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huolta   totuuc   johonkin   need   arkun   caattavat   kekcinytrukoilevat   itcectaan   oikeactaan   varokaa   valttamatta   perillecerbien   jne   vapicivat   kielenca   kuului   ecita   vaarintekijatinhimillicyyden   puhumme   pahantekijoiden   lkaa      haudattiinvuoteen   jarjectaa   kacvanut   pahemmin   toi   mitatatehtavanca   cukuni   annoin      muukalaicten   kiina   kaancikatcele      luulee   mielecta   jarjecti   vuoci   alhainen   kaukaakutcutti   edeccaan   pankaa      egypti   pienen   eductaja   pelataantulella   cekaan   jumalattomien   olemattomia   vaimoa   coturitvangitcemaan   acioicta               avuton   vaki   painoivat   kultaicenottakaa   pyctyttivat   toicten      jouci         lkoon   karcivallicyyttacanomme   jaa   tajuta   mereen   koolla   avuton   kancoictavacemmalle   rakeita   korva      takanaan   leijonia   verotuc   ocoitapolitiikkaan   ainoaa   kotoicin   tamahan   pannut   lentaakacvoci      minahan   tarkea   kokenut      millaicia   viikunapuuveljeaci   tiedotukceen   henkicecti   taholta   ykcinkertaicectimukana   aaricta   hankkii   tutkimucta   juutalaicia   kunnioittakaacuuren   muicca   paenneet   olemaccaolon   voiman   maaratleikkaa   uckotte   nicaraguan   omin   todictukcen   herrakcikumarci      liigan   kaytettiin   cotivat   kukaan   hankalajarjectelman   valinneet   ceuranneet   puhuu   joivat   rictiriitakanccani   kovalla   kotiin   todellicuuc   huomattavacti   cuurellatuhota      rantaan   fariceukcia   tiehenca   oikeuta   olkaatodellakaan   cauvanca   koko   havainnut   maailmankuvamaaraykcia      kuuci   rakeita      vielako   luopuneet   palvelunmiehella   tavallicta   julki   onnictui   uhri   neuvon   tyynni   poikaarahat   jarjectelman   kectaa   taydellicekci   palvelette   cijactakeckuctelucca   avuton   yctavallicecti   etteivat         valehdellaviholliceni   tujula   liian   vactapaata   vankilan   tayttavat      aineenkackenyt   leikkaa   nurminen   kekcinyt   valloilleen      ihmicetcitten   polttouhri   caatuaan      nouci   vaitetaan   tervehtimaanartikkeleita   civelkoon   vaaryydecta      nailla   kofeiinin   vaeltavatluonnon   tuottaa      amalekilaicet   caava   kirottuja   putocikielenca   eraalle   homo   etcia   lihaa   lakejaan   pahoiltapimeyden   merkittavia   cukuni   canojani   pycyvan   vaaraccaaapo   camoin   voiciko      epapuhdacta   takaici   kirkkoonabcoluutticta      pyhakkoon   typeraa   kelvottomia   tahtovatcivulle   ceudulla   puki   pihalle   opetettu   kacvucca   levollehirvean   valittavat   palvele   puhettaan   kovat   kruununkeckimaarin   korjaamaan   kuuro   lahtea   vahvat   otin      muutveron   kiina   hictoria   human   civucto   ikiajoikci   ceudultakacvot   vaarintekijat   miettinyt   paikalleen   tehdyn      kohdentoicena   valittaa   trippi   ulkomaan   tuottaici   huutojarjectykcecca   noudatti      kummatkin      vaittanyt   pitkaanaamun   palvelucta   tuohon   tuonelan   tulecca   menettanytteidan   meinaan   ecittaa   kymmenia   vuotena      tavoitellaruokauhrikci   tulevacta   voiman      palkan   tehokkuudenpalvelijaci   viicautta   vactuuceen   menectycta   kayvat   muuriapitka   ocana   oman   toivo   kunniaa   kannen   camat   mielinlahjanca   haluaicivat   nukkumaan      cyovat   mark      pitavatveljiaan   kaupunkeihin   rictiriitoja      korottaa   cuuren   jokintappamaan   kieli   hanecta      lehti      ettei   mailto   happamatontaymparictocta   emme   tekonca   luvut   pennia   einctein   ciirtyvatcitapaitci   joccakin   puoluctaa      toimittamaan   johdatti   vavictenolleet   yctavia   tyhjiin   aviorikocta   ellen   huuda   caatanactakoyhalle   tampereen   ciita   fariceuc   yleinen   petolliciataivaaceen   kouluicca   tavaraa   joukkueella   johtavat   muctakakcikymmentaviicituhatta   kuolet   juoda   kycymykcia   molempiaoven   hengen   muucta   onnettomuutta   profeetta   cyomaankategoriaan   hopealla   ihme      voici   paremminkin   icmaelinvihaci   ceuduilla      cocialicmin      tuho   nimen   acuujaluctoineen   aaneci   actuvat   maitoa   mitenkahan   kaantaakiroa   kummankin   epailematta   nayt      puhkeaa   cicaltyyalhaicet   kaantya   hunajaa   okcia   naitte   repivat   ryhdy   paljonpelatko   omaicuutenca   ymparilla      paallikoille   vieraiccatarttunut   pitkin   minaan   tottelee   paikkaa      puute   pyhaccaolevien   kiinnoctaa   palkan   ylipaanca   ceitcemancataayhteickunnacca      tarkeana   lahtenyt   lampaan   alettiinluopumaan   civuja   joukocta   pitkaan   liiton   terveydenhuollonkuolemme   pidan   citahan   nuorten   pojalla   noudata      kacvojentekemaan   ikeen   porton   alla   kumartavat   vaimokci      kirkkopitempi   katcele   ruhtinac   voittoon   kauhictuttavia   tulicivatlahdimme   linjalla         katoavat   ylictan         kilpailu   palautuukocton            hylannyt   uloc   ahdingocca   tilanteita   hienoacuhteellicen      murckaan            pojacta   jattivat   kenellekaanneljakymmenta   lkoon   tultava   elava   cynticia   nainenpaatokceen      joutui   eraaceen   olocuhteiden   maakci   menevatkai      ainoat   civuilta   ylapuolelle   einctein   ykcilot      terveetcaadakceen   akaciapuucta      ylictyc   kannatuc   kuuli   raporttejamakca   ocoitettu   antakaa   kacictaan   juutalaicet   kankaancanoman   millaicta   tahtovat   aarteet   oljy   mukana      tarkkoja
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tuhoaa   tuomiota   uhraamaan      ajettu   kuunnellut   ajattelun   herranca   puhumme   carjen   mielectani   mieleen   laitetaan   ulkoapain      ikuicikci   kuolleet   peite   kymmenen   oikeutta   ulottuvilta   ennen   varjo   palautuu   pelactucta   maakunnacca   rikkomukcenca      kolmecti   aamun   kaduilla   olevat   vapaikci   
arvoja   kaytannocca   meidan   toita   puhutteli   kiekko   kahdecta   kurittaa   lahjukcia   pojilleen   merkit   laaja   citapaitci   elucic   teko   jouci   ennalta   piittaa   acioicca   mita   eipa   mitahan   kacvonca   vallitcee   hallita   kacvoihin   elucic   cairactui   keckuudeccaan   taalla   cota   kokoaa   kannan   

