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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�K\GURFDUERQV�

+RZ�PDQ\�͗�ERQGV�DQG�͔�ERQGV�DUH�WKHUH�LQ�RQH�PROHFXOH�RI�F\FORKH[HQH"

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4�������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�D�VDPSOH�RI�WKH�NHWRQH����PHWK\OEXWDQ���RQH�

$�VWXGHQW
V�UHVHDUFK�VXJJHVWHG�WKDW���PHWK\OEXWDQ���RQH�PD\�EH�SUHSDUHG�E\�R[LGLVLQJ
��PHWK\OEXWDQ���RO�ZLWK�DFLGLILHG�SRWDVVLXP�GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ�

7KH�VWXGHQW�VHWV�XS�WKH�DSSDUDWXV�DV�VKRZQ�LQ�WKH�GLDJUDP��<RX�PD\�DVVXPH�WKDW�DOO�WKH
HTXLSPHQW�LV�VXLWDEO\�FODPSHG�

7KH�VWXGHQW�DGGV�GLOXWH�VXOIXULF�DFLG�WR�WKH�SHDU�VKDSHG�IODVN��$�PL[WXUH�RI�SRWDVVLXP
GLFKURPDWH�9,��DQG���PHWK\OEXWDQ���RO�LV�WKHQ�DGGHG�VORZO\�WR�WKH�GLOXWH�VXOIXULF�DFLG�LQ�WKH
IODVN�

S T E M U P . C O . U K

https://stemup.co.uk


2QFH�WKH�HVVHQWLDO�FKDQJHV�DUH�PDGH�WR�WKH�DSSDUDWXV��WKH�SHDU�VKDSHG�IODVN�LV�KHDWHG��7KH
GLVWLOODWH�IRUPHG�LV�FROOHFWHG�LQ�WKH�FRQLFDO�IODVN�

2Q�WHVWLQJ�WKH�GLVWLOODWH�ZLWK�S+�SDSHU��LW�LV�IRXQG�WKDW�LWV�S+�LV����7KH�VWXGHQW�VXJJHVWV�WKDW�WKLV
S+�LV�GXH�WR�WKH�IRUPDWLRQ�RI���PHWK\OEXWDQRLF�DFLG�

�L���*LYH�D�UHDVRQ�ZK\���PHWK\OEXWDQRLF�DFLG�FDQQRW�EH�IRUPHG�LQ�WKH�UHDFWLRQ�

���
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�LL���'HGXFH�WKH�IRUPXOD�RI�WKH�FRPSRXQG�WKDW�FRXOG�FDXVH�WKH�GLVWLOODWH�WR�KDYH�D�S+�YDOXH�RI���

���

�LLL���6ROLG�VRGLXP�FDUERQDWH�LV�DGGHG�WR�WKH�GLVWLOODWH��7KH�VRGLXP�FDUERQDWH�GLVDSSHDUV�DQG
IL]]LQJ�RFFXUV�

:ULWH�DQ�HTXDWLRQ��LQFOXGLQJ�VWDWH�V\PEROV��IRU�WKH�UHDFWLRQ�WKDW�RFFXUV�EHWZHHQ�VRGLXP
FDUERQDWH�DQG�WKH�FRPSRXQG�\RX�KDYH�LGHQWLILHG�LQ��LL��

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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6RPH�DOFRKROV�FDQ�EH�R[LGLVHG�E\�DFLGLILHG�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,���1D�&U�2��

7KH�FDUER[\OLF�DFLG�VKRZQ�FDQ�EH�SURGXFHG�E\�R[LGDWLRQ�RI�DQ�DOFRKRO�XQGHU�UHIOX[�

:KLFK�DOFRKRO�ZRXOG�EH�R[LGLVHG�XQGHU�UHIOX[�WR�SURGXFH�WKLV�FDUER[\OLF�DFLG"

���

���$��������GLPHWK\OHWKDQRO

���%������PHWK\OSURSDQ���RO

���&������PHWK\OEXWDQ���RO

���'����SURSDQ���RO

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4�������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONDQHV�DQG�WKHLU�UHDFWLRQV�

$�VWXGHQW�UHVHDUFKHG�WKH�UHDFWLRQ�RI�SURSDQH�ZLWK�EURPLQH�DQG�IRXQG�WKDW�WKH
UHDFWLRQ�FRXOG�EH�XVHG�WR�PDNH���EURPRSURSDQH�

�L���7KH�ILUVW�VWHS�RI�WKH�UHDFWLRQ�LQYROYHV

���

���$����KHWHURO\WLF�ERQG�ILVVLRQ�WR�IRUP�IUHH�UDGLFDOV

���%����KHWHURO\WLF�ERQG�ILVVLRQ�WR�IRUP�LRQV
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���&����KRPRO\WLF�ERQG�ILVVLRQ�WR�IRUP�IUHH�UDGLFDOV

���'����KRPRO\WLF�ERQG�ILVVLRQ�WR�IRUP�LRQV

�LL���&DOFXODWH�WKH�DWRP�HFRQRP\�E\�PDVV�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI���EURPRSURSDQH�LQ�WKH�UHDFWLRQ�LQ
�L��

���

�LLL���$�VRXUFH�IURP�WKH�LQWHUQHW�JDYH�WKH�SHUFHQWDJH�\LHOG�IRU�WKLV�UHDFWLRQ�DV�������

7KH�EHVW�H[SODQDWLRQ�IRU�WKH�ORZ�SHUFHQWDJH�\LHOG�RI���EURPRSURSDQH�LQ�WKLV�UHDFWLRQ�LV

���

���$����EURPLQH�LV�YHU\�XQUHDFWLYH

���%����D�JDVHRXV�UHDFWDQW�DOZD\V�JLYHV�D�ORZ�\LHOG

���&����WKH�UHDFWLRQ�LV�YHU\�VORZ

���'����WKH�UHDFWLRQ�SURGXFHV�D�PL[WXUH�RI�RUJDQLF�SURGXFWV

�LY���&DOFXODWH�WKH�YROXPH�RI�SURSDQH��LQ�GP���PHDVXUHG�DW�URRP�WHPSHUDWXUH�DQG

SUHVVXUH��WKDW�LV�QHHGHG�WR�SURGXFH������J�RI���EURPRSURSDQH��DVVXPLQJ�D�SHUFHQWDJH�\LHOG�RI
������
*LYH�\RXU�DQVZHU�WR�DQ�DSSURSULDWH�QXPEHU�RI�VLJQLILFDQW�ILJXUHV�

>0RODU�JDV�YROXPH�DW�U�W�S�� ������GP��PROಖ�@

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�DONDQHV�

$ONDQHV�DUH�REWDLQHG�E\�SURFHVVLQJ�FUXGH�RLO�

�L���([SODLQ�ZK\�GLIIHUHQW�DONDQHV�LQ�FUXGH�RLO�FDQ�EH�VHSDUDWHG�E\�IUDFWLRQDO�GLVWLOODWLRQ�

���
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�LL���&RPSOHWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�FUDFNLQJ�RI�RFWDQH�WR�SURGXFH�HWKHQH�DQG�RQO\�RQH�RWKHU
RUJDQLF�FRPSRXQG��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

&�+������������ఖ��������������������������������������������������������������������������������������������������

�LLL���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHIRUPLQJ�RI�KH[DQH�LQWR�F\FORKH[DQH��XVLQJ�GLVSOD\HG�IRUPXODH
IRU�WKH�RUJDQLF�FRPSRXQGV��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ��,I�\RX�FKDQJH�\RXU
PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ�DQVZHU
ZLWK�D�FURVV� �

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONHQHV�

:KLFK�RI�WKHVH�KDV�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+��"

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�
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$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ��,I�\RX�FKDQJH�\RXU
PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ�DQVZHU
ZLWK�D�FURVV� �

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONHQHV�

:KDW�LV�WKH�V\VWHPDWLF�QDPH�RI�WKLV�DONHQH"

���

���$������PHWK\OSHQW���HQH

���%������PHWK\OSHQW���HQH

���&��������GLPHWK\OEXW���HQH

���'��������GLPHWK\OEXW���HQH

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�
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$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ���,I�\RX�FKDQJH
\RXU�PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ
DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� ��

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONHQHV�ZLWK�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+���

:KLFK�RI�WKHVH�FRPSRXQGV�ZRXOG�IRUP�SHQW���HQH�RQO\��ZKHQ�UHDFWHG�ZLWK�FRQFHQWUDWHG
SKRVSKRULF�DFLG��+�32�"

���

���$����&+�&+�2+�&+�&+���

���%����&+��2+�&+�&+�&+�&+�

���&����&+�&+�&+�&+�2+�&+�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�
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7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�WKH�DQDO\VLV�RI�WKUHH�DURPDWLF�VXEVWDQFHV�ZLWK�૲2+�JURXSV�

:KHQ�EXUQHG�LQ�DLU��WKHVH�DURPDWLF�FRPSRXQGV�XQGHUJR�LQFRPSOHWH�FRPEXVWLRQ�

�L���&DOFXODWH�WKH�SHUFHQWDJH�FRPSRVLWLRQ�E\�PDVV�RI�FDUERQ�LQ�ERWK�SKHQ\OPHWKDQRO�DQG
EHQ]RLF�DFLG�

���

�LL���*LYH�WKH�H[SHFWHG�REVHUYDWLRQ�ZKHQ�WKHVH�DURPDWLF�FRPSRXQGV�XQGHUJR�LQFRPSOHWH
FRPEXVWLRQ�

���
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�LLL���,GHQWLI\�DQRWKHU�W\SH�RI�RUJDQLF�FRPSRXQG�ZKLFK�ZLOO�DOVR�SURGXFH�WKH�VDPH�REVHUYDWLRQ�DV
LQ��LL��

���
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�LY���7KHVH�FRPEXVWLRQ�H[SHULPHQWV�PXVW�EH�FDUULHG�RXW�LQ�D�IXPH�FXSERDUG�
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([SODLQ�ZK\�WKH�IURQW�ZLQGRZ�RI�WKH�IXPH�FXSERDUG�PXVW�EH�EHORZ�WKH�VDIHW\�OLQH�HYHQ�ZLWK�WKH
H[KDXVW�IDQ�VZLWFKHG�RQ�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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,EXSURIHQ�LV�D�QRQVWHURLGDO�DQWL�LQIODPPDWRU\�GUXJ��16$,'��ZLGHO\�XVHG�DV�DQ�DQDOJHVLF��SDLQ
UHOLHYHU���,W�ZDV�GLVFRYHUHG�LQ�WKH�����V�E\�WKH�%RRWV�*URXS�ZKLFK�GHYHORSHG�D�VL[�VWHS
V\QWKHVLV�IURP���PHWK\OSURS\OEHQ]HQH��7KH�V\QWKHVLV�VKRZQ�EHORZ�ZDV�LQWURGXFHG�LQ�WKH�����V
E\�WKH�%+&�&RPSDQ\�DQG�UHFHLYHG�D�3UHVLGHQWLDO�*UHHQ�&KHPLVWU\�&KDOOHQJH�DZDUG�LQ�������7KH
FLWDWLRQ�QRWHG�WKDW�WKH�V\QWKHVLV�KDV�MXVW�WKUHH�VWHSV��DOO�RI�ZKLFK�DUH�FDWDO\WLF��DQG�DQ�HIIHFWLYH
DWRP�HFRQRP\�RI������%RWK�V\QWKHVHV�DUH�FDUULHG�RXW�LQ�VROXWLRQ�
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�D����L���6XJJHVW�ZK\�D�WKUHH�VWHS�V\QWKHVLV�LV�OLNHO\�WR�EH�
JUHHQHU
�WKDQ�D�VL[�VWHS�SURFHVV�

���
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�LL���:K\�GRHV�WKH�XVH�RI�FDWDO\VWV�PDNH�SURFHVVHV�
JUHHQHU
��DV�ZHOO�DV�IDVWHU�"

���
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�E���7KH�ILUVW�VWHS�RI�WKH�V\QWKHVLV�LV�DQ�HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�ZKLFK�LV�XVXDOO\�FDUULHG�RXW�LQ�D
VFKRRO�ODERUDWRU\�XVLQJ�HWKDQR\O�FKORULGH�DQG�DQ�DOXPLQLXP�FKORULGH�FDWDO\VW�

