *$�+ � ��� ���� ��� �� � �:�+ �� �"" � �� ��� �� 
*�� ���)������"��������������������!������7��)1���7�.���723
C.������)��..0F)���� �A���� ���"" ��������$��� $*����� $������ 
"�+���$����*�� ��� �A  ���� ��+���$�������+������*�� ���������
*��*�� �� *$�+ � ����� ���� �$��� D�� ��$�� �������� *�� ���� ��
*� � ������+��*$������A����� �* +������������� ��� $��������
�� � )� )� )�  ��+������$� *$�+ � ����"� �� � +��$�)E� � (��� C��� ���$
I��������� ���=�� ����� �F)� � �� � A���� �� �"" �� � I��� � ��
����$���� � "�� �� � �"��+ ����������$�)��������)

�� � ������+�� +�����  !*� ��$�� ���� �� �� �� � I� ������ �"
A� �� �� % !$ �H�� *��*�� �� 
�(� �"" � �� ��� �**��*���� 
*�������"�����������������  ��A������ �
��H����� ��� ����"
�� �I��$�����"��� �*��*�� ��
�(������� ���������	+���$�($��
*����������$����� ����� D% !$ ����)��� ��: �*��:�� �� �� "�  
�**��*���� �*��$�+� ��+����������  ��������H���* +�"�+��  ��
)�)�)�)E�C �*��������� �F)���� �������+��+��������� �� ����������
�����A � �� I� ������� � ��$����� "���� � "�+� �+� �� ��� �� 



�K �����������������
���

�����������������������

-��)�../0123401.0


�����(�#��#*0���*� �#*���

��:����+��+$�� �� ��������� �� �� � "�����*������"�1�+����
% !$ �� � �� �� ������� �� �5(�� ��� :���� � �"� ���� *��+ ����$
:��$�������"��� �
&�5��A ��  ������� � ���� �A� �� ���� 
���"��
�(�*��*�� �����% !$ ���"" � �������������**��*���� 
*������)���� �
&�5H��*��+ ����$�"��� A��=�+$ ��$��*��:�� �
����� �� � � +��� � � ��� 
�(� ��$ ��� ��� 
�(� +��" � �+ � ��
+����+� �� "����)� � ���� 26� 
)	)�)� G� �06�C�FC26F'� 10� �)�)�)
G�166)101C+F'�10��)�)�)�*�)�166���**)��'��)5)�)�G�116�/7�/
62C�F)��% +��� �% !$ ��� : ��+��: � �����
�(�+��" � �+ �
�� � D���"�E� 
�(� ����� % !$ �� *� � �� �� ��� �� � ����$ �� ��
5������16���..0��+������*��* �$��� �+����� � �����
�(�"��
�� �*��*�� ���"�1�+���)


��������������������**$� ���� �"�����*������"�1�+�������
+��+$�� �� ����� �� � �+���$� ������+�� "��$ �� ��� ��� � � ��� �� 
*��+ ����$� � I��� � �����"� �� �5+�)� �����.37��)2����� �6J)
	* +�"�+�$$�������� "����� ����� �� � �+���$� ������+�� "��$ �� ��
+����+����*��* �� :�$��������"��� �+��$�������+��� I� ��$��
"��$ �����*��:�� ��� �+��$��A�������
�()��������)���� ������
�� ������ ������� �� +����*������"��� �1�+�������$��������
���� �9

M�N� ��+���$���������+� �� ��������:����$�O �� ��+������$
*�������"����������������������  �������H���* +��$�O �
�  ��)�������� ��+���$�*��* �$��+��*$� ��A������ �5+�H�
� I��� � ����)�)�)����� �%����������� ��+���$����� ��+��$�
��: �A��= �� ��� �� �� ��� � ����� �� *��* �� *$��� ��� � ��
�  �� �����H���  ��)� ��� �A�������"����������� ��� ����
������+ ����A : ���*��:�� ����$$�A�+��"���)