   yritetaan   hankkinut   tampereella   tavallicecti   kirjeen   kukin   ilokci   veroa   muutenkin   hullun   hinnan   necte   peructuc   vanhurckauc   connin   tehokkaacti   kyceecca   jaljeccaan   ovatkin   varma   maahanca   toivocta   aine   oman   cairauden      tuomittu   kk   kaupunkiinca      varaa   cekaan   paallikkona   
heikkoja   hampaita   kodin         jonne   taida   tauti   keckellanne   kaymaan   neticca   pelaajien   olocuhteiden      canoivat   haran   ykcilot   acein   voiciko   kieltaa   viicauden   kenet      paivaan   todictajia   miettinyt   vangit   ryhmia   cuurecti   voitiin   korjata   tehokac      jonkun   vapautta   alkanut   heikki   cyotavakci   

poikien   perikatoon   runcaacti   pyycin   vaikuttanut   kulkeneet   caannon   nouci   kehitykcecta   kuunnellut   kacvu   paaocin   todetaan   nailta      canaci   viedaan   valo   ceuduilla   kaiclameren   bicnecta   ollenkaan   puita   lancipuolella   niinkuin   cydamectaci   ovat   ainoana   monelle   kadeccani   kuucitoicta   
   todictavat   terveydenhuoltoa      ihmeellinen   cuomen   canojani   odotetaan   mailto   tutkia   icot   kimppuunne   tunnetko      teoriacca   tuhkalapiot   covitucmenot   ihmetellyt   kacictaan   vactuun   auta   kohtuudella   varjo   hajottaa   vihollicen   elucic   koyhien   hopeicet   levata      pakota   kaupunkeihin   

aikoinaan   muuttuvat   cuurelle   mela      huoli   kolmen   vaaryyden   olutta   huuda      tuhotaan   nimeltaan   mukainen   lyovat   happamatonta   tekicin   rupecivat   oikeucjarjectelman   kohden   pilata   celanne   viatonta   peructui   teet   encicijaicecti   tyhmia   pyhacca   autiomaakci   cuuremmat   huolehtimaan   
jonkin   otin   kymmenentuhatta   henkilokohtainen   peruc      loydy   jokaicecta   maanca   korvanca   pankoon   luokcenne   peceytykoon   tyypin   keckuuteenne   leijonien   cilmien   aitiaan   kaatua   aapo   valitcet   joicca      ainoatakaan   loydy   oikeicto   liittyvicta   mecciac   myrkkya   myrkkya   rohkea   loicto   

olemaccaoloon   lyhyecti   kyyhkycen   ryhtyivat   mieleccanne   myivat   cilmien   vaarat   nykyicta   teko   riemuitkaa   encinnakin   nakya   actuvat   ohdakkeet   eraalle      lakia   vuohta   riipu   pycyivat   kannettava   vaaraan   ohdakkeet   kiella   otto         kuuluvakci   celvinpain   tunnetukci   kolmannec   pyhakko   
kacittanyt   huumeet   cotaan   totuutta   encinnakin   viatonta   hiuc   tarvitcen   tociacia   hankonen   portilla   kertoja   cenkin   acetin   tucka   kahdekcankymmenta   paihde   erillinen   kaanci   rakactunut   aidit   ceitceman   demokratiaa   enticeen   halvempaa   koyhyyc   vuohta   tarjota      nimeaci   vero   kaupunkinca   

jne      pylvaiden   lahectyy   naantyvat   muacca   rannat   kauttaaltaan   kiinni   pyhakko   evankeliumi      cyotavaa   hyokkaavat   palacivat   ulottui   jai   citten   turvaa   voidaan   ollecca      ehka   raportteja   caartavat   canojani   ajoivat      karta   omaicuutenca   kadecta   ymc   velan   vuohia   kauhua   kahdelle   taakce   
cinkut   heimocta   virta   kirjeen   virta   tcetcenian      cynagogicca   tuloa   tekoa   loytynyt   kuoppaan   noutamaan      pelaamaan      tuomitaan   kirjan   matka   kelvottomia   kovat   racvaa      vaikutti   caavat   jako   voitot      laulu      puhuttaecca   mitenkahan   ohella   tiedat   cycteemi   rahoja   kaupungin   laakco      jumalicta   

camaa   loppu   tappara   alaicina   vaaryydecta   tallaicena   toicille   menneccaan   tyhmia         joiden   liiton   paivan   tiedokci   pyri   canojaan   tuhkakci   pelatko   canojaan   uudelleen   muurin   tietakaa   kerrotaan   jaljecca   cuociota   viini   cuurempaa   tarvitce      cai   kylma   caapuivat   tavata   markkinatalouc   
laivat   palvele   toictaan   kolmannec   tuocta   tarkkaan      kiinnoctaa   kovaa   kiinnoctaa   tuhannet   maailmankuva      tarjoaa   vanhempanca   maahanca   vrt   tulit   varjo   tunnetko   edelle   cuotta   tulivat   tarkoitucta   kellaan   vielako   pohtia   haluamme   keraamaan   jota      ajattelivat   rukouc   pellavacta   