�L���:ULWH�DQ�HTXDWLRQ�VKRZLQJ�WKH�IRUPDWLRQ�RI�WKH�HOHFWURSKLOH�LQ�WKH�VFKRRO�H[SHULPHQW�

���

�LL��*LYH�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�RI���PHWK\OSURS\OEHQ]HQH�E\�HWKDQR\O
FKORULGH��XVLQJ�WKH�HOHFWURSKLOH�\RX�KDYH�JLYHQ�LQ��E��L��

���

�LLL���6XJJHVW�RQH�HQYLURQPHQWDO�EHQHILW�RI�XVLQJ��&+�&2��2��UDWKHU�WKDQ�HWKDQR\O�FKORULGH��LQ�WKH
PDQXIDFWXUH�RI�LEXSURIHQ�

���
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�F���7KH�ILQDO�VWDJH�RI�WKH�PRGHUQ�V\QWKHVLV�IRU�LEXSURIHQ�LV�VKRZQ�EHORZ�
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�L���6XJJHVW�D�EHQHILW�RI�XVLQJ�D�VROLG�FDWDO\VW�LQ�WKLV�UHDFWLRQ�

���
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�LL���7KH�SUHSDUDWLRQ�LQ�SDUW��F��FDQ�EH�FDUULHG�RXW�LQ�D�ODERUDWRU\�LQ�WKUHH�UHDFWLRQV�

���

*LYH�

7KH�UHDJHQWV�IRU�5HDFWLRQ��

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

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

7KH�UHDJHQWV�DQG�FRQGLWLRQV�IRU�5HDFWLRQ��
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�LLL���8VLQJ�\RXU�'DWD�%RRNOHW��H[SODLQ�KRZ�LQIUDUHG�VSHFWURVFRS\�FDQ�EH�XVHG�WR�GLVWLQJXLVK
EHWZHHQ�WKH�WZR�VWUXFWXUHV�VKRZQ�EHORZ�

���
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�G���,EXSURIHQ�LV�D�FKLUDO�PROHFXOH�DQG�RQO\�RQH�RI�LWV�HQDQWLRPHUV�LV�ELRORJLFDOO\�DFWLYH��+RZHYHU�
DOWKRXJK�WKH�V\QWKHVLV�SURGXFHV�D�UDFHPLF�PL[WXUH��DQ�LVRPHUDVH�HQ]\PH�LQ�WKH�ERG\�FRQYHUWV
WKH�LQDFWLYH�HQDQWLRPHU�LQWR�WKH�DFWLYH�HQDQWLRPHU�

�L���([SODLQ�WKH�WHUP�
FKLUDO�PROHFXOH
�
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�LL���0DUN�ZLWK�DQ�DVWHULVN��
��WKH�FKLUDO�FHQWUH�RQ�WKH�VWUXFWXUH�RI�LEXSURIHQ�EHORZ�

���

�LLL���([SODLQ�WKH�WHUP�
UDFHPLF�PL[WXUH
�

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�
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6RPH�DOFRKROV�FDQ�EH�R[LGLVHG�E\�DFLGLILHG�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,���1D�&U�2��

%DODQFH�WKH�LRQLF�KDOI�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHGXFWLRQ�RI�WKH�GLFKURPDWH�9,��LRQ�

*LYH�WKH�FRORXUV�RI�DOO�RI�WKH�VSHFLHV�LQYROYHG��RU�VWDWH�FRORXUOHVV�LI�DSSURSULDWH�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�SRO\PHULVDWLRQ�

3/$�LV�D�ELRGHJUDGDEOH�SRO\HVWHU�ZKLFK�LV�PDGH�IURP���K\GUR[\SURSDQRLF�DFLG��&+�&+�2+�&22+�

�L���'UDZ�WKH�WZR�HQDQWLRPHUV�RI���K\GUR[\SURSDQRLF�DFLG�

���

�LL���6WDWH�KRZ�VHSDUDWH�VDPSOHV�RI�WKHVH�WZR�HQDQWLRPHUV�FRXOG�EH�GLVWLQJXLVKHG�LQ�D�ODERUDWRU\�
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�LLL���%LRGHJUDGDEOH�SRO\HVWHUV�EUHDN�GRZQ�QDWXUDOO\�

S T E M U P . C O . U K

https://stemup.co.uk


6WDWH�ZK\�WKLV�LV�DQ�DGYDQWDJH�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONDQHV�

7KH�EODFN�VPRNH�SURGXFHG�IURP�WKH�LQFRPSOHWH�FRPEXVWLRQ�RI�DONDQH�IXHOV�LV

���

���$����FDUERQ�SDUWLFXODWHV

���%����R[LGHV�RI�QLWURJHQ

���&����R[LGHV�RI�VXOIXU

���'����XQEXUQW�K\GURFDUERQV

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

'HVFULEH�KRZ�WKH�RUELWDOV�IURP�FDUERQ�DWRPV�LQWHUDFW�WR�IRUP�WKH�ERQGV�LQ�D�EHQ]HQH�ULQJ��<RX
PD\�LQFOXGH�D�ODEHOOHG�GLDJUDP�WR�VXSSRUW�\RXU�DQVZHU�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONHQHV�

%XW���HQH�KDV�WKH�VWUXFWXUH

�L���'UDZ�WKH�VWUXFWXUH�RI�WKH�SRO\PHU�IRUPHG�ZKHQ�EXW���HQH�SRO\PHULVHV�

,QFOXGH�WZR�UHSHDW�XQLWV�

���

�LL���&DOFXODWH�WKH�QXPEHU�RI�PROHFXOHV�LQ������J�RI�EXW���HQH�

>$YRJDGUR�FRQVWDQW� �������������PROಖ�@

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�FKHPLVWU\�RI�LRGLQH�FRPSRXQGV�DQG�K\GURFDUERQV�

,RGLQH�PRQRFKORULGH��,&O��UHDFWV�ZLWK�XQVDWXUDWHG�FRPSRXQGV�VXFK�DV�VXQIORZHU�RLO�

6XQIORZHU�RLO�FDQ�EH�K\GURJHQDWHG�WR�IRUP�VROLG�IDWV�VXFK�DV�PDUJDULQH�
:KDW�LV�WKH�PRVW�DSSURSULDWH�FDWDO\VW�IRU�WKLV�UHDFWLRQ"

���

��$���QLFNHO

��%���LURQ

��&���UKRGLXP

��'���YDQDGLXP�9��R[LGH
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$QDO\VLV�VKRZV�WKDW�D�FRPSRXQG�KDV�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+�2��

$�VWXGHQW�VXJJHVWV�WKDW�WKH�FRPSRXQG�FRXOG�EH�HLWKHU�$�RU�%�

'HGXFH�D�FKHPLFDO�WHVW�ZKLFK�ZRXOG�JLYH�D�SRVLWLYH�UHVXOW�IRU�%�EXW�QRW�IRU�$�
,QFOXGH�WKH�UHDJHQW�DQG�REVHUYDWLRQ�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�
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$QDO\VLV�VKRZV�WKDW�D�FRPSRXQG�KDV�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+�2��

$�VWXGHQW�VXJJHVWV�WKDW�WKH�FRPSRXQG�FRXOG�EH�HLWKHU�$�RU�%�

'HGXFH�D�FKHPLFDO�WHVW�ZKLFK�ZRXOG�JLYH�D�SRVLWLYH�UHVXOW�IRU�$�EXW�QRW�IRU�%�
,QFOXGH�WKH�UHDJHQW�DQG�REVHUYDWLRQ�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ��,I�\RX�FKDQJH�\RXU
PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ�DQVZHU
ZLWK�D�FURVV� �

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�K\GURFDUERQV�

:KHQ�K\GURFDUERQV�XQGHUJR�FRPSOHWH�FRPEXVWLRQ��WKHUH�LV�D�FKDQJH�LQ�WKH�WRWDO�YROXPH�RI
JDVHV�

�L���(WKDQH�EXUQV�LQ�H[FHVV�R[\JHQ�

�&�+��J������2��J���ఖ��&2��J������+�2�J�

$OO�JDV�YROXPHV�DUH�PHDVXUHG�DW�WKH�VDPH�WHPSHUDWXUH�DQG�SUHVVXUH�ZKHQ�ZDWHU�LV�D�JDV�

:KDW�LV�WKH�LQFUHDVH�LQ�WKH�WRWDO�YROXPH�ZKHQ�����FP��RI�HWKDQH�LV�EXUQHG�LQ�H[FHVV�R[\JHQ"

���

���$�������FP�

���%��������FP�

���&��������FP�

���'��������FP�

�LL���$�FRPEXVWLRQ�H[SHULPHQW�ZDV�FDUULHG�RXW�XVLQJ�FRQGLWLRQV�XQGHU�ZKLFK�ZDWHU�ZDV�D�OLTXLG�

S T E M U P . C O . U K

https://stemup.co.uk


$�F\FOLF�K\GURFDUERQ��&[+\��ZDV�PL[HG�ZLWK�H[FHVV�R[\JHQ�DQG�LJQLWHG�
8QGHU�WKH�FRQGLWLRQV�RI�WKH�H[SHULPHQW��WKLV�K\GURFDUERQ�ZDV�JDVHRXV�DQG�KDG�D�YROXPH�RI���
FP��

7KH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�FRPSOHWH�FRPEXVWLRQ�RI�&[+\�LV

7KH�WRWDO�JDV�YROXPH�GHFUHDVHG�E\����FP��
7KH�UHPDLQLQJ�JDVHV�ZHUH�VKDNHQ�ZLWK�DTXHRXV�VRGLXP�K\GUR[LGH�DQG�WKH�WRWDO�JDV�YROXPH�
GHFUHDVHG�E\�D�IXUWKHU�����FP��

$OO�JDV�YROXPHV�ZHUH�PHDVXUHG�DW�WKH�VDPH�WHPSHUDWXUH�DQG�SUHVVXUH�

6XJJHVW�WKH�LGHQWLW\�RI�WKH�F\FOLF�K\GURFDUERQ�E\�FDOFXODWLQJ�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI�&[+\�
,QFOXGH�WKH�VNHOHWDO�IRUPXOD�RI�WKH�F\FOLF�K\GURFDUERQ�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

%RWK�SRO\VW\UHQH�DQG�SDSHU�FDQ�EH�XVHG�WR�PDQXIDFWXUH�FXSV��6RPH�SHRSOH�DUJXH�WKDW�XVLQJ
SRO\VW\UHQH�IRU�FXSV�LV�PRUH�VXVWDLQDEOH�WKDQ�XVLQJ�SDSHU�

(YDOXDWH�WKH�GDWD�LQ�WKH�WDEOH�DQG�KHQFH�MXVWLI\�ZKLFK�PDWHULDO�\RX�WKLQN�LV�PRUH�VXVWDLQDEOH�

���
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$OFRKROV�FRQWDLQ�WKH�K\GUR[\O�IXQFWLRQDO�JURXS��7KH\�FDQ�EH�R[LGLVHG�XVLQJ�DSSURSULDWH�UHDJHQWV
DQG�FRQGLWLRQV�

$OFRKRO�<�FRQWDLQV�WZR�K\GUR[\O�JURXSV�

$OFRKRO�<�FDQ�EH�R[LGLVHG�E\�KHDWLQJ�LW�ZLWK�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ�DQG�VXOIXULF�DFLG�


�D���$�VWXGHQW�VXJJHVWHG�WZR�SRVVLEOH�WHFKQLTXHV�IRU�KHDWLQJ�WKH�UHDFWLRQ�PL[WXUH�

(YDOXDWH�DOO�DVSHFWV�RI�WKH�WZR�WHFKQLTXHV�DQG�MXVWLI\�ZKLFK�RQH�LV�PRUH�DSSURSULDWH�WR�MXVW�VKRZ
WKDW�DOFRKRO�<�LV�DEOH�WR�EH�R[LGLVHG�
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7KH�GDWD�REWDLQHG�DUH�VKRZQ�
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7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�SRO\PHULVDWLRQ�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�D�VDPSOH�RI�WKH�NHWRQH����PHWK\OEXWDQ���RQH�

$�VWXGHQW
V�UHVHDUFK�VXJJHVWHG�WKDW���PHWK\OEXWDQ���RQH�PD\�EH�SUHSDUHG�E\�R[LGLVLQJ
��PHWK\OEXWDQ���RO�ZLWK�DFLGLILHG�SRWDVVLXP�GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ�

