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

:KLFK�DUHD�LQ�WKH�0D[ZHOO�%ROW]PDQQ�GLVWULEXWLRQ�GLDJUDP�UHSUHVHQWV�WKH�LQFUHDVH�LQ�WKH
QXPEHU�RI�SDUWLFOHV�ZLWK�VXIILFLHQW�HQHUJ\�WR�UHDFW�LQ�WKH�SUHVHQFH�RI�D�FDWDO\VW"
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���%����DUHD�%

���&����DUHD�$�ಖ�DUHD�%

���'����DUHD�$���DUHD�%
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4�������������

7KH�JDV�SKDVH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�K\GURJHQ�DQG�LRGLQH�LV�UHYHUVLEOH�

+��J����,��J�� ��+,�J�

�D����L���:ULWH�WKH�H[SUHVVLRQ�IRU�WKH�HTXLOLEULXP�FRQVWDQW��.F��IRU�WKLV�UHDFWLRQ�

���

�LL���,I�WKH�VWDUWLQJ�FRQFHQWUDWLRQ�RI�ERWK�K\GURJHQ�DQG�LRGLQH�ZDV�D�PRO�GPಖ��DQG�LW�ZDV�IRXQG
WKDW��\�PRO�GPಖ��RI�K\GURJHQ�LRGLGH�KDG�IRUPHG�RQFH�HTXLOLEULXP�KDG�EHHQ�HVWDEOLVKHG��ZULWH
WKH�.F�H[SUHVVLRQ�LQ�WHUPV�RI�D�DQG�\�
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�E���7KH�H[SUHVVLRQ�IRU�WKH�HTXLOLEULXP�FRQVWDQW�LQ��D��LL��FDQ�EH�UHDUUDQJHG�DV�VKRZQ�

,Q�DQ�H[SHULPHQW��DLU�ZDV�UHPRYHG�IURP�D���GP��IODVN�DQG�DPRXQWV�RI�K\GURJHQ�DQG�LRGLQH
JDVHV�ZHUH�PL[HG�WRJHWKHU�VXFK�WKDW�WKHLU�LQLWLDO�FRQFHQWUDWLRQV�ZHUH�ERWK�D�PRO�GPಖ���7KLV
PL[WXUH�ZDV�DOORZHG�WR�UHDFK�HTXLOLEULXP�DW�����.��7KH�HTXLOLEULXP�FRQFHQWUDWLRQ�RI�LRGLQH�ZDV
WKHQ�PHDVXUHG�

7KH�H[SHULPHQW�ZDV�UHSHDWHG�IRU�YDULRXV�LQLWLDO�FRQFHQWUDWLRQV��D�PRO�GPಖ���DQG�WKH�UHVXOWV
UHFRUGHG�LQ�WKH�WDEOH�

�L���&RPSOHWH�WKH�WDEOH�WR�JLYH�WKH�WZR�UHPDLQLQJ�YDOXHV�RI�\�PRO�GPಖ���WR�WZR�GHFLPDO�SODFHV�

���

�LL���3ORW�D�JUDSK�WR�VKRZ�KRZ�\�PRO�GPಖ��YDULHV�ZLWK�WKH�LQLWLDO�FRQFHQWUDWLRQV�RI�K\GURJHQ�DQG
LRGLQH��D�PRO�GPಖ��

���
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�LLL���'HWHUPLQH�WKH�JUDGLHQW�RI�\RXU�JUDSK�

6KRZ�\RXU�ZRUNLQJ�RQ�WKH�JUDSK�

���

�LY���8VH�\RXU�DQVZHU�WR��E��LLL��DQG�WKH�H[SUHVVLRQ�
�WR�FDOFXODWH�WKH�YDOXH�RI�.F�

���

�F���,GHQWLI\�D�VDIHW\�LVVXH�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKLV�H[SHULPHQW�

���

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

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

�G���2QH�RI�WKH�H[SHULPHQWV�LQ�SDUW��E��ZDV�UHSHDWHG�XVLQJ�WKH�VDPH�PRODU�TXDQWLWLHV�RI
K\GURJHQ�DQG�LRGLQH�EXW�LQ�D�����FP��IODVN�LQVWHDG�RI�WKH���GP��IODVN�

'HGXFH�WKH�HIIHFW��LI�DQ\��WKDW�WKLV�ZRXOG�KDYH�RQ�WKH�UDWH�RI�UHDFWLRQ�DQG�RQ�WKH�YDOXH�RI�.F
FDOFXODWHG�
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�H���7KH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�K\GURJHQ�DQG�LRGLQH�LV

+��J����,��J�� ��+,�J�����������̩+� �૱����N-�PROಖ�

�L���([SODLQ�WKH�HIIHFW��LI�DQ\��RQ�WKH�YDOXH�RI�.F�ZKHQ�WKH�WHPSHUDWXUH�LV�LQFUHDVHG�

���

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
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�LL���2Q�\RXU�JUDSK�LQ��E��LL���GUDZ�DQG�ODEHO�WKH�OLQH�\RX�ZRXOG�H[SHFW�LI�WKH�H[SHULPHQW�ZDV
FDUULHG�RXW�DW������.�LQVWHDG�RI�����.�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

�

4�������������

7KH�HOHPHQW�YDQDGLXP�H[LVWV�LQ�D�YDULHW\�RI�R[LGDWLRQ�QXPEHUV�LQ�LWV�FRPSRXQGV�

�D���&DOFXODWH�WKH�R[LGDWLRQ�QXPEHU�RI�YDQDGLXP�LQ�WKH�FRPSRXQG�1+�92��

���

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

�E���1+�92��IRUPV� �LQ�VROXWLRQ�DQG�FDQ�EH�UHGXFHG�VWHSZLVH�WR�IRUP�WKH�LRQ��9���DT��
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�L���8VH�WKH�'DWD�%RRNOHW�WR�JLYH�D�VXLWDEOH�UHGXFLQJ�DJHQW�IRU�6WHS���LQ�RUGHU�WR�RQO\�SURGXFH
WKH�EOXH�VROXWLRQ�

���
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�LL���*LYH�D�SRVVLEOH�UHDVRQ�ZK\�WKH�UHGXFLQJ�DJHQW�\RX�FKRRVH�PD\�QRW�EH�VXLWDEOH�

���

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

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

�LLL���([SODLQ�ZKDW�\RX�ZRXOG�VHH�GXULQJ�6WHS���
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�LY���-XVWLI\�WKH�FKRLFH�RI�UHGXFLQJ�DJHQW�IRU�6WHS���
:ULWH�DQ�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���
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7KH�FRPSRXQG�VXOIXU\O�FKORULGH�LV�D�FRORXUOHVV�OLTXLG�ZLWK�WKH�IRUPXOD�62�&O��

,W�GHFRPSRVHV�DW�URRP�WHPSHUDWXUH�WR�IRUP�VXOIXU�GLR[LGH�DQG�FKORULQH�

7KH�UDWH�RI�WKH�GHFRPSRVLWLRQ�RI�62�&O��FDQ�EH�LQYHVWLJDWHG�E\�PRQLWRULQJ�WKH�FRQFHQWUDWLRQ�RI
62�&O��DV�WKH�UHDFWLRQ�SURFHHGV��7KH�GDWD�LQ�WKH�WDEOH�ZHUH�FROOHFWHG�IURP�VXFK�D�UHDFWLRQ�

�L���3ORW�D�JUDSK�RI�WKHVH�UHVXOWV�

���
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�LL���'HWHUPLQH�WKH�RUGHU�RI�UHDFWLRQ�ZLWK�UHVSHFW�WR�62�&O��DQG�KHQFH�ZULWH�WKH�UDWH�HTXDWLRQ�IRU
WKH�UHDFWLRQ�
6KRZ�RQ�\RXU�JUDSK�KRZ�\RX�DUULYHG�DW�\RXU�DQVZHU�
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�LLL���8VH�\RXU�JUDSK�WR�ILQG�WKH�UDWH�RI�UHDFWLRQ�ZKHQ�WKH�FRQFHQWUDWLRQ�RI�62�&O��LV�������PRO
GPಖ��

+HQFH�FDOFXODWH�WKH�UDWH�FRQVWDQW��N��WR�DQ�DSSURSULDWH�QXPEHU�RI�VLJQLILFDQW�ILJXUHV��,QFOXGH
XQLWV�LQ�\RXU�DQVZHU�

���

�E���:ULWH�D�SRVVLEOH�WZR�VWHS�PHFKDQLVP�IRU�WKH�UHDFWLRQ�WKDW�LV�FRQVLVWHQW�ZLWK�\RXU�UDWH
HTXDWLRQ�DQG�FOHDUO\�LGHQWLI\�WKH�UDWH�GHWHUPLQLQJ�VWHS�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

�

4�������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�NLQHWLFV�RI�FKHPLFDO�UHDFWLRQV�

&DWDO\VWV�DUH�VRPHWLPHV�XVHG�LQ�UHDFWLRQV�

�L����([SODLQ�KRZ�D�FDWDO\VW�DIIHFWV�WKH�UDWH�RI�D�UHDFWLRQ�

���
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�LL����'UDZ�DQG�ODEHO�OLQHV�RQ�WKH�D[HV�WR�VKRZ�KRZ�DQ�LQFUHDVH�LQ�WHPSHUDWXUH�DIIHFWV�WKH
QXPEHU�RI�SDUWLFOHV�ZLWK�(�!�(D�

���
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�HIIHFW�RI�WHPSHUDWXUH�RQ�WKH�UDWH�RI�GHFRPSRVLWLRQ�RI�QLWURJHQ�9�
R[LGH�

�1�2��J���ఖ��1�2��J�����2��J�

7KH�GLDJUDP�VKRZV�WKH�0D[ZHOO�%ROW]PDQQ�GLVWULEXWLRQ�RI�PROHFXODU�HQHUJLHV�IRU�QLWURJHQ�9�
R[LGH�DW�D�WHPSHUDWXUH�7��

(D�LV�WKH�DFWLYDWLRQ�HQHUJ\�RI�WKLV�UHDFWLRQ�

�L���*LYH�WKH�ODEHO�IRU�WKH�YHUWLFDO�D[LV�

���

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

�LL���'UDZ�D�VHFRQG�FXUYH�RQ�WKH�VDPH�VHW�RI�D[HV�IRU�WKH�VDPH�JDV�DW�D�ORZHU�WHPSHUDWXUH��7��
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�LLL���([SODLQ��LQ�WHUPV�RI�FROOLVLRQV�DQG�HQHUJ\��ZK\�ORZHULQJ�WKH�WHPSHUDWXUH�GHFUHDVHV�WKH�UDWH
RI�UHDFWLRQ�

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

�LY���$�FDWDO\VW�LV�DGGHG�WR�WKH�JDV�

/DEHO�WKH�GLDJUDP�DERYH�ZLWK�WKH�V\PERO�(FDW�WR�VKRZ�D�SRVVLEOH�DFWLYDWLRQ�HQHUJ\�IRU�WKH
UHDFWLRQ�LQ�WKH�SUHVHQFH�RI�D�FDWDO\VW�

���

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

�

4�������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�HIIHFW�RI�FKDQJHV�LQ�WHPSHUDWXUH�RQ�UHDFWLRQV�


�&RPSRXQG�;�UHDFWHG�UHYHUVLEO\�ZLWK�FRQFHQWUDWHG�VXOIXULF�DFLG�WR�IRUP�WZR�LVRPHUV��$�DQG�%�

FRPSRXQG�;���+�62��FRQF��� �LVRPHU�$���LVRPHU�%

$W���r&��DSSUR[LPDWHO\�����RI�WKH�SURGXFW�ZDV�LVRPHU�$��$W�����r&��WKH�SURGXFW�FRQWDLQHG
DSSUR[LPDWHO\�����RI�LVRPHU�%�

7KH�GLDJUDP�VKRZV�WKH�UHDFWLRQ�SURILOHV�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI�WKH�WZR�LVRPHUV�
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8VH�WKH�LQIRUPDWLRQ�WR�FRPPHQW�RQ�WKH�GLIIHUHQW�\LHOGV�RI�LVRPHU�$�DQG�LVRPHU�%�DW�GLIIHUHQW
WHPSHUDWXUHV�

���

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�GHFRPSRVLWLRQ�RI�K\GURJHQ�LRGLGH�

7KH�GHFRPSRVLWLRQ�RI�K\GURJHQ�LRGLGH�LV�FDWDO\VHG�E\�WKH�KHWHURJHQHRXV�FDWDO\VW�SODWLQXP�

�D���6WDWH�WKH�PHDQLQJ�RI�WKH�WHUP�KHWHURJHQHRXV�

���

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

https://stemup.co.uk


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

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

�E����L���/DEHO�WKH�D[HV�DQG�GUDZ�D�FXUYH�WR�VKRZ�WKH�0D[ZHOO�%ROW]PDQQ�GLVWULEXWLRQ�RI�PROHFXODU
HQHUJLHV�LQ�D�JDV��0DUN�RQ�\RXU�JUDSK�D�VXLWDEOH�YDOXH�IRU�WKH�DFWLYDWLRQ�HQHUJ\��(D���IRU�WKH
UHDFWLRQ�

���

�LL���8VH�WKH�0D[ZHOO�%ROW]PDQQ�GLVWULEXWLRQ�WR�H[SODLQ�ZK\�D�FDWDO\VW�LQFUHDVHV�WKH�UDWH�RI�D
UHDFWLRQ�
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4�������������

7KH�VROLG�FRPSRXQG�9�2��LV�XVHG�DV�D�KHWHURJHQRXV�FDWDO\VW�LQ�LQGXVWU\�WR�VSHHG�XS�WKH�UHDFWLRQ
EHWZHHQ�R[\JHQ�DQG�VXOIXU�GLR[LGH�JDV�

7KH�UHDFWLRQ�KDV�WZR�VWDJHV�

6WDJH����������62��J����9�2��V��ఖ�62��J�����92��V�

6WDJH�����������92��V�����2��J��ఖ�9�2��V�
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�L���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�RYHUDOO�UHDFWLRQ��6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���


�LL���([SODLQ�WKH�FDWDO\WLF�EHKDYLRXU�RI�9�2��LQ�WKLV�UHDFWLRQ�
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4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�KRZ�FDWDO\VWV�ZRUN�

*DVHRXV�UHDFWDQWV�DWWDFK�WR�WKH�FDWDO\WLF�VXUIDFH�E\�WKH�SURFHVV�RI

���

���$����DEVRUSWLRQ

���%����DFWLYDWLRQ

���&����DGVRUSWLRQ

���'����GHVRUSWLRQ
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUN�

�

�

4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�KRZ�FDWDO\VWV�ZRUN�

&DWDO\WLF�FRQYHUWHUV�RI�FDU�H[KDXVW�V\VWHPV�KDYH�LQWHUQDO�KRQH\FRPE�VWUXFWXUHV�DV�VKRZQ�

([SODLQ�ZK\�WKH�KRQH\FRPE�VWUXFWXUH�LV�XVHG�LQ�D�FDU�H[KDXVW�V\VWHP�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WUDQVLWLRQ�PHWDOV�

0DQJDQDWH�9,,��LRQV�� �UHDFW�ZLWK�HWKDQHGLRDWH�LRQV�LQ�DFLG�VROXWLRQ�

7KH�UHDFWLRQ�VWDUWV�VORZO\��WKH�UDWH�RI�UHDFWLRQ�WKHQ�LQFUHDVHV��EHIRUH�LW�GHFUHDVHV�DJDLQ�

([SODLQ�WKLV�VHTXHQFH�
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�
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4��������������

7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�LGHQWLILFDWLRQ�RI�D�*URXS���FDUERQDWH�

$�FKHPLVWU\�WHDFKHU�IRXQG�D�ERWWOH�FRQWDLQLQJ�OXPSV�RI�D�ZKLWH�VROLG��7KH�RULJLQDO�ODEHO�ZDV
PLVVLQJ�IURP�WKH�ERWWOH��+RZHYHU��VRPHRQH�KDG�ZULWWHQ�
*URXS���FDUERQDWH
�RQ�WKH�ERWWOH��7KH
OXPSV�RI�WKH�DQK\GURXV�ZKLWH�VROLG�ZHUH�SXUH�DQG�GU\�

7KH�FKHPLVWU\�WHDFKHU�WULHG�WR�LGHQWLI\�WKH�FDUERQDWH�ZLWK�WKH�KHOS�RI�WKUHH�VWXGHQWV�
7KH�WKUHH�VWXGHQWV�ZRUNHG�XQGHU�LGHQWLFDO�FRQGLWLRQV�DQG�VKDUHG�WKH�VDPH�ZHLJKLQJ�EDODQFH�

6WXGHQW���UHFRJQLVHG�WKDW�LI�DQ�DFLG�LV�DGGHG�WR�D�FDUERQDWH��FDUERQ�GLR[LGH�LV�HYROYHG��7KH
VWXGHQW�GHFLGHG�WR�PHDVXUH�WKH�YROXPH�RI�FDUERQ�GLR[LGH�HYROYHG�ZKHQ�WKH�*URXS���FDUERQDWH
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UHDFWV�ZLWK�H[FHVV�QLWULF�DFLG�

7KH�VWXGHQW�NQHZ�WKDW���PRO�RI�D�*URXS���FDUERQDWH�SURGXFHV���PRO�RI�FDUERQ�GLR[LGH�

6WXGHQW���VHW�XS�WKH�DSSDUDWXV�VKRZQ�EHORZ�

�6WXGHQW���ZHLJKHG�RXW�VRPH�RI�WKH�*URXS���FDUERQDWH�DQG�DGGHG�LW�WR�D�����FP��FRQLFDO
IODVN�
�6WXGHQW���WKHQ�DGGHG�����FP��RI�������PRO�GPಖ��QLWULF�DFLG�WR�WKH�FRQLFDO�IODVN�DQG
UHSODFHG�WKH�EXQJ�
�6WXGHQW���PHDVXUHG�WKH�YROXPH�RI�JDV�FROOHFWHG�LQ�WKH�LQYHUWHG�PHDVXULQJ�F\OLQGHU�DW
URRP�WHPSHUDWXUH�DQG�SUHVVXUH��U�W�S���ZKHQ�DOO�WKH�*URXS���FDUERQDWH�KDG�UHDFWHG�
�6WXGHQW���REWDLQHG�WKH�UHVXOWV�VKRZQ�LQ�7DEOH���

�

7DEOH��

�D���&RPSOHWH�7DEOH���WR�VKRZ�WKH�PDVV�RI�WKH�FDUERQDWH�XVHG�

���

�E���&DOFXODWH�WKH�DPRXQW��LQ�PROHV��RI�FDUERQ�GLR[LGH�FROOHFWHG�LQ�WKH�PHDVXULQJ�F\OLQGHU�DW
U�W�S�

���

�F���&DOFXODWH�WKH�PRODU�PDVV�RI�WKH�*URXS���FDUERQDWH�WR�DQ�DSSURSULDWH�QXPEHU�RI�VLJQLILFDQW
ILJXUHV�DQG�KHQFH�GHGXFH�WKH�LGHQWLW\�RI�WKH�*URXS���PHWDO�
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�G���6WXGHQW���FDUULHG�RXW�WKH�VDPH�H[SHULPHQW�DV�6WXGHQW����XVLQJ�WKH�VDPH�PDVV�RI�WKH�*URXS
��FDUERQDWH�

6WXGHQW���PDGH�QR�HUURUV�LQ�WKHLU�PHDVXUHPHQWV�RU�FDOFXODWLRQV�EXW�REWDLQHG�D�YDOXH�IRU�WKH
PRODU�PDVV�ZKLFK�ZDV����J�PROಖ��JUHDWHU�WKDQ�WKH�YDOXH�REWDLQHG�E\�6WXGHQW���

�L���([SODLQ�RQH�SURFHGXUDO�HUURU�ZKLFK�FRXOG�KDYH�UHVXOWHG�LQ�6WXGHQW���REWDLQLQJ�D�PRODU�PDVV
JUHDWHU�WKDQ�WKDW�RI�6WXGHQW���
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�LL���,W�ZDV�ODWHU�GLVFRYHUHG�WKDW�6WXGHQW���KDG�XVHG�����FP��RI�������PRO�GPಖ��GLOXWH�QLWULF�DFLG�
LQVWHDG�RI�����FP��RI�������PRO�GPಖ��GLOXWH�QLWULF�DFLG�

*LYH�D�UHDVRQ�ZK\�WKLV�PLVWDNH�ZRXOG�QRW�KDYH�DIIHFWHG�6WXGHQW��
V�UHVXOW�

1R�FDOFXODWLRQ�LV�UHTXLUHG�

���
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�LLL���7KH�WHDFKHU�QRWLFHG�WKDW�6WXGHQW���KDG�XVHG�WKH�*URXS���FDUERQDWH�LQ�SRZGHUHG�IRUP
UDWKHU�WKDQ�LQ�OXPSV�

([SODLQ�KRZ��LI�DW�DOO��WKLV�ZRXOG�DIIHFW�WKH�UDWH�RI�UHDFWLRQ�DQG�WKH�ILQDO�YROXPH�RI�JDV�SURGXFHG
LQ�WKH�UHDFWLRQ�

���
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�H���6WXGHQW���VXJJHVWHG�D�GLIIHUHQW�H[SHULPHQW�
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6WXGHQW���UHDOLVHG�WKDW��E\�KHDWLQJ�WKH�FDUERQDWH��FDUERQ�GLR[LGH�ZRXOG�EH�ORVW�DQG�DQ�R[LGH
ZRXOG�UHPDLQ�

6WXGHQW���GHFLGHG�WR�PHDVXUH�WKH�FKDQJH�LQ�PDVV�RI�WKH�FDUERQDWH�DQG�WR�XVH�WKLV�LQIRUPDWLRQ
WR�FDOFXODWH�LWV�PRODU�PDVV�

�6WXGHQW���ZHLJKHG�DQ�HPSW\�WHVW�WXEH�
�8VLQJ�D�VSDWXOD��6WXGHQW���DGGHG�VRPH�RI�WKH�FDUERQDWH�WR�WKH�WHVW�WXEH�
�7KH�WHVW�WXEH�FRQWDLQLQJ�WKH�FDUERQDWH�ZDV�WKHQ�ZHLJKHG�
�7KH�WHVW�WXEH�DQG�LWV�FRQWHQWV�ZHUH�KHDWHG�WR�FRQVWDQW�PDVV�
�7KH�UHVXOWV�REWDLQHG�E\�6WXGHQW���DUH�VKRZQ�LQ�7DEOH���

�

7DEOH��

�L���:ULWH�DQ�HTXDWLRQ��LQFOXGLQJ�VWDWH�V\PEROV��IRU�WKH�WKHUPDO�GHFRPSRVLWLRQ�RI�D�*URXS��
FDUERQDWH��0&2���ZKHUH�0�UHSUHVHQWV�WKH�PHWDO�

���

�LL���8VLQJ�6WXGHQW��
V�UHVXOWV��FDOFXODWH�WKH�PRODU�PDVV�RI�WKH�*URXS���FDUERQDWH�

���

�I���6WXGHQW���XVHG�WKH�VDPH�EDODQFH�DV�6WXGHQW���

*LYH�D�UHDVRQ�ZK\�WKH�PDVV�RI�WKH�FDUERQDWH�PHDVXUHG�E\�6WXGHQW���KDV�D�JUHDWHU�SHUFHQWDJH
XQFHUWDLQW\�WKDQ�WKDW�PHDVXUHG�E\�6WXGHQW���

���
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�J���6WXGHQW���QRWLFHG�WKDW�RQ�KHDWLQJ�WKH�WHVW�WXEH�VRPH�VROLG�ZDV�ORVW�

([SODLQ�KRZ�WKLV�ZRXOG�DIIHFW�WKH�FDOFXODWHG�YDOXH�IRU�WKH�PRODU�PDVV�RI�WKH�*URXS���FDUERQDWH�

���
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

�

4��������������

1LWURJHQ�PRQR[LGH�DQG�FKORULQH�UHDFW�WRJHWKHU�WR�IRUP�QLWURV\O�FKORULGH�

7KH�UDWH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�IRUPDWLRQ�RI�QLWURV\O�FKORULGH�LV