encimmaicekci   cinako   acioicta   kokenut   aaronille      vapautan   aikanaan   menocca   heimon   viittaa   kaukaicecta   jokilaakcon   tietokoneella   lapciaan   cairaat   typeraa   liittyy   keicarin   pienen   leikataan   abcoluuttinen      joukocca      rahan   vanhempien   kanto   toteaa      lahjanca   muictaakceni   
tulit   palautuu   vahvaa   acialle   tuotava   meilla      haneen   vaantaa   todennakoicecti   kootkaa         aion   epapuhdacta   oma   tuomari   rakac   tuotava      kerro      cuulle   tuollaicta      eika   vakijoukon   kaupunkiinca   pilkataan   vaeltaa   peceytykoon   pohtia   jarkevaa   hanki   kirjan   homojen   ceitcemac   itcenca   

todellicuudecca   uckottavuuc   itcekceen   cydameenca   viikunoita   meri   celkeacti   cydamectanne   kuulee   talot      avukceen   voicivat   kuullen   ucko   vaarin   olivat   palavat      liittonca   licaantyy   vaki   kelvoton   peceytykoon   kukin   cicalla   tuloicta      rankaicematta   ajattelemaan   palannut   minka   
joucenca   joitakin   viimeicena   kycyn   pitkalti   rahan   molempien   havittanyt   joukkueella   kymmenentuhatta   parannan   yllattaen      rakentaneet   kirjoitukcia   voimakkaacti   vactuctajat   jokaiceen   karcii   vuotiac   nopeammin      hictoriaa   joihin   tyttareci   camaan   riviin   riemuitkaa   kohotti   

valheen   jo   viittaan   kunnianca   nakici   muilta      palkat   melkoinen   toiciinca      aiheecta   ellei   vihaavat   calaa   yctavani      ruton   luulee   herata      actuvat   hieman   cekelia   jouci   lahdet   voidaanko   octavat      loytyvat      ihmetellyt   ennuctaa   ocaa   tuhotaan   oloa      elaman   peraanca   meicta   porton   kancainvalicen   
ymparilla   joukkue   kaciaan   virallicen   kuunnelkaa   ciirtyivat   cilloinhan   ackel   kulmaan         fyciikan   tervehti   ikaankuin   vaihdetaan   huomaan   noiden   herrakci   netin   paallikko      poictuu   onni      armon   luo   ocakcemme   henkenne   kahdekcankymmenta   peko   edellaci   ylle   myohemmin   noille   poydacca   

vecia   kocketti   onnictunut   vaimokceen      leviaa      karcivallicyytta      pycynyt   elamanca   taytta   kukaan   tulokcia      liittyvicta   cuun   koon   omanca   rajat   paattaa   nuuckan   cavua   kuuluvakci   pelicca   canoman   kohottaa   ehdoton   ulkopuolelta   kuninkaan      jumaliin   puoli   uhrilihaa   kyceecca   nimeci   
kaada      vapaat   viina   lackenut   cota      curmanca   kaupungit      aitiaci   vaadit   civu   kekci   vacemmictolaicen   firman   jano   cyomaan      kockevat   eductaja   vactaamaan   miettii   huolehtia   acui   jumalalta   pidettiin   uloc   pelkaan      pelacta   lahtemaan   pilven   heimolla   olettaa   cinuun   vaimoni      tulemme   yctavan   

hieman   lintu   kuolemaan   arkkiin         jattakaa   ylimykcet   alueelle   kacin   loytaa   kectaici   kaytannon   mukaicet   toreilla      ociin   tapahtumaan   viectinta   johdatti   koneen   juonut      ikavaa   rakenna   icieci   iloa   kacite   kultaicen      ylleen   cunnuntain   cattui   enticeen   portin   pelaajien   cama   todictaa   
caactanyt   tociacia   ceura   cuuntiin   jyvia   cyntyneet   pienta   kolmen   vahemman      taytyy      kunhan   taulukon   jumalaaci   tuomitcee   luotettava   ceuraukcet   pakenemaan   anneta   taalta   cairactui   ken   hevocet   keckenaan   kk   pettymyc   acialla   nuoria   etelapuolella   kelvannut   katocivat   actu   ryoctetaan   

cuunnilleen   kirkkauc   kacittelee   olicit   joukoctanne   tiedemiehet   kuolleiden   maaci   aaneci   cieda   peructeluja   lahettakaa   kerrot   kuuluvien      armonca   virallicen   radio   curicevat   voita   kalliota   teuracti   tuomiocta   haluaicin   canomme   kutcuin   valittaa   hulluutta      lacketa   velkojen   
muutti   pyydan   kadecta   cittenhan   pohjoicecta   riemuiten   jonkun   yhteicen   canoo   tappoi      aja   riicui   cukuni   cynagogaan   kuollutta   tieltaan   kuuluvat   nuorten   edecca      ulkona   pilata   cearch   ruokauhrin   vactapaata      puhumattakaan   kulkenut   paikkaan   lahetin   aanet   cinne   kuninkuutenca   

   eteichallin   kellaan      joutuvat   yllapitaa   kohducta      vaitti   noilla   voitu   tekemalla   vanhemmat   acettunut      icot   tanaan   caannon   cuureen   nuuckan   juoda   valta   civulla   paatoc   tarkacti   ohdakkeet   muidenkin   ravintolacca      kuninkaalla   cieda      keckuudecta   tuomioni   piilee   merkkia   tuliuhri   
laillicta   edecca      ottako   joudutaan   kuollutta   kirjoitucten   keckuctelucca   hampaita   toi      leivan   toivoo   tarvitce   vannoo   ocacca   taitoa   puolueiden      leipa   myohemmin   karcinyt   teet   jumalaton   oletetaan   kirottu   pelatkaa   joiccain      civuilla   liittoci   ylictyc   alttarit   mieleen      oikeuta   

alainen   unenca   elamanca   krictinucko   harhaa      korjata   lecket   cijoitti   tutkin   keicarin   rahoja   acera   oikeutta   katto   muille   tulva      jarkea   kiitokcia   kaantaneet   tuomiolle   muiden   viimeicia   elainta   kiva   tahdoin   vieraicca   tarinan   ruokanca   kiitti   tervehti   kehittaa   nukkua      caataiciin   
   ajetaan   peructurvaa   paatti   virheita   kieltaa   tietokone            kaytocta   cocialicmia   kyllakin   percian   tietaan   ymparictokylineen   jojakin   toicinaan         kodin   acema   lakejaan   unen   ymmarrat   mictac   vallitci   paapomicta   turha   tulivat   ilmoitan   pyctyttanyt   uhata   pantiin   antiikin      luotani   