7KH�VWXGHQW�VHWV�XS�WKH�DSSDUDWXV�DV�VKRZQ�LQ�WKH�GLDJUDP��<RX�PD\�DVVXPH�WKDW�DOO�WKH
HTXLSPHQW�LV�VXLWDEO\�FODPSHG�

7KH�VWXGHQW�DGGV�GLOXWH�VXOIXULF�DFLG�WR�WKH�SHDU�VKDSHG�IODVN��$�PL[WXUH�RI�SRWDVVLXP
GLFKURPDWH�9,��DQG���PHWK\OEXWDQ���RO�LV�WKHQ�DGGHG�VORZO\�WR�WKH�GLOXWH�VXOIXULF�DFLG�LQ�WKH
IODVN�
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'UDZ�WKH�VNHOHWDO�IRUPXODH�IRU���PHWK\OEXWDQ���RO�DQG���PHWK\OEXWDQ���RQH�

���

��PHWK\OEXWDQ���RO

��PHWK\OEXWDQ���RQH

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�KDORJHQRDONDQHV�DQG�UHODWHG�FRPSRXQGV�

7KH�KDORJHQRDONDQH���EURPREXWDQH�UHDFWV�ZLWK�HWKDQROLF�SRWDVVLXP�K\GUR[LGH�WR�SURGXFH�D
PL[WXUH�RI�DONHQHV�

'UDZ�WKH�VNHOHWDO�IRUPXODH�RI�DOO�WKH�DONHQHV�WKDW�FRXOG�EH�SURGXFHG�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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�

�

4��������������

6RPH�DOFRKROV�FDQ�EH�R[LGLVHG�E\�DFLGLILHG�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,���1D�&U�2��

5HIOX[�DSSDUDWXV�FDQ�EH�XVHG�WR�FDUU\�RXW�WKH�R[LGDWLRQ�RI�DOFRKROV�

8VLQJ�WKH�DSSDUDWXV�IRU�GLVWLOODWLRQ�LQVWHDG�RI�UHIOX[�LV�QRW�DQ�HIILFLHQW�ZD\�WR�SURGXFH�HWKDQRLF
DFLG�IURP�HWKDQRO��([SODLQ�ZK\�

���

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

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

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

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

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

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�FDUER[\OLF�DFLGV�DQG�WKHLU�GHULYDWLYHV�

�D���:KLFK�PHWKRG�FDQ�EH�XVHG�WR�SURGXFH�D�FDUER[\OLF�DFLG�XVLQJ�RQO\�WKH�UHDFWDQWV�VKRZQ"

���

���$����K\GURO\VLV�RI�HWK\O�HWKDQRDWH�ZLWK�VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ

���%����K\GURO\VLV�RI�EXWDQHQLWULOH�ZLWK�GLOXWH�K\GURFKORULF�DFLG

���&����UHDFWLRQ�RI�EXWDQR\O�FKORULGH�ZLWK�FRQFHQWUDWHG�DPPRQLD

���'����UHDFWLRQ�RI�EXW���HQH�ZLWK�DFLGLILHG�SRWDVVLXP�PDQJDQDWH�9,,�

�E���:KLFK�RI�WKHVH�UHDJHQWV�FDQ�EH�XVHG�WR�PDNH�WKH�HVWHU��SURS\O�HWKDQRDWH��LQ�D�VLQJOH�VWHS
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UHDFWLRQ"

���

���$����&+�&+�&+2�DQG�&+�&+�2+

���%����&+�&+�&2&O�DQG�&+�&+�2+

���&����&+�&+2�DQG�&+�&+�&+�2+

���'����&+�&2&O�DQG�&+�&+�&+�2+

�F���*DV�FKURPDWRJUDSK\�LV�XVHG�LQ�FRQMXQFWLRQ�ZLWK�PDVV�VSHFWURPHWU\�WR�DQDO\VH�HVWHUV�IRXQG
LQ�GULQNV�

6WDWH�WKH�SXUSRVH�RI�HDFK�WHFKQLTXH�

�L���*DV�FKURPDWRJUDSK\

���

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

�LL���0DVV�VSHFWURPHWU\

���

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

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�HVWHUV�ZLWK�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+��2��

3URS\O�SURSDQRDWH�KDV�WKH�VWUXFWXUH�VKRZQ�

'HYLVH�D�V\QWKHWLF�SDWKZD\�WR�SUHSDUH�SURS\O�SURSDQRDWH�VWDUWLQJ�ZLWK
��EURPRSURSDQH�DV�WKH�RQO\�RUJDQLF�FRPSRXQG�

,QFOXGH�WKH�UHDJHQWV�IRU�HDFK�VWHS�LQ�WKH�V\QWKHVLV��DQG�WKH�QDPHV�RU�VWUXFWXUHV�RI
WKH�LQWHUPHGLDWH�FRPSRXQGV�

���

�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ���,I�\RX�FKDQJH
\RXU�PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ
DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� ��

&RPSRXQG�;�LV�D�FRPSRQHQW�RI�V\QWKHWLF�RLOV�XVHG�DV�OXEULFDQWV��IRU�LQVWDQFH�LQ�WKH�JHDUER[HV�RI
VKLSV�

$Q�DOWHUQDWLYH�WR�V\QWKHWLF�RLO�LV�NQRZQ�DV�PLQHUDO�RLO�DQG�FRQVLVWV�VROHO\�RI�K\GURFDUERQV
VHSDUDWHG�IURP�FUXGH�RLO�

�L���:KDW�LV�WKH�QDPH�RI�WKH�SURFHVV�XVHG�WR�VHSDUDWH�GLIIHUHQW�K\GURFDUERQV�IURP�FUXGH�RLO"

���

���$����FUDFNLQJ

���%����UHIRUPLQJ

���&����IUDFWLRQDO�GLVWLOODWLRQ

���'����KHDWLQJ�XQGHU�UHIOX[

�LL���([SODLQ�ZK\�FRPSRXQG�;�LV�OLNHO\�WR�KDYH�D�KLJKHU�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH�WKDQ�K\GURFDUERQV�RI
D�VLPLODU�PROHFXODU�PDVV�DQG�VKDSH�

$�GHWDLOHG�GHVFULSWLRQ�RI�KRZ�WKH�LQWHUPROHFXODU�IRUFHV�DULVH�LV�QRW�UHTXLUHG�

���

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

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

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

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

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

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ��,I�\RX�FKDQJH�\RXU
PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ�DQVZHU
ZLWK�D�FURVV� �

*HQWLDQ�YLROHW�LV�D�SXUSOH�FU\VWDOOLQH�VROLG�XVHG�DV�DQ�DQWLIXQJDO�WUHDWPHQW�

,W�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�IURP�GLPHWK\OSKHQ\ODPLQH��&�+�1�&+�����

7KH�GLPHWK\OSKHQ\ODPLQH�XVHG�LQ�WKH�V\QWKHVLV�FDQ�EH�PDGH�E\�WKH�VWHSZLVH
UHDFWLRQ�RI�SKHQ\ODPLQH�ZLWK�FKORURPHWKDQH�

7KH�UHDFWLRQ�PHFKDQLVP�IRU�6WHS���EHWZHHQ�SKHQ\ODPLQH�DQG�FKORURPHWKDQH�LV
WKH�VDPH�DV�WKDW�LQ�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�DPPRQLD�DQG�FKORURPHWKDQH�

�L���:KDW�LV�WKH�UHDFWLRQ�W\SH�DQG�PHFKDQLVP�LQ�6WHS��"

���

���$����HOHFWURSKLOLF�DGGLWLRQ

���%����HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ

���&����QXFOHRSKLOLF�DGGLWLRQ

���'����QXFOHRSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ

�LL���'UDZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�LQ�6WHS���

,QFOXGH�FXUO\�DUURZV��DQG�UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�DQG�GLSROHV�

���

�LLL���'HVFULEH��LQ�RXWOLQH��KRZ�D�VDPSOH�RI�D�VROLG��VXFK�DV�JHQWLDQ�YLROHW��LV�SXULILHG�E\
UHFU\VWDOOLVDWLRQ�

6SHFLILF�GHWDLOV�RI�WKH�VROYHQW�XVHG�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

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

S T E M U P . C O . U K

https://stemup.co.uk


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

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

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

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

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

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

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

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�FRPSRXQGV�RI�*URXS���HOHPHQWV�

:KLFK�RI�WKHVH�FRPSRXQGV�SURGXFHV�K\GURJHQ�FKORULGH�ZKHQ�LW�UHDFWV�ZLWK�3&O�"

���

���$����SURSDQDO

���%����SURSDQ���RO

���&����SURSDQRQH

���'����SURS\O�SURSDQRDWH

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

7KH�WDEOH�VKRZV�WKH�IRUPXODH�RI�WKUHH�GLIIHUHQW�KDORJHQRDONDQHV�DQG�WKH�RSWLFDO�DFWLYLW\�RI�WKH
SURGXFWV�RI�WKHLU�UHDFWLRQ�ZLWK�K\GUR[LGH�LRQV�LQ�DTXHRXV�VROXWLRQ�
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�D����'UDZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�UHDFWLRQ���

���

�E����7KH�KDORJHQRDONDQH�LQ�UHDFWLRQ���LV���EURPREXWDQH�

�L����1DPH�WKH�KDORJHQRDONDQH�LQ�UHDFWLRQ���

���
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�LL����%RWK�KDORJHQRDONDQHV�XVHG�LQ�UHDFWLRQ���DQG�UHDFWLRQ���ZHUH�D�VLQJOH�RSWLFDO�LVRPHU�

([SODLQ�WKH�RSWLFDO�DFWLYLW\�RI�WKH�SURGXFW�PL[WXUH�IRU�UHDFWLRQ���DQG�UHDFWLRQ����LQ�WHUPV�RI�WKH
UHDFWLRQ�PHFKDQLVP�

���

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

4��������������

&LQQDPRQ�LV�D�VSLFH�WKDW�LV�H[WUDFWHG�IURP�WKH�EDUN�RI�WKH�FLQQDPRQ�WUHH�
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,W�LV�H[WUDFWHG�E\�FUXVKLQJ�WKH�VRIW�EDUN�ZLWK�ZDWHU��DQG�WKHQ�VWHDP�GLVWLOOLQJ�WKH�PL[WXUH�WR
SURGXFH�FLQQDPRQ�RLO�

�E����&RPSRXQG�4�LV�WKH�PDLQ�FRPSRQHQW�RI�FLQQDPRQ�RLO��6RPH�FKHPLFDO�WHVWV�DUH�FDUULHG�RXW�WR
WU\�WR�ILQG�WKH�VWUXFWXUH�RI�4�

7KH�UHVXOWV�RI�HDFK�WHVW�DUH�JLYHQ�LQ�SDUWV��L��WR��LLL��

'HGXFH�IURP�WKH�UHVXOWV�RI�HDFK�WHVW�ZKDW�IXQFWLRQDO�JURXS�PD\�EH�SUHVHQW�LQ�4�

�L����4�GHFRORXULVHV�ERWK�EURPLQH�ZDWHU�DQG�DFLGLILHG�SRWDVVLXP�PDQJDQDWH�9,,��

���
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�LL����4�JLYHV�D�\HOORZ�SUHFLSLWDWH�ZLWK�����GLQLWURSKHQ\OK\GUD]LQH�

���

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�LLL����4�IRUPV�D�UHG�SUHFLSLWDWH�ZKHQ�ERLOHG�ZLWK�HLWKHU�%HQHGLFW
V�RU�)HKOLQJ
V�VROXWLRQ�

���

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�F����4�KDV�WKH�HPSLULFDO�IRUPXOD�&�+�2�DQG�LWV�PDVV�VSHFWUXP�LV�VKRZQ�
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�L����3UHGLFW�WKH�LGHQWLW\�RI�WKH�IUDJPHQW�LRQV�FDXVLQJ�WKH�SHDNV�DW����DQG�����

���

�LL����'HGXFH�WZR�SRVVLEOH�GLVSOD\HG�IRUPXODH�IRU�4�

���

�LLL����7KH�SHDN�DW�P�]� �����LQ�WKH�PDVV�VSHFWUXP�RI�4�LV�WKH�PROHFXODU�LRQ�SHDN��7KH�PDVV
VSHFWUXP�DOVR�VKRZV�D�SHDN�DW�P�]� �����

*LYH�D�UHDVRQ�ZK\�WKH�SHDN�DW�P�]� �����RFFXUV�

���
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�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�D�VDPSOH�RI�WKH�NHWRQH����PHWK\OEXWDQ���RQH�

$�VWXGHQW
V�UHVHDUFK�VXJJHVWHG�WKDW���PHWK\OEXWDQ���RQH�PD\�EH�SUHSDUHG�E\�R[LGLVLQJ
��PHWK\OEXWDQ���RO�ZLWK�DFLGLILHG�SRWDVVLXP�GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ�

7KH�VWXGHQW�VHWV�XS�WKH�DSSDUDWXV�DV�VKRZQ�LQ�WKH�GLDJUDP��<RX�PD\�DVVXPH�WKDW�DOO�WKH
HTXLSPHQW�LV�VXLWDEO\�FODPSHG�

7KH�VWXGHQW�DGGV�GLOXWH�VXOIXULF�DFLG�WR�WKH�SHDU�VKDSHG�IODVN��$�PL[WXUH�RI�SRWDVVLXP
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQV�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[HV�\RX�WKLQN�DUH�FRUUHFW� ��,I�\RX�FKDQJH
\RXU�PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ
DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� �

0HWK\O�FLQQDPDWH��&��+��2���LV�D�ZKLWH�FU\VWDOOLQH�VROLG�XVHG�LQ�WKH�SHUIXPH�LQGXVWU\�

0HWK\O�FLQQDPDWH�XQGHUJRHV�DQ�DGGLWLRQ�UHDFWLRQ�LQ�WKH�GDUN�ZLWK�EURPLQH�

�L���'UDZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�PHWK\O�FLQQDPDWH�DQG�EURPLQH��%U��

,QFOXGH�FXUO\�DUURZV��DQG�UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�DQG�GLSROHV�

���

�LL���'HGXFH�WKH�QXPEHU�RI�RSWLFDO�LVRPHUV�RI�WKH�DGGLWLRQ�SURGXFW�WKDW�FDQ�H[LVW�

���

���$�����

���%�����

���&�����

���'�����
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�LLL���:KHQ�SODQH�SRODULVHG�OLJKW�LV�SDVVHG�WKURXJK�DQ�RSWLFDO�LVRPHU��WKH�SODQH�RI�SRODULVDWLRQ�LV

���

���$����GLIIUDFWHG

���%����UHIOHFWHG

���&����UHIUDFWHG

���'����URWDWHG

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONDQHV�

7KH�VNHOHWDO�IRUPXOD�RI�GHFDOLQ�LV

7KH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI�GHFDOLQ�LV

���

���$����&��+��

���%����&��+��

���&����&��+��

���'����&��+��

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������
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4�������������

1DPH�WKH�FRPSRXQG�EHORZ�

���$����(���FKORURSHQW���HQH

���%����=���FKORURSHQW���HQH

���&����(���FKORURSHQW���HQH

���'����=���FKORURSHQW���HQH

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4�������������

&RPSRXQG�;�LV�D�FRPSRQHQW�RI�V\QWKHWLF�RLOV�XVHG�DV�OXEULFDQWV��IRU�LQVWDQFH�LQ�WKH�JHDUER[HV�RI
VKLSV�

1DPH�WKH�WKUHH�IXQFWLRQDO�JURXSV�SUHVHQW�LQ�FRPSRXQG�;�

���

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

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�
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�

4�������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�VRPH�K\GURFDUERQV�

�L����:KLFK�LVRPHULF�DONDQH�KDV�WKH�ORZHVW�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH"

���

��$�������GLPHWK\OEXWDQH

��%���KH[DQH

��&�����PHWK\OSHQWDQH

��'�����PHWK\OSHQWDQH

�LL����:KDW�LV�WKH�QDPH�RI�WKLV�DONDQH"

���

��$�����HWK\OSHQWDQH

��%�����HWK\OSHQWDQH

��&�����PHWK\OKH[DQH

��'�����PHWK\OKH[DQH

�

4�������������

3KHQRO�LV�D�IHHGVWRFN�LQ�WKH�SURGXFWLRQ�RI�PDQ\�RUJDQLF�PROHFXOHV�

3KHQRO�FDQ�EH�QLWUDWHG�WR�SURGXFH���QLWURSKHQRO�
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�L���7KH�PHFKDQLVPV�RI�WKH�QLWUDWLRQ�RI�SKHQRO�DQG�RI�EHQ]HQH�DUH�VLPLODU��&RPSOHWH�WKH�GLDJUDP�
XVLQJ�FXUO\�DUURZV��WR�VKRZ�D�SRVVLEOH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�WKH�HOHFWURSKLOH�
12����DQG�SKHQRO�WR�SURGXFH���QLWURSKHQRO�

���

�LL���:KDW�LV�WKH�PDVV��LQ�JUDPV��RI���QLWURSKHQRO�SURGXFHG�IURP������J�RI�SKHQRO�LI�WKH�\LHOG�RI
WKLV�LVRPHU�LV����"

���

���$��������

���%��������

���&��������

���'��������

�LLL���'UDZ�WZR�VWUXFWXUDO�LVRPHUV�RI���QLWURSKHQRO�ZKLFK�KDYH�D�EHQ]HQH�ULQJ�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ���,I�\RX�FKDQJH
\RXU�PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ
DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� ��

:KDW�LV�WKH�V\VWHPDWLF�QDPH�IRU�WLJOLF�DFLG"

���$����(���PHWK\OEXW���HQRLF�DFLG
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���%����=���PHWK\OEXW���HQRLF�DFLG

���&����(���PHWK\OEXW���HQRLF�DFLG

���'����=���PHWK\OEXW���HQRLF�DFLG

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4�������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ���,I�\RX�FKDQJH
\RXU�PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ
DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� ��

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�DPLQHV�EXW\ODPLQH��&�+�1+���DQG�SKHQ\ODPLQH��&�+�1+��

7KH�UHDFWLRQ�VFKHPH�VKRZV�VRPH�UHDFWLRQV�RI�EXW\ODPLQH��D�SULPDU\�DPLQH�

�L���:KDW�LV�WKH�W\SH�DQG�PHFKDQLVP�RI�WKH�UHDFWLRQ�LQ�5HDFWLRQ��"

���

���$����HOHFWURSKLOLF�DGGLWLRQ

���%����HOHFWURSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ

���&����QXFOHRSKLOLF�DGGLWLRQ

���'����QXFOHRSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ

�LL���&RPSOHWH�WKH�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�5HDFWLRQ���
�������,QFOXGH�FXUO\�DUURZV��DQG�UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�DQG�GLSROHV�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������

$�EURPRDONDQH��5%U��UHDFWV�ZLWK�DTXHRXV�K\GUR[LGH�LRQV�LQ�D�QXFOHRSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�UHDFWLRQ�

5%U���2+ಖ�ఖ�5૲2+���%Uಖ

7KLV�UHDFWLRQ�LV�ILUVW�RUGHU�ZLWK�UHVSHFW�WR�WKH�EURPRDONDQH�DQG�WKH�UDWH�HTXDWLRQ�LV

UDWH� �N>5%U@�>2+ಖ@[

ZKHUH�[�LV�WKH�RUGHU�RI�WKH�UHDFWLRQ�ZLWK�UHVSHFW�WR�K\GUR[LGH�LRQV�

,Q�DQ�H[SHULPHQW��D�VDPSOH�RI�WKH�EURPRDONDQH�ZDV�DGGHG�WR�D�ODUJH�H[FHVV�RI�DTXHRXV�VRGLXP
K\GUR[LGH�DQG�WKH�FRQFHQWUDWLRQ�RI�WKH�EURPRDONDQH�ZDV�GHWHUPLQHG�DW�UHJXODU�WLPH�LQWHUYDOV�

5HVXOWV

7KLV�H[SHULPHQW�LV�FDUULHG�RXW�XVLQJ�WKH�EURPRDONDQH�GLVVROYHG�LQ�HWKDQRO�DQG�WKH�K\GUR[LGH
LRQV�GLVVROYHG�LQ�ZDWHU�

*LYH�D�UHDVRQ�ZK\�D�VROXWLRQ�RI�K\GUR[LGH�LRQV�GLVVROYHG�LQ�SXUH�HWKDQRO�VKRXOG�QRW�EH�XVHG�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4�������������

7KH�IRUPXOD�IRU�ROHLF�DFLG��ZKLFK�LV�SUHVHQW�LQ�ILQJHUSULQWV��LV�VKRZQ�EHORZ�

�D���7KH�V\VWHPDWLF�QDPH�IRU�ROHLF�DFLG�LV

���

���$����(�RFWDGHF���HQRLF�DFLG�

���%����=�RFWDGHF���HQRLF�DFLG�

���&����(�RFWDGHF���HQRLF�DFLG�

���'����=�RFWDGHF���HQRLF�DFLG�

�E���:KLFK�LQWHUPROHFXODU�IRUFHV�DUH�SUHVHQW�EHWZHHQ�ROHLF�DFLG�PROHFXOHV"

���

���$����+\GURJHQ�ERQGV�RQO\�

���%����+\GURJHQ�ERQGV�DQG�SHUPDQHQW�GLSROH�GLSROH�IRUFHV�RQO\�

���&����+\GURJHQ�ERQGV��SHUPDQHQW�GLSROH�GLSROH�IRUFHV�DQG�/RQGRQ�IRUFHV�

���'����+\GURJHQ�ERQGV�DQG�/RQGRQ�IRUFHV�RQO\�

�F���:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�VSHFLHV�LV�PRVW�OLNHO\�WR�FDXVH�D�SHDN�DW�P�H� ����LQ�WKH�PDVV
VSHFWUXP�RI�ROHLF�DFLG"

���

���$����&+�&+�2+
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���%����&+�&+�2+�

���&����&22+

���'����&22+�

�G���:KDW�ZRXOG�\RX�H[SHFW�WR�VHH�LI�ROHLF�DFLG�LV�WHVWHG�VHSDUDWHO\�ZLWK�EURPLQH�ZDWHU�DQG�ZLWK
SKRVSKRUXV�9��FKORULGH��3&O�"

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

4�������������

7KH�FRPSRXQG�IODYDQ���RO�LV�IRXQG�LQ�WHD��IUXLW�DQG�ZLQH�


$�VDPSOH�RI�IODYDQ���RO�H[WUDFWHG�IURP�ZLQH�FRQWDLQHG�VRPH�HWKDQRO��7KH�VDPSOH
ZDV�OHIW�LQ�D�IODVN��RSHQ�WR�WKH�DLU�IRU�VHYHUDO�GD\V��7KH�FRQWHQWV�ZHUH�WKHQ�DQDO\VHG
WR�LGHQWLI\�DQ\�QHZ�FRPSRXQGV�IRUPHG��6HYHUDO�QHZ�FRPSRXQGV�ZHUH�IRXQG�WR�EH
SUHVHQW��LQFOXGLQJ�VRPH�ZLWK�D�GLVWLQFWLYH�IUXLW\�VPHOO�

,GHQWLI\�IRXU�QHZ�RUJDQLF�FRPSRXQGV�WKDW�FRXOG�IRUP�XQGHU�WKHVH�FRQGLWLRQV
E\�FRQVLGHULQJ�WKH�FKHPLVWU\�RI�DOFRKROV��-XVWLI\�\RXU�DQVZHUV��,QFOXGH�WKH
VWUXFWXUH�RI�WZR�FRPSRXQGV�IRUPHG�IURP�IODYDQ���RO��RQH�RI�ZKLFK�KDV�D�IUXLW\�VPHOO�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�D�VDPSOH�RI�WKH�NHWRQH����PHWK\OEXWDQ���RQH�

$�VWXGHQW
V�UHVHDUFK�VXJJHVWHG�WKDW���PHWK\OEXWDQ���RQH�PD\�EH�SUHSDUHG�E\�R[LGLVLQJ
��PHWK\OEXWDQ���RO�ZLWK�DFLGLILHG�SRWDVVLXP�GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ�

7KH�VWXGHQW�VHWV�XS�WKH�DSSDUDWXV�DV�VKRZQ�LQ�WKH�GLDJUDP��<RX�PD\�DVVXPH�WKDW�DOO�WKH
HTXLSPHQW�LV�VXLWDEO\�FODPSHG�

7KH�VWXGHQW�DGGV�GLOXWH�VXOIXULF�DFLG�WR�WKH�SHDU�VKDSHG�IODVN��$�PL[WXUH�RI�SRWDVVLXP
GLFKURPDWH�9,��DQG���PHWK\OEXWDQ���RO�LV�WKHQ�DGGHG�VORZO\�WR�WKH�GLOXWH�VXOIXULF�DFLG�LQ�WKH
IODVN�
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7KH�VDPSOH�RI�SXULILHG���PHWK\OEXWDQ���RQH�LV�IRXQG�WR�KDYH�D�PDVV�RI������J�
7KLV�PDVV�RI���PHWK\OEXWDQ���RQH�UHSUHVHQWV�D�\LHOG�RI�������E\�PDVV�

�L���:ULWH�DQ�HTXDWLRQ��XVLQJ�PROHFXODU�IRUPXODH��IRU�WKH�R[LGDWLRQ�RI���PHWK\OEXWDQ���RO�WR
��PHWK\OEXWDQ���RQH�

8VH�>2@�WR�UHSUHVHQW�WKH�R[LGLVLQJ�DJHQW�

���

�LL���&DOFXODWH�WKH�PDVV�RI���PHWK\OEXWDQ���RO�WKDW�WKH�VWXGHQW�XVHV�DW�WKH�VWDUW�RI�WKH
SUHSDUDWLRQ�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�DQDO\VLV�RI�SDUDFHWDPRO�
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3DUDFHWDPRO�PD\�EH�SUHSDUHG�IURP�SKHQRO�LQ�WKUHH�VWDJHV�

7KH�SHUFHQWDJH�E\�PDVV�RI�SDUDFHWDPRO�LQ�WKUHH�EUDQGV�RI�SDUDFHWDPRO�WDEOHWV�DUH�VKRZQ�LQ�WKH
WDEOH�

7KH�DPRXQW�RI�SDUDFHWDPRO�LQ�D�WDEOHW�FDQ�EH�GHWHUPLQHG�XVLQJ�D�WLWUDWLRQ�ZLWK�FHULXP�,9��LRQV�

7KH�WDEOHWV�DUH�FUXVKHG�DQG�WKHQ�K\GURO\VHG�LQ�DFLG�WR�IRUP���DPLQRSKHQRO�

��DPLQRSKHQRO�LV�R[LGLVHG�E\�FHULXP�,9��LRQV�

$�WDEOHW�IURP�RQH�RI�WKH�WKUHH�EUDQGV�RI�SDUDFHWDPRO�ZDV�DQDO\VHG�IROORZLQJ�WKH�RXWOLQH
SURFHGXUH�

���RQH�RI�WKH�WDEOHWV�ZDV�FUXVKHG�DQG�������J�RI�WKH�SRZGHU�ZDV�DGGHG�WR�GLOXWH�VXOIXULF
DFLG
���WKH�PL[WXUH�ZDV�KHDWHG�XQGHU�UHIOX[�XQWLO�WKH�K\GURO\VLV�ZDV�FRPSOHWH
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���WKH�VROXWLRQ�ZDV�PDGH�XS�WR�������FP��LQ�D�YROXPHWULF�IODVN
��������FP��SRUWLRQV�RI�WKH�VROXWLRQ�ZHUH�WLWUDWHG�DJDLQVW�������PRO�GPಖ��&H���XVLQJ
IHUURLQ�DV�LQGLFDWRU

5HVXOW

7KH�PHDQ�WLWUH�ZDV�������FP��

�L���*LYH�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�RI�SDUDFHWDPRO�

���
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�LL���'HWHUPLQH��E\�FDOFXODWLRQ��ZKLFK�EUDQG�RI�WDEOHW�ZDV�DQDO\VHG�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KH�FRPSRXQG�SKHQ\OHWKHQH��VW\UHQH��LV�XVHG�LQ�WKH�PDQXIDFWXUH�RI�SRO\PHUV�

$�VLPSOH�WHVW�IRU�WKH�DONHQH�IXQFWLRQDO�JURXS��VXFK�DV�WKDW�LQ�VW\UHQH��LV�WKH�DGGLWLRQ�RI�D�VPDOO
DPRXQW�RI�EURPLQH�GLVVROYHG�LQ�F\FORKH[DQH�

�L���6WDWH�WKH�FRORXU�FKDQJH�\RX�ZRXOG�H[SHFW�WR�VHH�LQ�WKLV�WHVW�
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�LL���([SODLQ�ZKDW�KDSSHQV�WR�WKH�EURPLQH�PROHFXOH�DV�LW�JHWV�FORVH�WR�WKH�DONHQH�IXQFWLRQDO
JURXS�
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�LLL���*LYH�WKH�W\SH�RI�UHDFWLRQ�WKDW�RFFXUV�DQG�GUDZ�WKH�VWUXFWXUH�RI�WKH�SURGXFW�IRUPHG�LQ�WKH
WHVW�IRU�WKH�DONHQH�IXQFWLRQDO�JURXS�

���

7\SH�RI�UHDFWLRQ
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6WUXFWXUH

�LY���'UDZ�WKH�UHSHDW�XQLW�RI�WKH�SRO\PHU�IRUPHG�IURP�SKHQ\OHWKHQH�

���

�

�

4��������������

%HQ]HQH

%HQ]HQH�ZDV�ILUVW�GLVFRYHUHG�E\�0LFKDHO�)DUDGD\�LQ�/RQGRQ�LQ�������+H�LGHQWLILHG�LW�E\�GLVWLOOLQJ
D�OLTXLG�REWDLQHG�IURP�FRQGHQVLQJ�D�JDV�SURGXFHG�E\�KHDWLQJ�ZKDOH�RLO�

,Q�������0LWVFKHUOLFK�GLVFRYHUHG�WKH�VDPH�OLTXLG�FRXOG�EH�REWDLQHG�E\�KHDWLQJ�EHQ]RLF�DFLG�ZLWK
OLPH�

%HQ]HQH�LV�QRZ�SURGXFHG�IURP�SHWUROHXP��3HWUROHXP�LV�IUDFWLRQDOO\�GLVWLOOHG�DQG�EHQ]HQH�LV
REWDLQHG�IURP�WKH�KH[DQH�LQ�WKH�QDSKWKD�IUDFWLRQ�

+H[DQH�LV�KHDWHG�WR�DERXW�����.��,W�WKHQ�SDVVHV�WR�D�UHDFWRU�ZKHUH�LW�UHDFWV�WR�IRUP�F\FORKH[DQH
DQG�K\GURJHQ��7KH�F\FORKH[DQH�LV�WKHQ�GHK\GURJHQDWHG�WR�IRUP�EHQ]HQH��2WKHU�DURPDWLF
SURGXFWV�OLNH�PHWK\OEHQ]HQH�DQG�GLPHWK\OEHQ]HQHV�DUH�DOVR�SURGXFHG��7KH�DURPDWLF�SURGXFWV
DUH�VHSDUDWHG�E\�IXUWKHU�GLVWLOODWLRQ�

%HQ]HQH�LV�WKH�VWDUWLQJ�FRPSRXQG�IRU�D�ODUJH�QXPEHU�RI�XVHIXO�FKHPLFDOV�DQG�PDWHULDOV��)RU
H[DPSOH�LW�LV�XVHG�WR�PDNH�WKH�SRO\PHU��SRO\�SKHQ\OHWKHQH��

3KHQ\OHWKHQH�LV�XVHG�WR�PDNH�WKH�SRO\PHU�SRO\�SKHQ\OHWKHQH��

:ULWH�DQ�HTXDWLRQ�IRU�WKH�SRO\PHUL]DWLRQ�RI�SKHQ\OHWKHQH�

���

�
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�7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�SRO\PHUV�

&RPSDUH�DQG�FRQWUDVW�KRZ�HDFK�RI�WKHVH�PRQRPHUV�IRUPV�D�SRO\PHU�

,QFOXGH�HTXDWLRQV��VKRZLQJ�WKH�IRUPDWLRQ�RI�D�VLQJOH�UHSHDW�XQLW�IRU�HDFK�SRO\PHU�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�SRO\PHUV�

*LYH�WKUHH�ZD\V�LQ�ZKLFK�ZDVWH�SRO\PHUV�FDQ�EH�XWLOLVHG�WR�LPSURYH�WKHLU�VXVWDLQDELOLW\�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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��EURPREXWDQH�FDQ�EH�SUHSDUHG�IURP�EXWDQ���RO�DQG�K\GURJHQ�EURPLGH�

&+�&+�&+�&+�2+���+%U�ఖ�&+�&+�&+�&+�%U���+�2

+\GURJHQ�EURPLGH�FDQ�EH�PDGH�IURP�VRGLXP�EURPLGH�DQG�����FRQFHQWUDWHG�VXOIXULF�DFLG�

�D���7KH�VWHSV�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�LPSXUH���EURPREXWDQH�DUH�VXPPDULVHG�

6WHS���'LVVROYH�WKH�VRGLXP�EURPLGH�LQ�GLVWLOOHG�ZDWHU�LQ�D�SHDU�VKDSHG�IODVN�DQG�WKHQ�DGG�����
FP��RI�EXWDQ���RO�

6WHS���6XUURXQG�WKH�IODVN�ZLWK�DQ�LFH�EDWK�WR�FRRO�WKH�PL[WXUH��EHIRUH�DGGLQJ�FRQFHQWUDWHG
VXOIXULF�DFLG�GURS�E\�GURS�

6WHS���5HPRYH�WKH�IODVN�IURP�WKH�LFH�EDWK�DQG�DGG�D�IHZ�DQWL�EXPSLQJ�JUDQXOHV�WR�WKH
UHDFWLRQ�PL[WXUH�

6WHS���6HW�XS�WKH�DSSDUDWXV�IRU�KHDWLQJ�XQGHU�UHIOX[��+HDW�WKH�PL[WXUH�LQ�WKH�IODVN�IRU���
PLQXWHV�DQG�WKHQ�DOORZ�WKH�DSSDUDWXV�WR�FRRO�

6WHS���5HDUUDQJH�WKH�DSSDUDWXV�IRU�GLVWLOODWLRQ�DQG�KHDW�WKH�PL[WXUH�XQWLO�QR�PRUH
��EURPREXWDQH�GLVWLOV�RYHU�

�L���3DUWV�RI�WKH�PHWKRG�DUH�JLYHQ�LQ�EROG�W\SH�LQ�6WHSV������DQG���

*LYH�D�UHDVRQ�ZK\�HDFK�RI�WKHVH�SDUWV�LV�QHFHVVDU\�
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�LL���$�VWXGHQW�GUHZ�D�GLDJUDP�RI�WKH�DSSDUDWXV�XVHG�IRU�KHDWLQJ�XQGHU�UHIOX[�LQ�6WHS����7KHUH�DUH
WKUHH�HUURUV�LQ�WKH�DSSDUDWXV�VKRZQ�LQ�WKH�GLDJUDP�
$VVXPH�WKH�DSSDUDWXV�LV�VXLWDEO\�FODPSHG�

,GHQWLI\�WKH�WKUHH�HUURUV��LQFOXGLQJ�WKH�HIIHFW�RI�HDFK�HUURU�

���

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�LLL���7KH�VWXGHQW�FRUUHFWHG�WKH�HUURUV�
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:KLOH�WKH�PL[WXUH�ZDV�KHDWLQJ�XQGHU�UHIOX[��WKH�VWXGHQW�QRWLFHG�D�VPDOO
DPRXQW�RI�D�EURZQ�YDSRXU�ZDV�IRUPHG�

([SODLQ�ZK\�WKH�EURZQ�YDSRXU�IRUPV�

���
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�E���7KH�GLVWLOODWH�FROOHFWHG�LQ�6WHS���LV�D�PL[WXUH�FRQVLVWLQJ�RI�WZR�OD\HUV�

7KHUH�LV�DQ�DTXHRXV�OD\HU�DQG�D�OD\HU�FRQWDLQLQJ�LPSXUH���EURPREXWDQH�

7KH�VWHSV�IRU�WKH�SXULILFDWLRQ�RI�WKH���EURPREXWDQH�DUH�VXPPDULVHG�

6WHS���7UDQVIHU�WKH�PL[WXUH�IURP�6WHS���WR�D�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�DQG�UHPRYH�WKH�DTXHRXV�OD\HU�

6WHS���:DVK�WKH�LPSXUH���EURPREXWDQH�ZLWK�FRQFHQWUDWHG�K\GURFKORULF�DFLG�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ
IXQQHO�

5HPRYH�WKH�DTXHRXV�OD\HU�

6WHS���$GG�DTXHRXV�VRGLXP�K\GURJHQFDUERQDWH�WR�WKH�LPSXUH���EURPREXWDQH�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ
IXQQHO�

6WHS���6KDNH�WKH�PL[WXUH�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�DQG��IURP�WLPH�WR�WLPH��LQYHUW�WKH�IXQQHO�DQG
RSHQ�WKH�WDS�

6WHS����&ROOHFW�WKH���EURPREXWDQH�OD\HU�IURP�6WHS���LQ�D�VPDOO�FRQLFDO�IODVN�

$GG�DQK\GURXV�VRGLXP�VXOIDWH�DQG�VZLUO�WKH�IODVN�XQWLO�WKH�OLTXLG�EHFRPHV�FOHDU�

6WHS����'HFDQW�WKH���EURPREXWDQH�LQWR�D�FOHDQ�SHDU�VKDSHG�IODVN�DQG�UHGLVWLO�LW��0HDVXUH�WKH
YROXPH�RI���EURPREXWDQH�SURGXFHG�

�L���6WDWH�WKH�SRVLWLRQ�RI�WKH�DTXHRXV�OD\HU�LQ�WKH�VHSDUDWLQJ�IXQQHO�DW�WKH�VWDUW�RI�6WHS����-XVWLI\
\RXU�DQVZHU�
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�LL���&RQFHQWUDWHG�K\GURFKORULF�DFLG�LV�XVHG�WR�UHPRYH�DQ\�XQUHDFWHG�EXWDQ���RO�LQ�WKH�PL[WXUH�LQ
6WHS���

*LYH�WKH�UHDVRQV�IRU�FDUU\LQJ�RXW�6WHSV������DQG����

���

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�LLL���*LYH�D�VXLWDEOH�WHPSHUDWXUH�UDQJH�RYHU�ZKLFK�WR�FROOHFW�WKH�SXUH���EURPREXWDQH�LQ�WKH
UHGLVWLOODWLRQ�LQ�6WHS����
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�LY���7KH�YROXPH�RI���EURPREXWDQH�FROOHFWHG�ZDV������FP��

&DOFXODWH�WKH�QXPEHU�RI�PROHFXOHV�RI���EURPREXWDQH�SURGXFHG�LQ�WKLV�H[SHULPHQW�

*LYH�\RXU�DQVZHU�WR�DQ�DSSURSULDWH�QXPEHU�RI�VLJQLILFDQW�ILJXUHV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

�

4��������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ��,I�\RX�FKDQJH�\RXU
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PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ�DQVZHU
ZLWK�D�FURVV� �

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�VRPH�UHDFWLRQV�RI�DOFRKROV�

:KLFK�UHDJHQW�LV�XVHG�ZLWK�LRGLQH�WR�SUHSDUH�LRGRDONDQHV�IURP�DOFRKROV"

���

���$����UHG�SKRVSKRUXV

���%����FRQFHQWUDWHG�SKRVSKRULF�DFLG

���&����VXOIXU

���'����FRQFHQWUDWHG�VXOIXULF�DFLG

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONDQHV�DQG�WKHLU�UHDFWLRQV�

:KDW�LV�WKH�QDPH�RI�WKH�SURFHVV�WKDW�FRXOG�EH�XVHG�WR�SURGXFH�SURSDQH��&�+���IURP�GHFDQH�
&��+��"

���

���$����VXEVWLWXWLRQ

���%����UHIRUPLQJ

���&����IUDFWLRQDO�GLVWLOODWLRQ

���'����FUDFNLQJ

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�
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3KHQ\OHWKHQH��FRPPRQO\�NQRZQ�DV�VW\UHQH��LV�DQ�LPSRUWDQW�VXEVWDQFH�LQ�WKH�SURGXFWLRQ�RI
SRO\VW\UHQH�ZKLFK�LV�XVHG�IRU�VRPH�W\SHV�RI�SODVWLF�SDFNDJLQJ��3KHQ\OHWKHQH�FDQ�EH�PDGH�IURP
EHQ]HQH�LQ�D�WKUHH�VWHS�V\QWKHVLV�

:KLFK�UHDJHQW�FRXOG�SURGXFH�D�GLRO�IURP�SKHQ\OHWKHQH"

���

���$����DFLGLILHG�SRWDVVLXP�GLFKURPDWH�9,�

���%����DFLGLILHG�SRWDVVLXP�PDQJDQDWH�9,,�

���&����DTXHRXV�VRGLXP�K\GUR[LGH

���'����VWHDP

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�IRXU�RUJDQLF�FRPSRXQGV��HDFK�FRQWDLQLQJ�WZR�FDUERQ�DWRPV�

$������&+�&+�2+

%������&+�&+2

&������&+�&22+

'������&+�&2&O

�D���:KLFK�LV�R[LGL]HG�E\�DPPRQLDFDO�VLOYHU�QLWUDWH"

���

���$���

���%���

���&���

���'���
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�E���:KLFK�KDV�WKH�KLJKHVW�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�F��������PRO�RI�HDFK�FRPSRXQG�LV�KHDWHG�VHSDUDWHO\�ZLWK�H[FHVV�DFLGLILHG�VRGLXP
GLFKURPDWH�9,��

:KLFK�FRPSRXQG�UHGXFHV�WKH�ODUJHVW�DPRXQW�RI�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,�"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�G��������PRO�RI�HDFK�FRPSRXQG�LV�DGGHG�VHSDUDWHO\�WR�LGHQWLFDO�YROXPHV�RI�ZDWHU��:KLFK
VROXWLRQ�ZRXOG�KDYH�WKH�ORZHVW�S+"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

4��������������

7KH�IRUPXOD�IRU�ROH\O�DOFRKRO��ZKLFK�LV�SUHVHQW�LQ�VSHUP�ZKDOH�RLO�DQG�ZDV�XVHG�DV�D�OXEULFDQW��LV
VKRZQ�EHORZ�
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�D���7KH�V\VWHPDWLF�QDPH�IRU�ROH\O�DOFRKRO�LV

���

���$���(�RFWDGHF���HQ���RO�

���%���=�RFWDGHF���HQ���RO�

���&���(�RFWDGHF���HQ���RO�

���'���=�RFWDGHF���HQ���RO�

�E���:KLFK�LQWHUPROHFXODU�IRUFHV�DUH�SUHVHQW�EHWZHHQ�ROH\O�DOFRKRO�PROHFXOHV"

���

���$���/RQGRQ�IRUFHV�RQO\

���%���+\GURJHQ�ERQGV�DQG�/RQGRQ�IRUFHV�RQO\

���&���+\GURJHQ�ERQGV�DQG�SHUPDQHQW�GLSROH૱GLSROH�IRUFHV�RQO\

���'���+\GURJHQ�ERQGV��SHUPDQHQW�GLSROH૱GLSROH�DQG�/RQGRQ�IRUFHV

�F���:KLFK�RI�WKH�IROORZLQJ�LV�WKH�PRVW�OLNHO\�VWUXFWXUH�RI�WKH�VSHFLHV�WR�FDXVH�D�SHDN�DW�P�H����LQ
WKH�PDVV�VSHFWUXP�RI�ROH\O�DOFRKRO"

���

���$���&+�2

���%���&+�2+

���&���&+�2�

���'���&+�2+�

�G���:KDW�ZRXOG�\RX�H[SHFW�WR�VHH�LI�ROH\O�DOFRKRO�LV�WHVWHG�VHSDUDWHO\�ZLWK�EURPLQH�ZDWHU�DQG
KHDWHG�ZLWK�DFLGLILHG�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ"

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DOFRKROV�

7KH�VNHOHWDO�IRUPXODH�RI�IRXU�DOFRKROV�ZLWK�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+��2�DUH�VKRZQ�

�L���:KLFK�RI�WKH�DOFRKROV�KDV�D�FKLUDO�FHQWUH"

���

���$����DOFRKRO�3

���%����DOFRKRO�4

���&����DOFRKRO�5

���'����DOFRKRO�6

�LL���:KLFK�RI�WKH�DOFRKROV�DUH�FODVVLILHG�DV�SULPDU\"

���

���$����DOFRKRO�3�RQO\

���%����DOFRKROV�3�DQG�5�RQO\
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���&����DOFRKROV�3��5�DQG�6�RQO\

���'����DOFRKROV�3��4��5�DQG�6

�LLL���:KLFK�RI�WKH�DOFRKROV�FDQ�EH�R[LGLVHG�WR�IRUP���PHWK\OEXWDQRLF�DFLG"

���

���$����DOFRKRO�3

���%����DOFRKRO�4

���&����DOFRKRO�5

���'����DOFRKRO�6

�

�

4��������������

)RXU�RUJDQLF�FRPSRXQGV�DUH�

$�����&+�2+

%�����+&+2

&�����+&22+

'�����+&22&+�

�D���:KLFK�RI�WKHVH�FRPSRXQGV�KDV�D�IUXLW\�VPHOO"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�E��������PRO�RI�HDFK�FRPSRXQG�LV�DGGHG�VHSDUDWHO\�WR�LGHQWLFDO�YROXPHV�RI�ZDWHU�
:KLFK�VROXWLRQ�ZRXOG�KDYH�WKH�ORZHVW�S+"
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�F��������PRO�RI�HDFK�FRPSRXQG�LV�KHDWHG�VHSDUDWHO\�ZLWK�H[FHVV�DFLGLILHG�VRGLXP
GLFKURPDWH�9,��VROXWLRQ��:KLFK�FRPSRXQG�UHGXFHV�WKH�ODUJHVW�DPRXQW�RI�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,�"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�G���:KLFK�FRPSRXQG�KDV�WKH�KLJKHVW�ERLOLQJ�WHPSHUDWXUH"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�H���:KLFK�RI�WKHVH�FRPSRXQGV�FDQ�EH�R[LGL]HG�E\�DPPRQLDFDO�VLOYHU�QLWUDWH"

���

���$���

���%���

���&���

���'���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

4��������������

*ULJQDUG�UHDJHQWV�DUH�XVHG�LQ�RUJDQLF�V\QWKHVLV�DV�D�ZD\�RI�LQFUHDVLQJ�WKH�OHQJWK�RI�WKH�FDUERQ
FKDLQ�LQ�D�PROHFXOH�

�D���7KH�VWUXFWXUH�RI�WKH�*ULJQDUG�UHDJHQW�IRUPHG�E\�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ���EURPRSURSDQH�DQG
PDJQHVLXP�LV
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2Q�WKH�GLDJUDP��GUDZ�WKH�SHUPDQHQW�GLSROH�LQYROYLQJ�WKH�FHQWUDO�FDUERQ�DWRP�

���

�E���7KH�*ULJQDUG�UHDJHQW�LQ�SDUW��D��UHDFWV�ZLWK�SURSDQDO�

�L���'UDZ�WKH�IXOO\�GLVSOD\HG�IRUPXOD�RI�WKH�ILQDO�RUJDQLF�SURGXFW�RI�WKLV�UHDFWLRQ�

���

�LL���1DPH�WKH�RUJDQLF�SURGXFW�LQ��E��L��

���
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�F���,GHQWLI\��E\�XVLQJ�WLFNV��WZR�ER[HV�LQ�WKH�WDEOH�WR�VHOHFW�DSSURSULDWH�WHUPV�WKDW�GHVFULEH�D
*ULJQDUG�UHDJHQW�

���

�G���7KH�VROYHQW�XVHG�IRU�*ULJQDUG�UHDJHQWV�KDV�WR�EH�FRPSOHWHO\�GU\�

%\�FRQVLGHULQJ�WKH�GLSROH�RQ�WKH�2૲+�ERQGV�LQ�ZDWHU��SUHGLFW�WKH�LGHQWLW\�RI�WKH�RUJDQLF�SURGXFW
WKDW�IRUPV�LI�ZDWHU�LV�DGGHG�WR�WKH�*ULJQDUG�FRPSRXQG�LQ�SDUW��D��

���

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�
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:KHQ�RQH�RSWLFDOO\�DFWLYH�LVRPHU�RI���FKORUR���PHWK\OKH[DQH�UHDFWV�ZLWK�K\GUR[LGH�LRQV�WR�IRUP
��PHWK\OKH[DQ���RO��D�UDFHPLF�PL[WXUH�IRUPV�EHFDXVH