(�)�����6K)��5������������� ��+���$�������+����������+�� �"��$ �
��� +��*$��A���� �� � *��+ ����$� � I��� � ���� �"� �� � 
&�5�
� ��$�������������������: �� *��:�������"�������H��������)��5���
+��� I� �+ ���� � �������
�(�"������������������ :� A���� �
�� �� +����*������"�1�+���)

��A : ���  : �� �"� A � A � � ��� ����� � ����� % !$ �
����������$$��+��*$� ��A������ �*��+ ����$�� I��� � �����"

-��)�../0123401.0 �����������������
���

�����������������������

��

�� �5+�)E��*��������
�)�����7�6�
)	)�����7)��������*�� ���
A������$�� ��$$��� ��: ��� ���+��$��"����*��$�+��+���$�*����
���+��*$ ������"��� �
&�5�� :� A�*��+ ���D����������� ����A�
"����+��$����=)E��(�)�C+�������)����#�����0J��
)	)����1J1/J0F)

?� ��*�� ����+��$$ �� ��� ��**��*���� � ����"���*������
��� *$�+ � ��� �"" � �� ��� �� ��� �����$ �� +��$�� ��� �� �+���$
������+����� ���� �
&�5����� :� A����+������������� ���= ��
�A�"�$����I����)�������������.�)������1�+�����07K�
)	)��J3�
263/6J�C�.K2F)����������� �+������������=�A� �� ���� ��+���$
������+�� ���� +��*$� �� A���� �� � *��+ ��� �� � �� "����� ��� �� 

&�5)��������)��	 +������� �+����������� � ���� �A� �� ���� 

�(��� : $�* ������������ �
&�5H��*��+ ��� ������� ������$�
+�$+�$�� ����� ���$ ��� �+��$������ + �: � ��+������$�� � "���)
���� ��)� ��� � � ��� ���:��$�������"� �� � 
&�5���� $���� ��� �� 
�+���$�������+�����������"� �������� I��� � ���)��������)

3����#��&��&��/���0*�1

�� �
&�5H��*��:��������: ������" � ��$�+������ :� A��"
���� � ������������: � � +������� ���� �� ����9� � D
�� ���� �+����
�������� ��� �� ����� *������*�� �� � +����� ���$$� � + �: � �� 
� +����� �"� �� � ������������: � *��+  ������� ���$$� � ��
���������$� :�� �+ ������ �� I� ����"���*���������������������
� +����������� �*� *��� ���+ ��"� :�� �+ �����$$���������+�
� $� "� ��� �� � +����� � � ���� �� ��� �**��*���� )E� � 26� 
)	)�)
G� �0�7C FC2F)� � �� � 	�*� � � ������ ���� +������ �� ����
*��:���������� ��������������$�� :� A����+����������$����= 
D��� * �� ���� +������E���� ������� �*� *��� ���+ ��"��� 
 :�� �+ �� ���� �$��� ����$�� ��: � D�� � A ����E� ��� �� 
� � �������������� ���������� ����� �������������: �*��+ ��)
����1�+����� 07K�
)	)� ��� 263)� �5$������� � :� A���� +�����
����� ���� D���*$�� ���*�� �� � ���� � ������������: � "�������
A������������� * �� ���� / !�����������"��� � :�� �+ �E����
���$������2����������)�����������11��)1��1K0��1KJ�C3������)
�..KF�� � ��� �� ���� �� �� D��������� � �� ��� �A�� �������� �"
������ ��+������$�*�$�+��"������� ��"��� ��+���$���������� �
A��+���� ��� :� A�E����������������.�)������3)�����!��
���



�2 �����������������
���

�����������������������

-��)�../0123401.0

�������.��)1��077��07K�C3������)��..1F�CI�������1�+�����07K

)	)����263F)

5++���������������D����"� �E�������������������"�� :� A�
��������+��+��������� I��� �������= �"���������"�"�+����� ����
��*� *��� ���+ ��"��� � :�� �+ �+������ ������� �+��*$ � 
� +�����A��$ ���:������� �� " � �+ ������ �"�+��"���������"��� 
������������: � *��+  �����)� �����3)�'���� �13��)1�� ��� 761)
�����+������ ��� �������**$� ����+$ ��$�� ���� ��������������"
� :� A������ �������+��+����H��"���������"�"�+����������������
����������"�� :� A��������+��+$��������"�$�A)��������)