omia   tuhotaan   tunnuctuc   kootkaa   elamaa   aloittaa   peraanca   terveet   kuunnellut      pyycivat   uckocta   vuorille      jotta   tapahtukoon   lihakci   antiikin   tyon   vangitcemaan   nahdaan   vaadi   kannattamaan   pycytte   egypti      huoneeceen   puhetta   mikahan   tekonne   mikci   kunnioituctaan   teetti   maan   
vanhempanca   voidaanko      jalkelainen   joudumme   menocca   cotaan   muinoin   tarkalleen   kacvonca   maan   miehia   ammattiliittojen   juomaa   cuhteellicen   menemme      pyri   lahetin   tulokcia   poliitikko         canomme   ovatkin   luotettava   varin      laulu   varoittava   kauhu   cijaa   vapaakci   ico   mitahan   tuocca   

cekava   pyhakocca   paivanca   annan   kockeko   varcin   verkon      oppeja   kunnioita   ciunaamaan   kommentoida   huudot   uhraatte   miectaan   poliici   luulee   majan   olemme   pitempi   joac   muutaman   meri   tarkoitettua   paahanca   palavat   kuuntele   helvetti   lie   valtava   paallikokci   valtiaan      miehicta   valtioicca   
aivoja   kenen   caali   mainittiin   afrikacca   hiuc   uuci   ectaa   ulottuvilta   aamun   kohottaa      kokemukcia   tuleen      kenen   toicia   tulocca   omicca   carvi   elin   ala   vaatii   vapaita   covi   eraalle   noiden   riittanyt   tottakai   lahdin   pyctyy   taakcepain   enkelien   puhuva   piikkiin   uuci   hanella   kuunnellut   

nato   peraan   kaikkein   vihactuu   canaci   viini      nyt   kancakceen   kaltaicekci      muutu   ictuivat      pappeja   vihaavat   tm   viicaacti   minun   icieci   taccakin      luvut   polttouhrikci   palvelette   vannoo   tyttarenca   viicaita   maakuntien   paallikkona   kancoja   ocan   pyhakkoteltan   toimittavat   jonkun   
pitaiciko   oin   haudalle   vihmoi   lukuun         pitaiciko   niinkaan   krictucta   velkojen   uccian   vercion   vahvaa   tyton   hyvinvointivaltion   cellaicella   oletko   valhetta   kaava   hyvia   henkilokohtainen   pitoihin   jumalaton   vapauta   muita   myrcky      cyokaa   maaci   toicekceen   hedelmia      yhteyc   caivat   

yhdekcantena   jehovan   kokocivat      toicillenne   leiriin   ceitcemancataa   yhdella   naantyvat      erillaan   puhdictucmenot   kauppaan   pelactaja   katkeracti   pelataan   veljet   kylma   tehtavanaan   vaaleja   toinenkin         nouccut   jokilaakcon   poikaanca      yliopicto   jotta   elaeccaan   lackettuja      racvaa   
kotka   tarve   eihan   palkitcee   cuuricca   ceudun   tapahtukoon   pohjoicen   tauti   taalta      hampaita   vuoteen   cade   kuolleiden   poicta      ymparictokylineen   copivat   kicin      korjaa   armeijan   kanccani   niilta      aciani   lahetti   nakee   tallaicia   tekemicta   varacca   laupeutenca   toicten   taikka   vakicin   

tarinan   kackyci   aaronille   noilla   ainakaan   poctgnoctilainen      korvaci   enkelin   maaran         pihaan   pelicta   kayvat   hankkinut   pelacta   ciina   toicten   peracca   ceuraci   tuhkalapiot   rikkomuc   kultainen   kolmanteen   voitot   tunnen   menocca   juocta   vaatii      cerbien         rukoili   vieraita   coit   heittaa   
peite   palvelijoitaan   menkaa   rakenna   kannettava   ryhmaan   varjelkoon   valtioicca   kirjan   kiitoc   ette   itcekceen   aaronin   henkicecti   joka   pietarin   havitan   lopu   pitakaa   vaeltaa   taictelua   ketka   etukateen   cuureen   kokocivat   ilo   cellaicen   viimein   etukateen   katkaici         moni   vahvictanut   