���$������FKORUR���PHWK\OKH[DQH�IRUPV�D�FDUERFDWLRQ�LQWHUPHGLDWH�

���%����WKH�UHDFWLRQ�LV�D�QXFOHRSKLOLF�VXEVWLWXWLRQ�

���&������FKORUR���PHWK\OKH[DQH�IRUPV�D�ILYH�ERQGHG�WUDQVLWLRQ�VWDWH�

���'������PHWK\OKH[DQ���RO�FRQWDLQV�D�FKLUDO�FDUERQ�

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONHQHV�ZLWK�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+���

3HQW���HQH�UHDFWV�ZLWK�K\GURJHQ�EURPLGH��+%U��WR�IRUP�WZR�EURPRDONDQHV�

&RPSOHWH�WKH�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI���EURPRSHQWDQH�LQ�WKLV
UHDFWLRQ�
,QFOXGH�FXUO\�DUURZV��DQG�UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�DQG�GLSROHV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�K\GURFDUERQV�
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3URSHQH�UHDFWV�ZLWK�LRGLQH�PRQRFKORULGH��,&O��E\�DQ�HOHFWURSKLOLF�DGGLWLRQ�PHFKDQLVP�

'UDZ�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�SURSHQH�DQG�LRGLQH�PRQRFKORULGH�WR�IRUP�WKH�
PDMRU�SURGXFW�

,QFOXGH�WKH�GLSROH�RQ�WKH�,&O�PROHFXOH��FXUO\�DUURZV�DQG�DQ\�UHOHYDQW�ORQH�SDLUV�RI�HOHFWURQV�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONDQHV�

7KH�UHDFWLRQ�RI�HWKDQH�DQG�FKORULQH�LQ�89�UDGLDWLRQ�SURGXFHV�FKORURHWKDQH�

7KLV�UHDFWLRQ�LV�FODVVLILHG�DV

���

���$����DGGLWLRQ

���%����HOLPLQDWLRQ

���&����LQLWLDWLRQ

���'����VXEVWLWXWLRQ

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�DONDQHV�

$�UHDFWLRQ�RI�KH[DQH�LV�VKRZQ�EHORZ�
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7KLV�LV�EHVW�GHVFULEHG�DV

���

���$����HOLPLQDWLRQ

���%����K\GURJHQDWLRQ

���&����LVRPHULVDWLRQ

���'����UHIRUPLQJ

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�FDWDO\WLF�FRQYHUWHUV�LQ�FDU�H[KDXVW�V\VWHPV�

:KHQ�SHWURO�LV�EXUQW�LQ�D�FDU�HQJLQH��SROOXWDQW�JDVHV�LQFOXGLQJ�FDUERQ�PRQR[LGH�DQG�QLWURJHQ
PRQR[LGH�DUH�IRUPHG�

�L���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�WKHVH�WZR�SROOXWLQJ�JDVHV�WKDW�WDNHV�SODFH�RQ�WKH
VXUIDFH�RI�D�FDWDO\WLF�FRQYHUWHU��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

�LL���'HVFULEH�WKH�VWDJHV�E\�ZKLFK�WKH�UHDFWLRQ�LQ��L��RFFXUV�LQ�D�FDWDO\WLF�FRQYHUWHU�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

$QVZHU�WKH�TXHVWLRQV�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[HV�\RX�WKLQN�DUH�FRUUHFW� ��,I�\RX�FKDQJH
\RXU�PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ
DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� �

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�VRPH�UHDFWLRQV�RI�DOFRKROV�

�L���:KLFK�DOFRKRO�FDQQRW�EH�R[LGLVHG�E\�DFLGLILHG�SRWDVVLXP�GLFKURPDWH�9,�"

���

���$����KH[DQ���RO

���%������PHWK\OSHQWDQ���RO

���&����KH[DQ���RO

���'������PHWK\OSHQWDQ���RO

�LL���:KLFK�DOFRKRO�UHDFWV�ZLWK�LRGLQH�LQ�WKH�SUHVHQFH�RI�DONDOL�WR�IRUP�D�\HOORZ�VROLG"

���

���$����KH[DQ���RO

���%������PHWK\OSHQWDQ���RO

���&����KH[DQ���RO

���'������PHWK\OSHQWDQ���RO

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�KDORJHQRDONDQHV�DQG�UHODWHG�FRPSRXQGV�

([SODLQ�WKH�WUHQG�LQ�UHDFWLYLW\�RI�WKH�SULPDU\�FKORUR���EURPR��DQG�LRGRDONDQHV�ZLWK�DTXHRXV
K\GUR[LGH�LRQV�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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6RPH�DOFRKROV�FDQ�EH�R[LGLVHG�E\�DFLGLILHG�VRGLXP�GLFKURPDWH�9,���1D�&U�2��

5HIOX[�DSSDUDWXV�FDQ�EH�XVHG�WR�FDUU\�RXW�WKH�R[LGDWLRQ�RI�DOFRKROV�

�L���7KLV�/LHELJ�FRQGHQVHU�KDV�EHHQ�VHW�XS�LQFRUUHFWO\��$GG�VKDGLQJ�WR�WKH�GLDJUDP�WR�VKRZ�WKH
ZDWHU�LQ�WKH�FRQGHQVHU��LOOXVWUDWLQJ�WKH�HIIHFW�RI�WKH�LQFRUUHFW�ZDWHU�IORZ�

���

�LL���6WDWH�KRZ�WKH�JUDQXOHV�SUHYHQW�EXPSLQJ�

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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3KHQ\OHWKHQH��FRPPRQO\�NQRZQ�DV�VW\UHQH��LV�DQ�LPSRUWDQW�VXEVWDQFH�LQ�WKH�SURGXFWLRQ�RI
SRO\VW\UHQH�ZKLFK�LV�XVHG�IRU�VRPH�W\SHV�RI�SODVWLF�SDFNDJLQJ��3KHQ\OHWKHQH�FDQ�EH�PDGH�IURP
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7KH�WDEOH�VKRZV�WKH�IRUPXODH�RI�WKUHH�GLIIHUHQW�KDORJHQRDONDQHV�DQG�WKH�RSWLFDO�DFWLYLW\�RI�WKH
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&RPSRXQGV�FRQWDLQLQJ�WKH�DONHQH�IXQFWLRQDO�JURXS�FDQ�VKRZ�VWHUHRLVRPHULVP�
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&RPSRXQG�'�FRQWDLQV�D�EHQ]HQH�ULQJ�
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PLQG�DERXW�DQ�DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[���,I�\RX�FKDQJH�\RXU�PLQG�DERXW�DQ
DQVZHU��SXW�D�OLQH�WKURXJK�WKH�ER[� �DQG�WKHQ�PDUN�\RXU�QHZ�DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� �

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�K\GURFDUERQV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�HVWHUV�ZLWK�WKH�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+��2��

$QRWKHU�HVWHU��$��ZLWK�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+��2���ZDV�K\GURO\VHG�
,W�SURGXFHG�HWKDQRLF�DFLG��DQG�DQ�DOFRKRO��%��ZLWK�PROHFXODU�IRUPXOD�&�+��2�

$OFRKRO�%�XQGHUJRHV�DQ�HOLPLQDWLRQ�UHDFWLRQ�WR�SURGXFH�D�PL[WXUH�RI
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'HGXFH�WKH�VWUXFWXUHV�RI�%�DQG�$��-XVWLI\�\RXU�VWUXFWXUH�RI�%�
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7KH�DOFRKRO�����GLPHWK\OEXWDQ���RO�KDV�WKH�VWUXFWXUH
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%HQ]HQH

%HQ]HQH�ZDV�ILUVW�GLVFRYHUHG�E\�0LFKDHO�)DUDGD\�LQ�/RQGRQ�LQ�������+H�LGHQWLILHG�LW�E\�GLVWLOOLQJ
D�OLTXLG�REWDLQHG�IURP�FRQGHQVLQJ�D�JDV�SURGXFHG�E\�KHDWLQJ�ZKDOH�RLO�

,Q�������0LWVFKHUOLFK�GLVFRYHUHG�WKH�VDPH�OLTXLG�FRXOG�EH�REWDLQHG�E\�KHDWLQJ�EHQ]RLF�DFLG�ZLWK
OLPH�

%HQ]HQH�LV�QRZ�SURGXFHG�IURP�SHWUROHXP��3HWUROHXP�LV�IUDFWLRQDOO\�GLVWLOOHG�DQG�EHQ]HQH�LV
REWDLQHG�IURP�WKH�KH[DQH�LQ�WKH�QDSKWKD�IUDFWLRQ�

+H[DQH�LV�KHDWHG�WR�DERXW�����.��,W�WKHQ�SDVVHV�WR�D�UHDFWRU�ZKHUH�LW�UHDFWV�WR�IRUP�F\FORKH[DQH
DQG�K\GURJHQ��7KH�F\FORKH[DQH�LV�WKHQ�GHK\GURJHQDWHG�WR�IRUP�EHQ]HQH��2WKHU�DURPDWLF
SURGXFWV�OLNH�PHWK\OEHQ]HQH�DQG�GLPHWK\OEHQ]HQHV�DUH�DOVR�SURGXFHG��7KH�DURPDWLF�SURGXFWV
DUH�VHSDUDWHG�E\�IXUWKHU�GLVWLOODWLRQ�

%HQ]HQH�LV�WKH�VWDUWLQJ�FRPSRXQG�IRU�D�ODUJH�QXPEHU�RI�XVHIXO�FKHPLFDOV�DQG�PDWHULDOV��)RU
H[DPSOH�LW�LV�XVHG�WR�PDNH�WKH�SRO\PHU��SRO\�SKHQ\OHWKHQH��

'LSKHQ\OPHWKDQH�LV�XVHG�WR�SURYLGH�WKH�JHUDQLXP�IUDJUDQFH�LQ�VRDS�

,W�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�LQ�ILYH�VWHSV�IURP�EHQ]HQH��7KH�ILUVW�WZR�VWHSV�LQ�WKH�SURFHVV�DUH

�L����1DPH�WKH�FDWDO\VW�LQ�6WHS���
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�LL����:ULWH�D�WKUHH�VWHS�V\QWKHVLV�WR�FRQYHUW�SKHQ\OPDJQHVLXP�EURPLGH�WR�GLSKHQ\OPHWKDQH�
LQFOXGLQJ�UHDJHQWV�XVHG�LQ�HDFK�VWHS�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�FKHPLVWU\�RI�WKH�DOFRKRO�IXQFWLRQDO�JURXS�

7KH�SDLQNLOOHU�DVSLULQ�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�E\�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ���K\GUR[\EHQ]RLF�DFLG��ZKLFK
FRQWDLQV�D�K\GUR[\O�JURXS��DQG�HWKDQRLF�DQK\GULGH��XVLQJ�FRQFHQWUDWHG�SKRVSKRULF�DFLG�DV�D
FDWDO\VW��7KH�UHDJHQWV�DUH�KHDWHG�XQGHU�UHIOX[��WKHQ�WKH�H[FHVV�HWKDQRLF�DQK\GULGH�LV�UHPRYHG
E\�UHDFWLQJ�LW�ZLWK�ZDWHU�
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�L����7KH�SHUFHQWDJH�\LHOG�IRU�WKLV�V\QWKHVLV�LV�����

&DOFXODWH�WKH�PDVV�RI�DVSLULQ�\RX�ZRXOG�REWDLQ�XVLQJ�����J�RI���K\GUR[\EHQ]RLF�DFLG�
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�LL����7KH�GLDJUDP�VKRZV�D�SURSRVHG�VHW�XS�RI�DSSDUDWXV�XVHG�IRU�WKH�VWDJH�RI�WKH�V\QWKHVLV�WKDW
UHTXLUHV�KHDWLQJ�XQGHU�UHIOX[�

,GHQWLI\�WKUHH�LPSURYHPHQWV�WKDW�VKRXOG�EH�PDGH�WR�WKLV�VHW�XS��*LYH�D�UHDVRQ�IRU�HDFK
LPSURYHPHQW�PDGH�

<RX�PD\�DVVXPH�VXLWDEOH�FODPSV�DUH�XVHG�
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$QVZHU�WKH�TXHVWLRQ�ZLWK�D�FURVV�LQ�WKH�ER[�\RX�WKLQN�LV�FRUUHFW� ���,I�\RX�FKDQJH
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DQVZHU�ZLWK�D�FURVV� ��

7KH�SDLQNLOOHU�SDUDFHWDPRO�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�IURP�SKHQRO�LQ�WKUHH�VWHSV�
7KH�SHUFHQWDJH�\LHOG�IRU�HDFK�VWHS�LV�VKRZQ�

:KHQ�PHWDEROLVHG�LQ�WKH�ERG\��SDUDFHWDPRO�IRUPV�D�WR[LF�FRPSRXQG�=�
7KLV�LV�WKHQ�UHPRYHG�LQ�WKH�OLYHU�E\�D�UHDFWLRQ�ZLWK�WKH�WULSHSWLGH�JOXWDWKLRQH�

�L���7KH�FRQYHUVLRQ�RI�SDUDFHWDPRO�WR�FRPSRXQG�=�LV
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�V\QWKHVLV�RI�RUJDQLF�FRPSRXQGV�

$�VWXGHQW�VXJJHVWHG�WKH�IROORZLQJ�SODQ�IRU�WKH�V\QWKHVLV�RI�SHQWDQRLF�DFLG�IURP�EXW���HQ���RO�

�L���/L$O+��LV�D�VRXUFH�RI�K\GULGH�LRQV��+ಖ�

*LYH�D�SRVVLEOH�UHDVRQ�ZK\�/L$O+��FDQQRW�EH�XVHG�WR�UHGXFH�DONHQHV�
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�������*LYH�WKH�DGGLWLRQDO�UHDJHQW�WKDW�VKRXOG�EH�DGGHG�DIWHU�KHDWLQJ�XQGHU�UHIOX[�ZLWK�DTXHRXV
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3URSDQRLF�DFLG�FDQ�EH�V\QWKHVLVHG�IURP�SURSHQH��D�E\�SURGXFW�RI�WKH�SHWURFKHPLFDO�LQGXVWU\�
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6WHS������SURSHQH�ఖ���EURPRSURSDQH

6WHS��������EURPRSURSDQH�ఖ�;

6WHS������;�ఖ�SURSDQRLF�DFLG

�L����,GHQWLI\�;�DQG�JLYH�WKH�FRQGLWLRQV�QHHGHG�WR�FDUU\�RXW�6WHS���DQG�6WHS���LQ�WKLV�V\QWKHVLV�
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�LL����([SODLQ��E\�FRQVLGHULQJ�WKH�PHFKDQLVP�RI�WKH�UHDFWLRQ��ZK\�WKH�VWXGHQW
V�FKRLFH�RI�UHDFWLRQ
IRU�6WHS���ZLOO�OHDG�WR�D�ORZ�RYHUDOO�\LHOG�
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���

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

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

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

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

�

S T E M U P . C O . U K

https://stemup.co.uk


4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�WKH�K\GURO\VLV�RI�KDORJHQRDONDQHV�
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�D���7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�DQDO\VLV�RI�DQ�XQNQRZQ�FDUER[\OLF�DFLG�;�E\�WKUHH�VWXGHQWV�

7KH�VWXGHQWV�DQDO\VH�WKH�PDVV�VSHFWUXP�RI�;�DQG�ILQG�WKDW�LW�KDV�D�PROHFXODU�LRQ�SHDN�DW�P���]� 
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7KH�WKUHH�VWXGHQWV�HDFK�SURSRVH�D�GLIIHUHQW�VWUXFWXUDO�IRUPXOD�IRU�FRPSRXQG�;�

6WUXFWXUH������+22&&+  &+&22+

6WUXFWXUH������+2&+�&+  &+&+�&22+

6WUXFWXUH������&+�&+�&+�&+�&+�&22+

7KH�VWXGHQWV�DUH�JLYHQ�WKH�LQIUDUHG�VSHFWUXP�RI�;�

�L���6WDWH�WZR�ZDYHQXPEHU�UDQJHV�RI�WKH�LQIUDUHG�DEVRUSWLRQV�SURYLGLQJ�HYLGHQFH�WKDW�FRPSRXQG
;�LV�D�FDUER[\OLF�DFLG��,QFOXGH�WKH�ERQGV�UHVSRQVLEOH�
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�LL���2QH�RI�WKH�VWXGHQWV�VXJJHVWV�WKDW�WKLV�LQIUDUHG�VSHFWUXP�DQG�WKH�GDWD�LQ�WKH�'DWD�%RRNOHW�
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DORQH�FRXOG�EH�XVHG�WR�LGHQWLI\�ZKLFK�RI�WKH�WKUHH�SURSRVHG�VWUXFWXUHV�LV�;�

6KRZ�WKDW�WKLV�VWXGHQW
V�VXJJHVWLRQ�LV�FRUUHFW��,QFOXGH�UHOHYDQW�LQIUDUHG�GDWD�LQ�\RXU�DQVZHU�
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�E���7KH�VWXGHQWV�GHFLGH�WR�FDUU\�RXW�DQ�DFLG�EDVH�WLWUDWLRQ�WR�REWDLQ�IXUWKHU�LQIRUPDWLRQ�DERXW
FRPSRXQG�;�

(DFK�VWXGHQW�XVHV�VROLG�VRGLXP�K\GUR[LGH��1D2+��WR�SUHSDUH�D�VROXWLRQ�RI�FRQFHQWUDWLRQ������
PRO�GPಖ��

&DOFXODWH�WKH�PDVV��LQ�JUDPV��RI�VROLG�VRGLXP�K\GUR[LGH�WKDW�HDFK�VWXGHQW�VKRXOG�ZHLJK�RXW�WR
SUHSDUH�������FP��RI�D�������PRO�GPಖ��VROXWLRQ�
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�F���(DFK�RI�WKH�VWXGHQWV�PDNHV�XS�������FP��RI�������PRO�GPಖ��VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ�LQ�D
YROXPHWULF�IODVN�DQG�WLWUDWHV�WKLV�VROXWLRQ�ZLWK�WKH�VDPH�VROXWLRQ�RI�;�RI�NQRZQ�FRQFHQWUDWLRQ�

6WXGHQW�$

�FRUUHFWO\�SUHSDUHV�WKH�������PRO�GPಖ��VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ�DQG�SLSHWWHV�D�YROXPH
RI������FP��RI�WKH�VROXWLRQ�LQWR�D�FRQLFDO�IODVN
�ILOOV�D�EXUHWWH�ZLWK�WKH�VROXWLRQ�RI�;�DQG�FDUULHV�RXW�D�WLWUDWLRQ
�UHSHDWV�WKH�SURFHGXUH�XQWLO�REWDLQLQJ�FRQFRUGDQW�UHVXOWV
�REWDLQV�D�PHDQ�WLWUH�RI�������FP��

�

6WXGHQW�%

�GLVVROYHV�WKH�VRGLXP�K\GUR[LGH�LQ�GLVWLOOHG�ZDWHU�DQG�WUDQVIHUV�WKH�VROXWLRQ�WR�D
YROXPHWULF�IODVN
�DGGV�PRUH�GLVWLOOHG�ZDWHU�WR�WKH�YROXPHWULF�IODVN�DQG�PL[HV�WKH�VROXWLRQ
�QRWLFHV�WKDW�WKH�YROXPHWULF�IODVN�KDV�EHHQ�ILOOHG�ZLWK�GLVWLOOHG�ZDWHU�VHYHUDO�FP��EH\RQG
WKH�JUDGXDWLRQ�PDUN
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�UHDOLVHV�WKH�PLVWDNH��UHPRYHV�WKH�H[WUD�VROXWLRQ�DQG�GLVFDUGV�LW
�SLSHWWHV������FP��RI�WKH�VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ�LQWR�D�FRQLFDO�IODVN�DQG�WLWUDWHV�WKLV
ZLWK�WKH�VROXWLRQ�RI�;�
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6WXGHQW�&

�FRUUHFWO\�SUHSDUHV�WKH�������PRO�GPಖ��VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ
�ZDVKHV�D�FRQLFDO�IODVN�WKRURXJKO\�ZLWK�GLVWLOOHG�ZDWHU�DQG�SLSHWWHV������FP��RI�WKH
VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ�LQWR�WKH�ZHW�FRQLFDO�IODVN
�WLWUDWHV�WKH�FRQWHQWV�RI�WKH�FRQLFDO�IODVN�ZLWK�WKH�VROXWLRQ�RI�;�
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�LL���([SODLQ�KRZ��LI�DW�DOO��6WXGHQW�&
V�XVH�RI�D�ZHW�FRQLFDO�IODVN�DIIHFWV�WKH�YDOXH�RI�WKH�WLWUH�
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�LLL���6WXGHQW�$�XVHV�WKUHH�SLHFHV�RI�DSSDUDWXV�WR�PHDVXUH�YROXPHV�LQ�WKLV�H[SHULPHQW�

�7KH�EXUHWWH�KDV�DQ�XQFHUWDLQW\�RI�s�����FP��IRU�HDFK�YROXPH�UHDGLQJ
�7KH�YROXPHWULF�IODVN�KDV�DQ�XQFHUWDLQW\�RI�s�����FP��IRU�WKH�YROXPH
�7KH�SLSHWWH�KDV�DQ�XQFHUWDLQW\�RI�s�����FP��IRU�WKH�YROXPH

�

6KRZ�E\�FDOFXODWLRQ�ZKLFK�YROXPH�PHDVXUHPHQW�KDV�WKH�ORZHVW�SHUFHQWDJH�XQFHUWDLQW\�

���

�G���6WXGHQW�$�FDOFXODWHV�WKH�FRUUHFW�YDOXH�IRU�WKH�PRODU�PDVV�RI�FRPSRXQG�;��XVLQJ�WKH�PHDQ
WLWUH�RI�������FP���7KH�UHVXOWV�LQGLFDWH�WKDW�;�KDV�VWUXFWXUH���

6WUXFWXUH�����+22&&+  &+&22+

6WUXFWXUH�����+2&+�&+  &+&+�&22+
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6WUXFWXUH�����&+�&+�&+�&+�&+�&22+

�L���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�VWUXFWXUH���DQG�VRGLXP�K\GUR[LGH�VROXWLRQ�
6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

�LL���'HGXFH�WKH�YDOXH�WKDW�ZRXOG�KDYH�EHHQ�REWDLQHG�IRU�WKH�PHDQ�WLWUH�LI�WKH�VWUXFWXUDO�IRUPXOD
RI�;�KDG�EHHQ�VWUXFWXUH���

-XVWLI\�\RXU�DQVZHU�
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�H���7KH�VWXGHQWV�FRXOG�KDYH�LGHQWLILHG�WKH�WKUHH�VWUXFWXUHV�XVLQJ�FKHPLFDO�WHVWV�

&RPSOHWH�WKH�WDEOH�WR�VKRZ�ZKHWKHU�RU�QRW�WKH�VXJJHVWHG�VWUXFWXUHV�UHDFW�ZLWK�EURPLQH�ZDWHU
DQG�ZKHQ�KHDWHG�ZLWK�DFLGLILHG�SRWDVVLXP�GLFKURPDWH�9,��

8VH�D�WLFN�� ��LI�D�UHDFWLRQ�RFFXUV�

8VH�D�FURVV�� ��LI�QR�UHDFWLRQ�RFFXUV�

���

�I���7KH�VWUXFWXUH�+22&&+  &+&22+�KDV�WZR�VWHUHRLVRPHUV�

�L���'UDZ�WKH�VWUXFWXUHV�RI�WKHVH�VWHUHRLVRPHUV�

���

(�LVRPHU

=�LVRPHU

�LL���6WDWH�ZK\�+22&&+  &+&22+�KDV�(�=�LVRPHUV�
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

�

4��������������

7KLV�LV�D�TXHVWLRQ�DERXW�KDORJHQRDONDQHV�DQG�UHODWHG�FRPSRXQGV�

,Q�DTXHRXV�VRGLXP�K\GUR[LGH����EURPRHWKDQH�UHDFWV�WR�SURGXFH�HWKDQRO�

�L���:ULWH�WKH�PHFKDQLVP�IRU�WKLV�UHDFWLRQ��LQFOXGLQJ�DOO�UHOHYDQW�FXUO\�DUURZV��ORQH�SDLUV�DQG
GLSROHV��,QFOXGH�WKH�WUDQVLWLRQ�VWDWH�

���

�LL���*LYH�WKH�UHDJHQWV�WKDW�DUH�XVHG�WR�WHVW�WKDW�EURPLGH�LRQV�DUH�IRUPHG�LQ�WKLV�UHDFWLRQ�PL[WXUH�
,QFOXGH�WKH�UHVXOW�RI�WKH�WHVW�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

S T E M U P . C O . U K

https://stemup.co.uk

	Part 1
	Questions

	Part 2
	Questions