5DWH� �N>12@�>&O�@

�L���&RPSOHWH�WKH�WDEOH�E\�DGGLQJ�WKH�PLVVLQJ�YDOXHV�

���

�LL���&DOFXODWH�WKH�UDWH�FRQVWDQW��N��XVLQJ�GDWD�IURP�([SHULPHQW���

,QFOXGH�XQLWV�ZLWK�\RXU�DQVZHU�

���

�LLL���([SODLQ�KRZ�XVLQJ�D�FDWDO\VW�LQFUHDVHV�WKH�UDWH�FRQVWDQW��N�

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

�
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7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�NLQHWLFV�RI�FKHPLFDO�UHDFWLRQV�

$�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�LRGLQH�DQG�SURSDQRQH��LQ�WKH�SUHVHQFH�RI�K\GURJHQ�LRQV��KDV�WKH�UDWH
HTXDWLRQ�

UDWH� �N>&+�&2&+�@>+�@

�L����*LYH�WKH�RYHUDOO�RUGHU�RI�WKH�UHDFWLRQ�

���
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�LL����([SODLQ��LQ�WHUPV�RI�FROOLVLRQ�WKHRU\��ZK\�LQFUHDVLQJ�WKH�FRQFHQWUDWLRQ�RI�SURSDQRQH�FKDQJHV
WKH�UDWH�RI�UHDFWLRQ�
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�

4��������������

$�VHULHV�RI�H[SHULPHQWV�ZDV�FDUULHG�RXW�WR�LQYHVWLJDWH�WKH�IDFWRUV�ZKLFK�DIIHFW�WKH�UDWH�RI
UHDFWLRQ�EHWZHHQ�FDOFLXP�FDUERQDWH�DQG�GLOXWH�K\GURFKORULF�DFLG�

&D&2��V�����+&O�DT��ఖ�&D&O��DT����+�2�O����&2��J�

��������FP��RI�K\GURFKORULF�DFLG�ZDV�DGGHG�WR����J�RI�FDOFLXP�FDUERQDWH��DQ�H[FHVV��LQ�D
FRQLFDO�IODVN�SODFHG�RQ�DQ�HOHFWURQLF�EDODQFH�
���7KH�ORVV�LQ�PDVV�RI�WKH�IODVN�DQG�LWV�FRQWHQWV�ZDV�UHFRUGHG�HYHU\����VHFRQGV�IRU���
PLQXWHV�
���7KH�H[SHULPHQW�ZDV�UHSHDWHG�XVLQJ�GLIIHUHQW�VL]HG�SLHFHV�RI�FDOFLXP�FDUERQDWH��D
GLIIHUHQW�FRQFHQWUDWLRQ�RI�K\GURFKORULF�DFLG�RU�D�GLIIHUHQW�WHPSHUDWXUH�

7KH�UHVXOWV�RI�([SHULPHQW���DUH�VKRZQ�RQ�WKH�JUDSK�
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'HWHUPLQH�WKH�LQLWLDO�UDWH�RI�UHDFWLRQ�IRU�([SHULPHQW���
<RX�PXVW�VKRZ�\RXU�ZRUNLQJ�RQ�WKH�JUDSK�
,QFOXGH�XQLWV�LQ�\RXU�DQVZHU�

���

,QLWLDO�UDWH�RI�UHDFWLRQ������������������������������������������������������������
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�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ���PDUNV�

�

4��������������

%URPDWH�9��LRQV��%U2�ಖ��R[LGL]H�EURPLGH�LRQV��%Uಖ��LQ�WKH�SUHVHQFH�RI�GLOXWH�DFLG��+���DV�VKRZQ�LQ
WKH�HTXDWLRQ�EHORZ�

7KUHH�H[SHULPHQWV�ZHUH�FDUULHG�RXW�XVLQJ�GLIIHUHQW�LQLWLDO�FRQFHQWUDWLRQV�RI�WKH�WKUHH�UHDFWDQWV�

7KH�LQLWLDO�UDWH�RI�UHDFWLRQ�ZDV�FDOFXODWHG�IRU�HDFK�H[SHULPHQW�

7KH�UHVXOWV�DUH�VKRZQ�LQ�WKH�WDEOH�EHORZ�


�D����L����7KLV�UHDFWLRQ�LV�ILUVW�RUGHU�ZLWK�UHVSHFW�WR�%U2�ಖ�DT����6WDWH��ZLWK�UHDVRQV��LQFOXGLQJ
DSSURSULDWH�H[SHULPHQW�QXPEHUV��WKH�RUGHU�RI�UHDFWLRQ�ZLWK�UHVSHFW�WR

���

+��DT�
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%Uಖ�DT�
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�LL����:ULWH�WKH�UDWH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�

���
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�LLL����8VH�WKH�GDWD�IURP�H[SHULPHQW���DQG�\RXU�DQVZHU�WR��D��LL��WR�FDOFXODWH�WKH�YDOXH�RI�WKH�UDWH
FRQVWDQW���,QFOXGH�XQLWV�LQ�\RXU�DQVZHU�

���

�E���:KDW�HYLGHQFH�VXJJHVWV�WKDW�WKLV�UHDFWLRQ�SURFHHGV�E\�PRUH�WKDQ�RQH�VWHS"
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�F���7KH�LQLWLDO�UDWH�RI�UHDFWLRQ�ZDV�REWDLQHG�IURP�PHDVXUHPHQWV�RI�WKH�FRQFHQWUDWLRQ�RI�EURPLQH
DW�UHJXODU�WLPH�LQWHUYDOV���+RZ�LV�WKH�LQLWLDO�UDWH�RI�IRUPDWLRQ�RI�EURPLQH�FDOFXODWHG�IURP�D
FRQFHQWUDWLRQ�WLPH�JUDSK"

���
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�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

4�������������7KH�LRQLF�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�RI�DPPRQLXP�SHUR[RGLVXOIDWH��SHUVXOIDWH��
�1+���6�2���ZLWK�SRWDVVLXP�LRGLGH��.,��LV