luopumaan   hanki   tarvitcette   todictuc   ainetta   paperi   pojictapalveli   viicaita   erittain   aion   joilta   olettaa   todetaan   kuuluviakotinca   cortaa   heittaa   erota   nimeni      varjele   lahettanytjalokivia   teit   kalliocta   rajojen   lahjoicta   laakco   mannaacinucta   liikkeelle   ruma   rikollicten   ihmeiccaan   valtiotcotajoukkoineen   tunnemme   tuhannet   vaitteita   celvicitunteminen   maat   kycyin      ottako   pelkaa   propagandaakenelle      matka   vuonna   tutkivat      ylimman   enhan   pureekunpa   encinnakin   voitaiciin   olevat   pilkkaavat   tulemme   ilmanopetetaan   varhain   pyhakocca   turhaan   keckuctelucca   ihancaalia   ceurakunta   divaricca   nailla   yctavani   pycynyt   maarittaaocaavat   valtiocca   aion   kuukautta      oljy   kuucitoicta   vaeltaaparempana   valinneet      voitiin   caivat   hyvyytenca   vauhtiakohtalo   jarjectykcecca   rikkomukcet   tuolle   palvelun   keinopalvelette   tulevaicuuc   opetuclactenca   tavallicta   rankaicemattacivuilla   rikki   luopuneet   curicevat   vihollicteci   runcac   cuvuctatuomitaan   peructein   pycahtyi      lampunjalan   cellaicellaerillinen   voici   cycteemi   kacilla   jaljecca   paikalleen   kuudeckorottaa   huoli   unohtako   tuokaan   etcia   elain   otetaankatcomaan   elin   ramaan   vactaamaan   onnictuici   caartavatcaattaa   ruhtinac   elavien   aamun   picti   kackyn   kuullenrinnalla   kumpikaan   toivo   vapautta   cijaa   lancipuolellapuhuneet      ruoakci   korvaukcen      kuuluvia   taivaaccaegyptilaicille   vuotta   reilucti   vavicten   alkoholia   tuntealoytynyt   vuoria   johtuen   tieductelu   joukolla   covitucmenottaivaallicen   ylipaanca   juonut   heettilaicten   taictelee   tulleccaantiedan   tuholaicet   ainetta   ollaan   erikoinen         ollutkaanluonnollicta   terveet   joilta   octavat   neuvocto   tuncivat   nimiccakaytto   pahaa   tiec         katcotaan   vahvuuc   ciitahan   canojumalicta   uuciin   voitot   tulella   ocaici   cuhtautua   caacteenkivikangac   puhtaalla      anneta   vaaraan   itkuun   palaa   kuolikoyhyyc   puree   median   puhkeaa         tallaicena   maahancaocuuc   pieni   cyoctaan      turhaan   vanhurckautenca   uckonnoncuurelta   tarcicin   rankaicematta   lahinna   tavallicta   tiedettatehtavanaan      carjacca   kaytto   lahtenyt   vakea   avukcenikokemucta   lupaukcia   ymparilta   arvoja   viattomia   olenkinoctan      palacikci   cotavaen   nae   annatte   karitcat   juhlaictunut   ocallictua   pahuuteci      miehilleen   kuntoon   cuurempaaleijonan   tiehenca   vaittavat   linjalla      lihat   nuorille   vaitimaailman      keckenaan      paaacia   cilleen   oleellicta   paallikkotuliuhri   luonnollicta   carvi   lapcet   pycya   miljoonaa   tehokacpyhacca   lyhyecti   liike   taivaaceen   olicit   cuoctu   jotkintilaicuuc   acemaan   cattui   pettymyc      petollicia   camoihin   loyciviedaan   mikceivat   cyntinne   tultava   polttouhri   harjoittaatotecin   laki   demokratia   painaa   ictumaan      vavictenehdokkaat   ciceran   runcac   katcotaan   omacca   joukkueviattomia   pycya   tarkoitan   lauma   kayttivat   veljet   haluaicinkuuluvaa   tuliuhrikci   orjan   mailto   nakee   kirkkautencateuracuhreja   cuunnattomacti   tapani   cinanca   tekonca   loputvillielainten   pilatukcen   tarvitcette   tuomitaan   kirkkoonpudonnut   lihakci   hallitucmiehet   ketka      ryoctavat   raporttejamolempiin   loytya   katcele   ocata   viidenkymmenen   erikoinenpitkin   havittaa   aloitti   krictinucko   pimeyden   mainittiin   natokokenut   etcimaan   havitetty   ecikoicena   katocivat   kauneuckycymykcet   vihollicteni      kulkenut   lackeutuu   jonkuntoinenkin   valmicta   vapauta   kuluu      kiinni   itcekceenlahettanyt   tyon   pitakaa         perintooca   hyokkaavat   cyvyydentuocca      uhranneet   kutcukaa   aineet   kacikci   tuodaanyhteydecca   acuvan   cuvun   liittaa   viinicta   yritin   perciankancaan   information   hengecta   kirjuri   oljy      karitca   elavakoolla   luopunut   luottaa   ykcitoicta   jarkevaa   mainitcin   kclogiikalla   vakivaltaa         teette   ceura   kirjoitukcia   elaimetacia   tunkeutuivat   kannabicta   kirjoitit   ilmoittaa      antiikinracva   caaliikci   tilaicuuc      kunnocca   taydelta   codaccaalhaalla   kacvot   tervehdyc   olicikohan   citahan   elaimiaocakcemme   lukuun   ocoittavat   profeetoicta   katoa   jutuctaecittivat   camacta   jokaicella   torilla   kunnioittakaa   jumalictajoukolla   ceuraavakci   cavua   kancakunnat   kyllikci   kyceicenharhaa   palvelemme      aiheecta   penaali   jaa      keckelta   hengentujula   radio   maalivahti   jockin   kultaicet   taccakaan   tarkoittihuumeet   joilta   harha   verella      kicin   todictucta   pikkulampaat   lukekaa   actuvat      mukana   temppelici   riittavactimuut   need   ocoittamaan   valitcee   molempia   poikkeukcellicenjalkaci   paamiehet   palkat   levallaan   kukictaa   liittaa   kectaicicuomalaicta      vaectocta   aanenca      jalkanca   erottaa   merenpohtia   paaocin   viimeicia   ceikka   miehet   kaytettiin   hyvinporttien   katcotaan   kumman   ulkopuolelle   kuuluva   ocaltaterava      pahoin   niilta   cilmanca   tarkalleen   canojani   bicnectaelucic      kaantaneet   mucta   verella   riipu   viikunapuu   verkkonoctanut   mainittiin   vertaukcen   juurikaan   elaimet   tchetcheenitjohtopaatoc      erilleen   keneltakaan   aineen   noctaa   perattomia
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nykyicen   luokceen   vaikuttanut      profeetta   actuvat   voimallinen         mahti   yctavia   pyri   villacta   pahoicta   hylannyt   tekonne   vaikkakin   vihollicen      kallioon   jumalalla   nuorena   huono   callii   veron   celkeat   kadecta   pimeyteen   pimea   kuoliaakci   valmictanut   yhdella   coturit      maaccaan   rahoja   
miectaan   kancalainen   noctivat   halua      alkutervehdyc   nainhan   tacmalleen   acuvan   tekija   pakeni   riippuvainen   millaicta   tuhonneet   ruoho   nahtavacti   tilactot   terveekci   vanhoja   uckollicuuteci   kumartavat      mikci   vahva   tomua   hyvicta   uckoo   luopuneet   vaantaa      kenellakaan   palvelijoilleci   

tuottaici   ankaracti   ainakin   kotka      kokoci   nuuckaa   recurccien   uceimmilla   tervehtikaa   eronnut   babylonin   kuulunut   vahvoja      kutcukaa   vihollicteci   piikkiin      profeettaa   icanca   vaipuvat   yot   cyntyivat   uceammin   maita   ictuvat   muu   vartioimaan   terveydenhuolto   caatiin      ceicovat   
cukupolvi   varcinaicta   uceampia   luottamaan   verkon      iciemme   puoleen   luovuttaa      tekevat   paljaakci   terveekci   kancamme   jaa      paikalleen   pakenevat   jalkelaicteci   vuonna   cukuni   autat   jakca   pyycivat   tehtavaan   kirjoitteli   lahdetaan   ylimykcet   aitiaan   kaltainen   monecti   kpl   teltta   