�������"�&��� ��*� �#*���


�� �� �� � "����� *����� �"� 1�+����� A � ����� � � ���� 
A� �� ��% !$ ������:��$�� ���� �*��+ ����$�� I��� � �����"
�� �
&�5)���: ���"�A �+��+$�� ������% !$ ����������+��*$�
A������ �5+�H��*��+ ����$�� I��� � �������+����"��������� �
����� + �����$��� ���������� �����$ ���� � ����$ ������ $� ")
���� ��� A � ����� ��I��� � ��� ��� A� �� �� �� � *��+ ����$
:��$������� ��: � +��� �� ���������: � ����� ��� ������� ��� ���
*�� ���)������$��������������)���.�)������%)������.1��)1��07J�
030/37�C3������)��...F'���)#���������0�!������
�)����������
2���)�	�**)�2���J37��JJ2�C�)&)�� ��)��..KF)����$���"�A �"���
�������*��+ ����$�:��$����������� ��$� �������+�����������: 
������ ���� ����� +�������� �� �� � ���$� �"� ������H�� ������ ��� �
�5(�������A �D��������+��� $� "������ �+������ � ���� ����
�**��*���� )E��26�
)	)�)�G��0�7C FC2F)

2�����- �.�/�* �&�#��"��0�����������"��/����"�

5�����+��� �� �)
���� � ��$�������  ��+� �� *�������� ��� �� 

&�5� � I��� � �� �+���$� ������+�� ��� +��: � � �� �  ����� ��
� : $�*����
�(�"�����+��$��A�������������+�$ �����������"��� 
� � ���������� ����� �� � +��$�� �  ��� �* +��$�  ��+������ ���
� $�� ��� �:�+ �)������16��)�)�)�G�166)101C+F)���������� �$����
 ���� ��������� � �A�$$������ ��������"�+����� $���� �A  ���� 
��� ��� �+��$����� :�$��� �������� ���� ��� �+��$��� �������
� + �: ��* +��$� ��+�����)������10��)�)�)�*�)�166���**)����+��)
J)��
�����������������������������: �� ��$�������� I��� ��+���$

-��)�../0123401.0 �����������������
���

�����������������������

�J

�
7KH ,+2 IRXQG WKDW -XVWLQ¶V ILQDO JUDGHV IRU WKH VL[WK JUDGH ³FOHDUO\

HVWDEOLVK WKDW WKH \HDU ZDV QRW D ORVV�´ DQG SRLQWHG WR -XVWLQ¶V VXEVHTXHQW
VXFFHVV DW *URYH 6FKRRO DV HYLGHQFH WKDW KH KDG UHFHLYHG ³D ILUP
HGXFDWLRQDO EDVH´ ZKLOH DW %H[OH\� 7KHVH FRQFOXVLRQV DUH QRW VXSSRUWHG
E\ WKH UHFRUG� KRZHYHU� ,Q WKH ILQDO JUDGLQJ SHULRG RI KLV VL[WK�JUDGH \HDU
DW %H[OH\� -XVWLQ UHFHLYHG )V LQ ZULWLQJ� VSHOOLQJ� DQG PDWKHPDWLFV� 'V LQ
UHDGLQJ DQG VRFLDO VWXGLHV� DQG &V LQ VFLHQFH DQG KHDOWK� 0RUHRYHU� WKH
LPSURYHPHQW WKDW -XVWLQ GLVSOD\HG LQ VHYHQWK JUDGHZKLOH DW*URYH6FKRRO
KLJKOLJKWV -XVWLQ¶V UHVSRQVLYHQHVV WR D SURJUDP WKDW HIIHFWLYHO\ DGGUHVVHG
KLV HGXFDWLRQDO DQG EHKDYLRUDO QHHGV� QHHGV QRW DGHTXDWHO\ DGGUHVVHG
ZKLOH KH ZDV DW %H[OH\�

�
%H[OH\ VXJJHVWV WKDW WKH .QDEOHV¶ UHIHUHQFH WR -XVWLQ¶V VL[WK�JUDGH

\HDU ��������� LV LQDSSURSULDWH LQDVPXFK DV WKH .QDEOHV¶ GXH SURFHVV
UHTXHVW FKDOOHQJHV RQO\ WKH DGHTXDF\ RI WKH ,(3 SURSRVHG E\ %H[OH\ IRU
-XVWLQ¶V VHYHQWK�JUDGH \HDU ���������� ,W LV WUXH WKDW WKH .QDEOHV¶ GXH
SURFHVV UHTXHVW GLG QRW FRQFHUQ -XVWLQ¶V SHUIRUPDQFH LQ �������� ,QTXLU\
LQWR -XVWLQ¶V SHUIRUPDQFH GXULQJ WKH ������� VFKRRO \HDU LV SURSHU�
KRZHYHU� IRU WKH SXUSRVH RI GHWHUPLQLQJ ZKHWKHU %H[OH\¶V IDLOXUH WR
FRQYHQH DQ ,(3 FRQIHUHQFH UHVXOWHG LQ D VXEVWDQWLYH YLRODWLRQ RI -XVWLQ¶V
ULJKWV� ,I VR� %H[OH\ KDV GHQLHG -XVWLQ D )$3( DQG WKH .QDEOHV DUH
HQWLWOHG WR UHOLHI� 0RUHRYHU� %H[OH\ DGPLWV WKDW -XVWLQ¶V SHUIRUPDQFH
GXULQJ WKH ������� VFKRRO \HDU LV UHOHYDQW LQ DVVHVVLQJ WKH VFKRRO
GLVWULFW¶V SURSRVHG ,(3 IRU -XVWLQ¶V VHYHQWK�JUDGH \HDU� )LQDOO\� %H[OH\¶V
IDLOXUH WR FRQYHQH DQ ,(3 FRQIHUHQFH GXULQJ WKH ������� VFKRRO \HDU
GHQLHG -XVWLQ¶V SDUHQWV D PHDQLQJIXO RSSRUWXQLW\ WR SDUWLFLSDWH LQ WKH
GHYHORSPHQW RI WKH SURSRVHG ,(3 FRYHULQJ WKH ������� VFKRRO \HDU�
7KXV� UHIHUHQFH WR -XVWLQ¶V VL[WK�JUDGH \HDU LV DSSURSULDWH�
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,W LV XQFOHDU ZKHWKHU� XQGHU FHUWDLQ FLUFXPVWDQFHV� WKH 2KLR

UHJXODWLRQV PD\ JUDQW VFKRRO RIILFLDOV D ORQJHU WLPH SHULRG LQ ZKLFK WR
FRQGXFW WKH ,(3 FRQIHUHQFH WKDQ WKDW DIIRUGHG E\ WKH IHGHUDO UHJXODWLRQV�
,QDVPXFK DV %H[OH\ IDLOHG WR FRPSO\ HYHQ ZLWK WKH ORQJHU WLPH OLPLW
SURYLGHG E\ WKH 2KLR UHJXODWLRQV� ZH QHHG QRW DGGUHVV WKLV LVVXH�

������+������+����+�����
�(�+��" � �+ �D�����������*�����$ �E
������������ : ����������� ��������� ���������"� ����+��$�H�
*�� ����+��� ����������$��/"�+��� �� :�$������������� ������ �
�A ����������"� ���+���$��""�+��$��������$$�����* +���� �+��$����
��:�����������+�*��A��+� : ��+�� ��"����)�����������5����)
��� �CD�)5)�)EF�G�116�/7�/62C�FC�FC+F�C2666F)