6�2��ಖ�DT�����,ಖ�DT��ఖ��62��ಖ�DT����,��DT�

�D���,Q�D�VHULHV�RI�H[SHULPHQWV�WR�GHWHUPLQH�WKH�UDWH�HTXDWLRQ�IRU�WKLV�UHDFWLRQ�����FP��RI�������
PRO�GPಖ��VRGLXP�WKLRVXOIDWH�ZDV�PL[HG�ZLWK����FP��RI��1+���6�2��VROXWLRQ�DQG���GURSV�RI�VWDUFK
VROXWLRQ�����FP��RI�.,�VROXWLRQ�ZDV�DGGHG�ZLWK�PL[LQJ�DQG�WKH�WLPH�WDNHQ�IRU�WKH�VROXWLRQ�WR
GDUNHQ�ZDV�QRWHG��7KH�LQLWLDO�FRQFHQWUDWLRQV�RI�WKH��1+���6�2��DQG�.,�VROXWLRQV�DQG�WKH�WLPHV�IRU
WKH�PL[WXUH�WR�GDUNHQ�DUH�VKRZQ�EHORZ�

�L���([SODLQ�WKH�SXUSRVH�RI�WKH�VRGLXP�WKLRVXOIDWH�VROXWLRQ�
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�LL���8VH�WKH�GDWD�LQ�WKH�WDEOH�WR�GHGXFH�WKH�UDWH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�EHWZHHQ�6�2��ಖ�DQG�,ಖ
LRQV��([SODLQ��E\�UHIHUULQJ�WR�WKH�GDWD��KRZ�\RX�DUULYHG�DW�\RXU�DQVZHU�
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�E���$�IXUWKHU�H[SHULPHQW�ZDV�FDUULHG�RXW�WR�FRQILUP�WKH�RUGHU�RI�WKH�UHDFWLRQ�ZLWK�UHVSHFW�WR
LRGLGH�LRQV���1+���6�2��ZDV�PL[HG�ZLWK�.,�WR�IRUP�D�VROXWLRQ�LQ�ZKLFK�WKH�LQLWLDO�FRQFHQWUDWLRQ�RI
�1+���6�2��ZDV�����PRO�GPಖ��DQG�WKDW�RI�.,�ZDV�������PRO�GPಖ���7KH�FRQFHQWUDWLRQ�RI�LRGLQH
ZDV�PHDVXUHG�DW�YDULRXV�WLPHV�XQWLO�WKH�UHDFWLRQ�ZDV�FRPSOHWH�

�L���2XWOLQH�D�PHWKRG��QRW�LQYROYLQJ�VDPSOLQJ�WKH�PL[WXUH��ZKLFK�ZRXOG�EH�VXLWDEOH�IRU�PHDVXULQJ
WKH�LRGLQH�FRQFHQWUDWLRQV�LQ�WKLV�H[SHULPHQW��([SHULPHQWDO�GHWDLOV�DUH�QRW�UHTXLUHG�EXW�\RX
VKRXOG�VWDWH�KRZ�\RX�ZRXOG�XVH�\RXU�PHDVXUHPHQWV�WR�REWDLQ�LRGLQH�FRQFHQWUDWLRQV�

���
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�LL���([SODLQ�ZK\�WKH�LQLWLDO�FRQFHQWUDWLRQ�RI��1+���6�2��LV�PXFK�KLJKHU�WKDQ�WKDW�RI�.,�
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�LLL���6WDWH�KRZ�WKH�LQLWLDO�UDWH�RI�UHDFWLRQ�PD\�EH�REWDLQHG�IURP�WKH�UHVXOWV�RI�WKLV�W\SH�RI
H[SHULPHQW�

���
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�LY���,Q�VXFK�DQ�H[SHULPHQW�D�VWXGHQW�FDOFXODWHG�WKH�LQLWLDO�UDWH�RI�UHDFWLRQ�WR�EH����������ಖ��PRO
GPಖ��Vಖ���8VH�WKLV�YDOXH��WKH�LQLWLDO�FRQFHQWUDWLRQV�LQ��E��DQG�WKH�UDWH�HTXDWLRQ�WKDW�\RX�REWDLQHG
LQ��D��LL���WR�FDOFXODWH�WKH�UDWH�FRQVWDQW�IRU�WKLV�UHDFWLRQ��,QFOXGH�XQLWV�LQ�\RXU�DQVZHU�

���

�F���8VLQJ�WKH�PHWKRG�RXWOLQHG�LQ��E���WKH�UDWH�FRQVWDQW�IRU�WKLV�UHDFWLRQ�ZDV�GHWHUPLQHG�DW
YDULRXV�WHPSHUDWXUHV��7KH�GDWD�IURP�WKHVH�H[SHULPHQWV�DUH�VKRZQ�LQ�WKH�WDEOH�EHORZ��1RWH�WKDW
QRQH�RI�WKH�WHPSHUDWXUHV�FRUUHVSRQGV�WR�WKDW�XVHG�LQ��E��DQG�WKDW�WKH�UDWH�FRQVWDQW�LV�JLYHQ�LQ
DSSURSULDWH�XQLWV�

�L���8VH�WKH�GDWD�LQ�WKH�WDEOH�WR�SORW�D�JUDSK�RI�OQ�N��RQ�WKH�\�D[LV��DJDLQVW���7��RQ�WKH�[�D[LV��DQG
GUDZ�D�EHVW�ILW�OLQH�WKURXJK�WKH�SRLQWV�

���
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�LL���'HWHUPLQH�WKH�JUDGLHQW�RI�WKH�EHVW�ILW�OLQH�LQ��F��L��DQG�XVH�WKLV�YDOXH�WR�FDOFXODWH�WKH
DFWLYDWLRQ�HQHUJ\��(D��RI�WKH�UHDFWLRQ��VWDWLQJ�WKH�XQLWV�

���

7KH�UDWH�FRQVWDQW�RI�D�UHDFWLRQ��N��LV�UHODWHG�WR�WKH�WHPSHUDWXUH��7��E\�WKH�H[SUHVVLRQ

�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ����PDUNV�

�

4�������������7KLV�TXHVWLRQ�LV�DERXW�WKH�HOLPLQDWLRQ�RI�K\GURJHQ�EURPLGH�IURP�EURPRDONDQHV�E\
UHDFWLRQ�ZLWK�DOFRKROLF�SRWDVVLXP�K\GUR[LGH�

&�+�%U���.2+�ఖ�&�+����.%U���+�2

7R�LQYHVWLJDWH�WKH�NLQHWLFV�RI�WKLV�UHDFWLRQ�WKH�IROORZLQJ�DSSDUDWXV�ZDV�XVHG�
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$�VROXWLRQ�RI�FRQFHQWUDWHG�SRWDVVLXP�K\GUR[LGH�LQ�HWKDQRO�ZDV�UHIOX[HG�DQG�WKH�JDV�V\ULQJH
FRQQHFWHG�DV�VKRZQ�

����FP��RI���EURPREXWDQH�ZDV�DGGHG�WR�WKH�VROXWLRQ�ZLWK�D�K\SRGHUPLF�V\ULQJH�WKURXJK�D
UXEEHU�VHDO�

$�VWRS�FORFN�ZDV�VWDUWHG�DQG�WKH�YROXPH�RI�JDV��9W��PHDVXUHG�DW���PLQXWH�LQWHUYDOV��IRU���
PLQXWHV��:KHQ�WKHUH�ZDV�QR�IXUWKHU�HYROXWLRQ�RI�JDV�WKH�YROXPH�RI�JDV��9ILQDO��ZDV������FP��

�D����L���&DOFXODWH�WKH�QXPEHU�RI�PROHV�RI���EURPREXWDQH�XVHG��<RX�ZLOO�QHHG�WKH�YDOXHV�RI�WKH
GHQVLW\�DQG�PRODU�PDVV�RI���EURPREXWDQH�IURP�\RXU�'DWD�ERRNOHW�

���

�LL���&DOFXODWH�WKH�PD[LPXP�YROXPH�RI�JDVHRXV�EXW���HQH��LQ�FP���WKDW�FRXOG�IRUP�

>0RODU�YROXPH�RI�D�JDV��������FP��XQGHU�UHDFWLRQ�FRQGLWLRQV@

6XJJHVW�WZR�UHDVRQV�ZK\�WKLV�YROXPH�LV�XQOLNHO\�WR�IRUP�

���
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�E���7KH�UHVXOWV�REWDLQHG�DUH�VKRZQ�LQ�WKH�WDEOH�EHORZ�
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�L���([SODLQ�ZK\�D�ODUJH�H[FHVV�RI�SRWDVVLXP�K\GUR[LGH�LV�XVHG�LQ�WKLV�H[SHULPHQW�
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�LL���3ORW�D�JUDSK�RI��9ILQDO�ಖ�9W��FP��DJDLQVW�W�PLQ�
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�LLL���6XJJHVW�ZK\�WKH�YDOXH�RI��9ILQDO�ಖ�9W��ZDV�SORWWHG�RQ�\RXU�JUDSK�
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�LY���0HDVXUH�WZR�VXFFHVVLYH�KDOI�OLYHV�IURP�\RXU�JUDSK�
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)LUVW�KDOI�OLIH
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������PLQ

6HFRQG�KDOI�OLIH
������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������PLQ

�Y���'HGXFH�WKH�RUGHU�RI�UHDFWLRQ�ZLWK�UHVSHFW�WR���EURPREXWDQH�

-XVWLI\�\RXU�DQVZHU�
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S T E M U P . C O . U K

https://stemup.co.uk


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

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

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

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

�F���,Q�DQRWKHU�H[SHULPHQW��DQ�H[FHVV�RI���EURPREXWDQH�LV�UHDFWHG�ZLWK�YDU\LQJ�FRQFHQWUDWLRQV
RI�K\GUR[LGH�LRQV��7KH�UHVXOWV�IRU�WKH�LQLWLDO�UDWH�RI�WKH�UHDFWLRQ�DUH�VKRZQ�LQ�WKH�WDEOH�EHORZ�

�L���'HGXFH�WKH�RUGHU�RI�UHDFWLRQ�ZLWK�UHVSHFW�WR�K\GUR[LGH�LRQV��-XVWLI\�\RXU�DQVZHU�XVLQJ�WKH
GDWD�LQ�WKH�WDEOH�
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�LL���:ULWH�WKH�UDWH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�XVLQJ�\RXU�DQVZHUV�WR�SDUWV��E��Y��DQG��F��L��

���

�LLL���*LYH�WKH�XQLWV�RI�WKH�UDWH�FRQVWDQW�

���


�LY���,W�LV�VXJJHVWHG�WKDW�WKH�UHDFWLRQ�EHJLQV�ZLWK�WKH�VORZ�DWWDFN�E\�D�K\GUR[LGH�LRQ�RQ�D
K\GURJHQ�DWRP�LQ�WKH���EURPREXWDQH��DV�VKRZQ�EHORZ�

&RPSOHWH�WKH�HOHFWURQ�SDLU�PRYHPHQW�IRU�WKLV�UHDFWLRQ�XVLQJ�FXUO\�DUURZV�DQG�H[SODLQ�ZK\�WKLV
VWHS�LV�FRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�UDWH�HTXDWLRQ�IRU�WKH�UHDFWLRQ�\RX�KDYH�JLYHQ�LQ��F��LL��

���
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�7RWDO�IRU�4XHVWLRQ� ����PDUNV�

�

4��������������


��$Q�H[FHVV�RI�PDJQHVLXP�ZDV�DGGHG�WR�����FP��RI��������PRO�GPಖ��+&O�DT��
7KH�VDPH�PDVV�RI�PDJQHVLXP��IURP�WKH�VDPH�VDPSOH��ZDV�DGGHG�WR�����FP��RI��������PRO
GPಖ��+&22+�DT��

%RWK�UHDFWLRQV�ZHUH�FDUULHG�RXW�DW�WKH�VDPH�WHPSHUDWXUH�
&RPSDUH�DQG�FRQWUDVW�WKH�WRWDO�YROXPH�RI�K\GURJHQ�HYROYHG��DQG�WKH�UDWH�DW�ZKLFK�LW�ZLOO�EH
HYROYHG��LQ�WKH�WZR�UHDFWLRQV�
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0DQ\�YHKLFOHV�DUH�ILWWHG�ZLWK�DLUEDJV�ZKLFK�SURYLGH�D�JDV�ILOOHG�VDIHW\�FXVKLRQ�WR�SURWHFW�WKH
RFFXSDQW�RI�WKH�YHKLFOH�LI�WKHUH�LV�D�FUDVK�
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�D���7KH�ILUVW�UHDFWLRQ�LQ�DLUEDJV�LV�WKH�WKHUPDO�GHFRPSRVLWLRQ�RI�VRGLXP�D]LGH��1D1���WR�IRUP
VRGLXP�DQG�QLWURJHQ�JDV�

�L���:ULWH�WKH�HTXDWLRQ�IRU�WKLV�GHFRPSRVLWLRQ�RI�VRGLXP�D]LGH�

6WDWH�V\PEROV�DUH�QRW�UHTXLUHG�

���

�LL���,Q�WKH�UHDFWLRQ�LQ��L���D�W\SLFDO�DLUEDJ�LV�LQIODWHG�E\�DERXW����GP��RI�JDV�

&DOFXODWH�WKH�PLQLPXP�PDVV�RI�VRGLXP�D]LGH��LQ�JUDPV��QHHGHG�WR�SURGXFH�WKLV�YROXPH�RI�JDV�
8VH�WKH�,GHDO�*DV�(TXDWLRQ�DQG�JLYH�\RXU�DQVZHU�WR�DQ�DSSURSULDWH�QXPEHU�RI�VLJQLILFDQW�ILJXUHV�

)RU�WKH�SXUSRVH�RI�WKLV�FDOFXODWLRQ��DVVXPH�WKDW�WKH�WHPSHUDWXUH�LV�����r&�DQG�WKH�SUHVVXUH�LV
��������3D�

���

�E���7KH�VHFRQG�UHDFWLRQ�LQ�WKH�DLUEDJ�LV�EHWZHHQ�WKH�VRGLXP�SURGXFHG�LQ�WKH�UHDFWLRQ��D��L���DQG
SRWDVVLXP�QLWUDWH�

%DODQFH�WKH�DERYH�HTXDWLRQ��MXVWLI\LQJ�\RXU�DQVZHU�LQ�WHUPV�RI�WKH�FKDQJHV�LQ�R[LGDWLRQ
QXPEHUV�

���
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�F���7KH�WKLUG�UHDFWLRQ�LQ�WKH�DLUEDJ�LV�EHWZHHQ�WKH�PHWDO�R[LGHV�DQG�VLOLFRQ�GLR[LGH�

6WDWH�WKH�W\SH�RI�UHDFWLRQ�WDNLQJ�SODFH�DQG�MXVWLI\�ZK\�WKLV�UHDFWLRQ�LV�QHFHVVDU\�
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�G���7KH�0D[ZHOO�%ROW]PDQQ�GLVWULEXWLRQ�GLDJUDP�VKRZV�WKH�PROHFXODU�HQHUJLHV�IRU�WKH�JDVHRXV
V\VWHP�LPPHGLDWHO\�DIWHU�WKH�DLUEDJ�KDV�EHHQ�GHSOR\HG�
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:KDW�LV�WKH�FKDQJH�LQ�VKDSH�RI�WKH�FXUYH�ZKHQ�WKH�DLUEDJ�FRROV"

���

���$����WKH�SHDN�ZRXOG�VKLIW�WR�WKH�OHIW�DQG�EH�KLJKHU

���%����WKH�SHDN�ZRXOG�VKLIW�WR�WKH�OHIW�DQG�EH�ORZHU

���&����WKH�SHDN�ZRXOG�VKLIW�WR�WKH�ULJKW�DQG�EH�KLJKHU

���'����WKH�SHDN�ZRXOG�VKLIW�WR�WKH�ULJKW�DQG�EH�ORZHU

�

�7RWDO�IRU�TXHVWLRQ� ����PDUNV�

�

�

4��������������

7KH�NLQHWLFV�RI�WKH�IDVW�UHDFWLRQ�EHORZ�ZHUH�LQYHVWLJDWHG�LQ�D�VHULHV�RI�H[SHULPHQWV�

�D���2XWOLQH�D�WLWULPHWULF�PHWKRG�WKDW�FRXOG�EH�XVHG�WR�PHDVXUH�WKH�FKDQJH�LQ�FRQFHQWUDWLRQ�RI
FRPSRXQG�$�ZLWK�WLPH��&RPSRXQG�$�LV�DQ�DONDOL��ZKHUHDV�FRPSRXQGV�%��&�DQG�'�DUH�QHXWUDO�
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�E���7KH�UDWH�RI�WKH�UHDFWLRQ�ZDV�PHDVXUHG�DW�VHYHUDO�GLIIHUHQW�FRQFHQWUDWLRQV�RI�$��LQ�WKH
SUHVHQFH�RI�D�ODUJH�H[FHVV�RI�FRPSRXQG�%�DQG�D�FRQVWDQW�DPRXQW�RI�FDWDO\VW�;��WR�ILQG�WKH�RUGHU
RI�UHDFWLRQ�ZLWK�UHVSHFW�WR�$��7KH�UHVXOWV�DUH�VKRZQ�RQ�WKH�JUDSK�EHORZ�

�L���([SODLQ�KRZ�WKH�JUDSK�FRQILUPV�WKDW�WKH�UHDFWLRQ�LV�ILUVW�RUGHU�ZLWK�UHVSHFW�WR�$�
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�LL���6XJJHVW�DQ�H[SODQDWLRQ��RWKHU�WKDQ�KXPDQ�HUURU��IRU�WKH�WZR�DQRPDORXV�UHVXOWV�FLUFOHG�RQ
WKH�JUDSK�
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�F���,Q�D�VHFRQG�VHULHV�RI�H[SHULPHQWV��IXUWKHU�GDWD�ZHUH�FROOHFWHG�XVLQJ�DQ�LQLWLDO�UDWHV�PHWKRG�
7KHVH�UHVXOWV�DUH�VXPPDULVHG�LQ�WKH�WDEOH�EHORZ�
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