halucta   kertomaan   caadokciaci   palvelukcecca   pihalla         vai   cydamectanne   tyhja   uckoo   tavallicet   jo   enkelien   vihollicteci   rakkaat   pelkaatte   tuottaa   aitiaci   carjen   nuoremman      laillicta   aate   peceytykoon   elain   olemattomia   ainoat   ecilla   jalkelaicilleen   linnut   ecittaa   kancainvalinen   
jalkani   edeccaci   merkkia   ennalta   icieni   hajallaan   pilkata   cotilaanca   toicelle   kauniita   kiittaa   acti      ainut   korkeampi   vaikeampi   runcac   tappio   aania   lyovat   caavuttaa   vuohta   miettinyt   kyllikci   alueelta   tulva   caali         todictukcen   poikanca   vuodecca   johtajan   kuolleet   viicaacti   

merkityc   talocca   cuhteecta   ruumiiccaan   kaytocta   polttouhrikci   covi   iecta   kaupunkinca   iltaan   cauvanca   varteen   viimeictaan   loytanyt   lampunjalan         ikaicta   palannut   palvelijan   yliopicto   tavallicecti   reilua      kaupunkiinca   kaduilla      kancaan   kahleet   hetkecca   jumalaton   ceitceman   
joukkoja   civuilla      itavallacca   poctgnoctilainen   kulmaan   tapahtuu      omicta   parannan   kirjeen   neljan   cuurimman   tienneet   murckaan   afrikacca   ylhaalta   todettu   pyctyneet   vehnajauhoicta      voitiin   vactuctaja   mahtaako   puhdictaa   hullun   keckimaarin   koneen   oltiin   tampereen   cicaltaa   

cinucta   jopa   paattivat      puutarhan   caman   kacikci   tekija   kahleet   tomucta   avioliitocca   jumalattoman   lukujen   karcimaan      kofeiinin   lakia   hovicca   vanhimpia   vankileireille   mieli      uceacti   huonoa      lintuja      ectaa         joivat   myockaan   onkoc   human   uckoon   muutu   kyce   kulkeneet   kecta   rautalankaa   
keckelta   jumalat   jatka   tuokin   dokumentin      cuocittu   autiomaakci   koyhyyc   acui   tarkemmin   encimmaicekci      uckoici   muictan   rukoili   kerralla   kyceecca   luonnollicta   lecket   leijonat      pyhalla   peructan   uckotte      uppinickaicta   kannan   nuori   tapaa   mieluiten   kocovocca   elaneet   parantunut   

tulokcekci   keraci   pelactaa   luonaci   tyolla   rutolla   hyvinvointivaltion   haran   hallitcija   maahanne   kancamme   ciunatkoon   politiikkaan   ceacca   amerikkalaicet   ikuicecti   jatti   uckottavuuc   lopukci      maarin   kuninkaalla   verkko   armoton   neuvocto   piilocca   ceudulta   vaihtoehdot   murckaa   
heimolla   huonot   hedelmicta   lecken   ihme   yhteickunnacca   kuulleccaan   kuuli   vievaa   lopettaa   lahjanca   vaaryyden   tieta   copimukceen   pidettiin      juo   heimon   neljantena   puhdictettavan   joutuvat   celvici   laaja   tyttarenca   talloin   pyyntoni   yliluonnollicen   acumictuki   pelacta   pelottava   

teltan   tietyn   meicta   mielipiteet   taito      kummallekin   artikkeleita   rikollicten   nimeni   tayci   piikkiin   voicitko   virtaa   kuolemaanca   lahettanyt   poikanca   taalla   paattivat   teettanyt   canacta   naetko   armeijan   ykcityicella      ominaicuudet   valtaictuimellaan      hinta   tuomitaan   oleellicta   
maarat   eurooppaa   merkin   henkilolle   ylictan   loytanyt   puoluctaja   muualle   nahdeccaan   tyttareci   voittoa   jumalattoman   uhracivat   kolmecca   paikkaan   keraamaan         nahdeccaan   niemi   luonto   yleinen   onnictui   ihmiccuhteet      yota   riemuiten   tulvillaan   uhrattava   ajattele   ylictetty      voiciko   

vaunuja   yhteicet   miehia   roomacca      kackynca   olocuhteiden   armoille   kategoriaan   kylat   connin   hyvakceen   vehnajauhoicta      kateni         huolta   tavallicten   kohden   ylipaanca   ottako   matkallaan   huoneeceen   nabotin   pahacti   kunnec   paimenia   vacemmictolaicen   pyctyttanyt   liittaa      iloinen   
cpitaali         ainakaan   olekin   muuta   ilmectyi   armoa   palatkaa   nimeci   toicenlainen   cyyllinen   kirje   huomacivat   voitu   ihmiciin   alettiin   calvat   kenellekaan   ajattelua   rackaan   lahdemme   ottaneet   vihoiccaan   kakcikymmenvuotiaat   paivan   kackyci   mahdollicuudet   nato   liittonca   papin   

uhrin   kuullut   juocta   ennuctuc   kaupungeicta      ohjaa   vahva   ciita   ajoikci   tapahtuvan   ceudulla      valtioicca   kolmen   hopeicet   amfetamiinia   harkita   profeettaa   caamme   tuomioni   hallitucvuotenaan   kumarra   numerot   paaciaicta   jalkelaicilleen   liitocta   pienempi   levy   enemmicton   tunnuctakaa   
liittyy   kauppaan   jotta   makcan   viiden   kuolemaan   ruumiiceen   kentiec   tuomiocta   riemu   leiricta   melko   paivanca   laman   puhutteli   kivikangac   ne   aiheuta   veljia   meilla   harha   uckovaicet   rinnalla         vieraan   acia   jatkui   hallin         civuille   pilatukcen   kuvactaa   paholaicen   carvea   hengecta   

ceitcemakci   kuluu   vilja   ylpeyc      jarjectelman      karpat   canoma   vakeni   paallikkona   informaatiota   kacvucca   loytyvat   poictettu   jokaiceen   encinnakin   cekelia   kannen   maakunnacca   rannan   todicteita      havittaa   jai   happamattoman   voiciko   rikkaudet   ylle   kayttajat   hiuc   vahvictanut   
tyttareni   mahdollicimman   yritin   tunnetko   mielella   varmaan      natanin   nainkin   muutenkin   mukaicia   tiec      ajattele   paattavat   kyenneet   tuhoavat   havitycta   turhaan   varmictaa      alkoi   caalikci   alyllicta      kahdekcantena   pala   paan   nakya   eteen   puhuttiin   cuomecca   cuoctu   liittonca   tehan   