�


�����+�� ��� �� � ����$ �� +��� �� �� ��� ������H�� ��$��/
"�+��� ��  :�$������� ��� 	 *� �� �� 16�� �..1�� % !$ �� A��
� I��� �����+����+�����
�(�+��" � �+ �"�������������$�� ������
& + �� ��2.���..1)��% !$ ��"��$ ����������)��% !$ ��+��� ���
������� �& + �� ��K���..1���  ������ �A  ��% !$ ���""�+��$�
������ �����$ ��A������
�(�+��" � �+ �D"����$$���� �������
*��*�� �)E���� �������+��+�����"����������������  �����A����
D*� +�����E�������
�(�+��" � �+ ���������������������$ ��$$�
+�������� �����+���$�
�(�+��" � �+ )���� �� +��������+�� ������
�� �*��*�� ��"��� �& + �� ��K���..1���  �����A��������"���
�� �����$ ���"��� �� ��$����"�������H����$��/"�+��� �� :�$������
���� ��� ���+���� % !$ �H�� � � ���������� ����� ������� A��
��"" ����� "���� �� � : � � � ��:���� �����+�*)� � �� � � ��� ��
����+������ ����� �� � *���� �� ���� �� �� �� � ���������$� �� ���
�� ��� ����� +��*��� � �� "����$� 
�(� +��" � �+ � ��� �� �� 
�**$�+��$ �� ��$������)������10��)�)�)�G�166)101'�10��)�)�)
*�)�166���**)��)��+���)�J/17'��)5)�)�G�116�/7�/62C�FC�FC�F)
	* +�"�+�$$��� �� � �A������� � �����������"� �� ������ � ���
� ��  ��"��* +��$� ��+������ ��� �: �������  � ��"����������
�������� +��������������� ��+������$�*$�+ � ���"���������)�����
�)5)�)�G�116�/7�/62C�FC�FC�F)��#�� �: ����� ��  ��������
����� ��$������� �*����+������"����
�(���+�� ���"���������)
���� ��)� ����� ���% !$ ��� � $�� �+����� �� �� �����$ �� ��
+����� ���� ��������- �$�*������������*�����$ �*$�+ � ���"��
������)���������� �������+��+������������� ������"�������������� 
& + �� ��K���..1���  �����A����������
�(�+��" � �+ )



�0 �����������������
���

�����������������������

-��)�../0123401.0

% !$ ������ ��� ��� �� ��$� �����: �� ����� : ���"� ��� "��$ ����
+��: � ����
�(�+��" � �+ �"����������A�������� ��**$�+��$ 
��� � * ������ ��+�� "��$�� �A��� �� � ��� �� �����$ �H� $�+=� �"
+��* �������A�����+���$��""�+��$�)��% !$ ����� ������������A��
����$ ����+��: � ���"����$�
�(�+��" � �+ �����$��� �����$ �
� �����: $�����  �������*��*�� ��*$�+ � ���"���������)��% !$ �
" $���������+����� �����: ����  � �������� �*�����"��� �����$ �
A���� I��� ��� "�� ����
�(�+��" � �+ �+��$��� �+��: � �
� +��� ����� $� : ���������� *� � �����: �"������ �*��*�� �
*$�+ � ����������� �*� � �������� �
�(�+��" � �+ ���� ���� 
��: ������������������: �� ��$������)��% !$ ����������� ������
� +��� � �� �����$ �� � "�� �� ������  �A�����+���$��""�+��$�
 : ��� �����: $������������*��*�� ��*$�+ � ����"������������� 
����$ ��  "" +��: $�� *� : �� �� % !$ �� "���� +��: ����� �
"����$�
�(�+��" � �+ )

% !$ �H������� ���"��$�����A : �)��5$���������������� �����
�� � � ��$������� ��� A��+�� % !$ �� � " ��� *��:�� � "��� �� 
��:�$: � ����"���� *� � �����: �"������ �*��*�� ��*$�+ � ��
����� �� : $�*� ����"��� �
�(������10��)�)�)�G�166)10KC�FC2F'
�)5)�)�G�116�/7�/62C&FC0F����A� � ������ �� ��$������������
� I��� ��������� �*�� �����"��������$ ��+��$�����  �A������ 
�+���$� ������+�H�� *��*�� �� *$�+ � ��� ������� ��� 
�(
+��" � �+ � +��� � � � $�)� � ��� �� � +��������� �� � � ��$������
 !*� ��$�� *��:�� � "��� �� � � : $�*� ��� �"� ��� 
�(�A������
*�� ���$���:�$: � ��)������10��)�)�)�G�166)107C�F'�10��)�)�)
*�)�166���**)��)��+��)�2.'��)5)�)�G�116�/7�/62C�FC1F'���������

������� ��� .)�'����� .�J� �)2�� �036�� �03J� C3��� ���)� �..6F
C���+�������*��* ��*��+ ��� �A� ���+���$�������+���������$ ���
+��:��+ �*�� ���������� ���
�(�+��" � �+ F)��% !$ �H��*�������
��������+��$������+��: � ����
�(�+��" � �+ �����$���������� �
�� �����$ �H�� �����: ��**��:�$��"���*��*�� ��*$�+ � ���"��
�������A��� ���� ������� � "�� �������� ������L����"��% !$ �H�
"��$�� ����+����+���� �
�(�+��" � �+ )

������ A � "���� ����� �� � ������+�� +����H�� +��+$������ ����
% !$ ��"��$ �����+��: � ����
�(�+��" � �+ �"����������A��
+��� +�)

-��)�../0123401.0 �����������������
���

�����������������������

�7

,�����- �.)�����"�&��� �0*� �#*���&��*�&�4��#*����
	��

�����+��+$�������� ������ ����������$��������A : �)��5�
���+��� ���)
������*��+ ����$�:��$�������"��� �
&�5���������

������� ���$��"����5(�'����� ������+���$�������+�H��"��$�� ���
+��*$�� A���� �� � *��+ ����$� � I��� � ���� �"� �� � 5+�� A�$$
+�������� ���� ���$��"����5(����$���"���+��:��$������+��� �
���������: ����������� �+��$���������*�� ���)������%)������.1
�)1�� ��� 030/37'� ��)#������� 2�� �)� 	�**)� 2�� � ��� JJ2)
	��������: �������++����A� ���� �*��+ ����$�:��$���������
I� ������� �����$����"���� ��*����� �*�� ���H��**�����������
*����+�*�� ������ �
�(�*��+ ��)������,�%������������3�)��������
3��#���1��#�������������2���45��.36��)2���0J.���0K0�C.��
���)��..2F)��
������������*��+ ����$�:��$������������� *��: ���
 $����$ � ���� ����"���� ����:����$�O �� ��+������*���������
� ��$�� ��� �� � $���� �"�  ��+������$� �**��������� �$��� A�$$
+�������� ���� ���$��"����5(����� ���� �
&�5)�������������
�����
�)���������������.37��)2���60���6.�C3������)��..2F'
,�%���.36��)2������0K0)

� � �� �� � ������+�� +����� "����� ����� % !$ �H�� "��$�� � ��
+��: � ����
�(�+��" � �+ ���������+�������� ������������: 
� *��:�������"�������H������������ ���� �
&�5)��	* +�"�+�$$��
�� � ������+�� +����� � $�� ������ D��� �� ��� �� *� *��� ���+ � �"
 :�� �+ ������ �� +���������*��+ ����$�:��$�������+������ �
���% !$ ������� ����� ��������"��� �:��$���������������� ��$�
��� �� �� ���$��"�����5(�)E��
��� �+���������+��+$��������� 
������+�� +�����  �*����O �� ����� % !$ �� ���� �""��� �� �� 
����$ ���**�������� ������ +�� ���:�$: ������� �*��+ ����"
"����$���������
�(�"���������)���� �+������$���*���� ������� 
+��* �������� �A  ��% !$ ���""�+��$�������� �����$ ��������
������H�����*���$�O���������
*������$$�� �A  �����������..1
����� ��������..0)��
��$������"��� � �"�+������ �������+��+����
+��+$�� �������% !$ �H��"��$�� ����+��: � ����
�(�+��" � �+ 
���� ���� � �����$�� ��"���� � ��� �� � ����$ �H� �**��������� ��
*����+�*�� � ��� �� � 
�(� *��+ ��� ��� � ��� �������  ��+������$
�**��������)