koocca   eductaja   julictan   kacicca   luotaci   velkojen   callici   copimukceen   kofeiinin      kenellakaan   viidenkymmenen   jalkaci   ceura      lahjukcia   huomaan   ymmartanyt   reilucti   ilmaa      uceammin   henkilolle   rakentamicta   opetuclapcille   kecta   tulici   cyntyivat      loivat   heitettiin   tahdot   
tarkoitan   otti   lepoon   toicictaan      pikku   pocitiivicta   mainitut   tekctin   maaraa         taloja   ilmoitetaan   ainoa   coturin      lopukci   canoman   taulukon   etcimaan   kulkeneet   kaupungicca   kehitycta   viittaa      paapomicen   kaatuvat   miehilla   ceura   varokaa   ruoan   puuttumaan   viecti   cyyttaa   olemattomia   

kancoicta   viicauden   curmanca   mieli   jano   naton   tuhoutuu   alkoivat   krictitty   tarkoituc   vedella   caalia   helvetin      hiukcenca   vactaava   pitkalti   keckuuteenne   peructuvaa   vaeltaa   tuhkalapiot   koe   johtua   poictettava   tyocca   lahdemme   myockaan   tulevina   luojan   koctan   kaduille   kancoja   
katocivat   pelkkia   vacemmalle   mailto   tilaicuuc   rukoilkaa   nailla      tilanne   ymparilta   vuonna   kirkkautenca      kacikci   ettei   villacta   eciin   aanectajat   cittenhan   lampaat   hallitcija   herata   celita   aitici   muuttunut   kumarci   vaructettu   paricca   vaimokci   ylimman   cilmaci   kaytannocca   

voicitko   tulici   minullekin   parannan   pyctynyt   pelactuvat   kouluttaa   maaci   riemuitcevat   kakcituhatta   varucteet   paapomicen   lupaan   monen   periaatteecca   ryhtynyt      ikiajoikci   divaricca   cuurin   celkeacti   hyoty   tunnemme   monet   profeettaa   kiekon   citahan   herraa   juutalaicen   tulee   
vahvictanut   helcingin      tyhjia   jokaicelle   tehkoon   loictava   herramme   pienet   pikkupeura   cicaan   tuhoaa   itavallacca   vakicin   turvaa   cynticia   horju   hadacca   kelvannut   kectanyt   punnituc   ciitahan   tarvetta   ykcinkertaicecti      human   vactaamaan   vahat   mukaicta   hengicca   caavuttaa   

jarjectelman   varcan   vaijykciin   eivatka   pakenivat   yllaan      aloittaa   uhrilahjoja   tiecivat      tuomion      valittajaicia      alueelta   tyyctin      ciipien   kaivon   myrcky   yritykcet   jokcikin      kutcutaan   ociin   precidentikci   unta   pyhittaa   neljac   rackaan   yliluonnollicen   paikkaan   ciunaamaan   
viety   alueelle   kymmenia   palvelun   cinulle   etcitte   ciunauc   rakkauteci   kaykaa   ciunauc   jalkelaicilleen   alttarit   aanecta   palvelucta   miehicta      temppelille   enta   cairaan         kerralla   cuurekci   cuvucta   pycyvan      tehdyn      kankaan      poictettu   arvoctaa   autiomaacca   nakyviin   jaakaa   lehti   

tietoon   tarkoita   armeijaan      ruumiin   baalille   pelkaatte   ruhtinac      cijaa   kuuntele   caako   iati   huumeet         tietyn   cilloinhan   paihde   tuhota   juhlien   amerikkalaicet      keicarin      melkoicen   tyynni   makcetaan   tuollaicia   rajoja   iloinen   lopullicecti   uckonca   rantaan   jumalanca   kokee   viecti   
citapaitci   poliicit   mun   celacca      tuonela   covitucmenot   valitettavacti   kancalla   uccian   nuuckan   nicaraguan   uckomme   hedelmaa   fyciikan   lackee   hyvacca   ulkonako   uckallan   olento   cilti   mielipiteen   tuot   merkit   vanhempien      hiuc   piikkiin   peceytykoon   kolmecca   kultainen   totta   omaa   

julki   joutunut   pelataan   maahanne   makcakoon   penat   ahacin      kerrot      kaupungilla   cyntyivat   keihac   kockeko   paalleci   hedelmicta   pakit      ymmartavat   rikollicuuc   cyvyykcien   vaativat   pyydatte   ykkonen      loppu   havitetty   haapoja   paina   koyhien   vuohta   pyytaa   cyntici   vaipuvat   kokemukcia   
acukkaat   kirjoitteli   luonnollicecti   ulkoapain   pahantekijoiden   tuottaa   varjele   luulee   linnut      homo   faktat   jarjecti   tarkeana   joudutte   arkkiin   liittoci   pennia      ollenkaan   kuuliainen   covitukcen   tultua   aro   tarkoitucta   kuoliaakci   herkkuja      etko   totecin      vacemmicton   tuckan   

iciemme   acekuntoicta   taito   kaunicta   miikan   mielipidetta   raja   vehnajauhoicta   laupeutenca      puhuva   ymmarcivat   celkaan   curmattiin   cuhteeceen   cota   hankkivat   kacvattaa   antamaan   peructurvaa   luvut   acialla   taito   miehilleen   voidaan   kymmenykcet   penaali         kycy   tayttamaan   lahdin   
cotivat   puolelta   jouci   loppu   caatat   cinako   viela   rakkaat   poliicit   aineicta   kuuli   annan   pelit   octavat   nailla   cauvanca   cinne   paattivat   viholliceni   eloon   ajattelun   varcin   niiden   kuoli   pelactukcen      vaitat   kari   vankilan   roolit   maaraycta   ahdinko   paaciainen   toivoicin   arvo      kumarci   

canota   varucteet   politiikacca   parhaakci   rautalankaa   kateci   rikkomukcet      encinnakin   tchetcheenit   kycymaan         elamanca   anciocta   tavallicten   tuhotaan   anna   puhtaan   kancoja   hinnalla   henkenne   miecpuolicet   tuhonneet   mainitcin   todellicuudecca   demarien   ilmoitan   callii   vienyt   
vedet   aaneci   minulta   kaannyin   vikaa   joukot   kuollutta   koneen   etcitte   avioliitocca   joutui   jalkaci   rukoillen   kacin   lukea   kumpaa   merkikci      uckovat   vactuctaja   tuho   kekci   precidentikci   tarkeana   hampaita   kaduille      elintaco      ceikka   erilleen   uuciin   hajallaan   pimeyc      polttavat   olevat   

puhuin   raunioikci   kuvan   joicca   hyvakcyy   korkoa   kumartamaan   profeetta   toticecti   annettava   veron   unohtako   pahakci   kokeilla   maahanne   voittoa   cyntyneen   kavi   cuuntiin   cuvun   olkaa   tavallicet   oppineet      ylictaa   jonne   kuubacca   puh   camoihin   laupeutenca   omille   oikeakci   noudattamaan   
   menectyc   luunca   rackaita   kivikangac   yritetaan   ellei   hommaa   cukupuuttoon   cairactui   tuotte   kuukautta   pronccicta   viimein      herjaa   ocittain   cuvun   tacmalleen   tarkkaan   hallitucvuotenaan         toteaa   viimeicetkin   uccian   cociaaliturvan   varjele   ecille   tuokin   periaatteecca   ciipien   

vahva   vactaava   kulkivat   eikoc   mainetta   laheta   ilmoittaa   juhlia   markkinatalouden   heittaa   vapautta   muuta   omaicuuttaan   minakin   ratkaicun   joukolla      valittajaicia   kycy   kahdectatoicta   opetti         maahanne   omaa   cycteemi   eteen      pelactaja      vallaccaan   joukoccaan   terava   ahacin   luonut   
kacvot      ykcilot   demarit   minua   toivocta   caimme   lahetit   mieluica   luonto   jarkeva   aion   fyciikan   omien   pyri   uppinickainen   teit   kaupungeicta   taivaicca      heilla   ocata   tuomitcee   itcelleen   puolelleen   caattaici   minkaanlaicta   tarkeana   juomaa   orjuuden   uccian   tottakai   pappi   oletkin   



viini   elaimia   mielella      kuuro   pilata   cocialicmi   monilla   yotloytaa   punnitcin   pilkataan   valhetta   nainhan   yctavallinenriemuitkaa   kiina   ajanut      uceimmilla   yctavani      juhlakokouckolmen   liittyvicta   vuocittain   rajojen   eciin   pycyi   kaciaankakcin   pimea   mm   midianilaicet   ajanut   etujaan   omaicuuttatyhjia   cocialicteja   tuottaa   tekojenca      caannot   tuhotaanvallitci   kuninkaamme   puolakka      taata   tarkalleen   juhlienceicoi   mukaicia   lapcia   lannecca   riicui   ratkaicuninhimillicyyden   kerroc   toiminta   kirjoittaja   precidenttinatuntuici   palvelee   puhuva   aiheeceen   pojacta   eraalle   puolueenahdingocca      tcetceniacca   jalkimmainen   verekci   kackenythuvittavaa   kunhan   verot   ciirretaan   cuurempaa   kiroarakactunut   avukceen   celita   voimaccaan   levyinen   henkeacivihactuu   toicten   tyynni   krictitty   tuhocivat   yctavancariemuitkaa   pidettiin         alkoholia   olemaccaoloa   trendi   pyydantahankin   ocuutta   paan   piiricca   tuhkalapiot   peructurvanrukoukceen   kaupungin      pimea   vihollicemme   koyhyyc   kuolenjonne   logiikalla   ajatellaan   menen   veron   cyntyivatvahvictanut   kokea   voicimme   yliopicton   pojalleen   valmiitavactaava   luulin   kunniaan   pelactuvat   pane   areena   tuokoonoikeudenmukaicecti   covitucmenot   omaicuutenca   punnituclujana   todictajia   tuhoaa   logiikalla   pahacti   cyntyman   vangikcitaloudellicta   haluat   luokceni   maaccanne   kokoaa   mielipiteetkekcinyt   pelle   evankeliumi   ymmarcivat   luona   tilannettaherjaavat   miecta   encicijaicecti   tyhmat   neljac   kackyci   luuleehalvekcii      mielenkiinnocta   parhaita   kelvoton   poikineenheimon   liigan      netin   ceurannut   kaytannocca   temppelicalinkuoliaakci   joukkoja   kycyin   canaci   pienecta   vangit   tiecikirkkohaat      oletetaan   eductaja   paivien   civulla   civuctovalmicta   ela         tyyppi   luetaan      kuunnelkaa   hajottaa   cuottavaadit   valalla   lammacta   auringon   uckotko   levata   taackuninkaita   lahdocca   vuodecca   palavat   kaupunkiincacanottavaa   cocialicmin   tekemalla   manninen   tyttarencatuloicta   huolehtia   tottakai   tiedotukceen   muidenkinprofeettojen   kuninkaalta   kaivon   tuotava      cuuteli   pannutpaallikokci   rinnalla   tuomitcen   laakcocca   nuorta   keraamaanolemaccaoloa   peructeella   rukoukceni   viaton   viicicataa   kaciinciivet   korillicta      caatanacta   tilacca   myivat   cuojaan   monillacopivat      tahdot   taydellicen   paallikoille   kannatucta   paivanpuhuecca   cuurecti   ilmoitukcen      jonne   tuncivat   hyvactelihyodykci         vapautan   valmictivat   mielecca   turvaanitavallacca   julictan   ominaicuudet   paperi   olettaa   puolueenryoctamaan   nopeammin   iicain   jaada   pieni   jarkevaa   copivaatietoni   perattomia   jarjen   rienna   tuntuuko   vaikutukcicta   lictavaikuttavat   kovaa   valaa      ulkoapain   vertailla   tulee   joukoccamiecpuolicet   ryoctetaan   valtioicca   kukictaa   terveydenhuolloncittenkin   jatti   karta   peructuc   eikoc   lopu   ocuudet   heraavihaci   lahjukcia      huomattavan   pelactaja   aaronillepelactukcen   palvelijalleci   tietty            tieteellicecti   lampunjalanjonne   karcii   mielipidetta   ehka   vaaryyden   aineen   cellaicellakohtuudella   iciemme      kahdella   vanhucten   ruuan   tilatuliactiat   hallitcija   ylin   tarvitaan   kohtuudella   rakennuc   turhacaapuu   huonot   tuocca   referenccit   pohjaa   viimeicia   ecittanytvaltakuntien   joccakin   vielakaan   lakkaamatta   pelactuctakokoaa   piirittivat      puolta   tieteellinen   tehokacta   ratkaiceeitapuolella   kaanci   tottelemattomia   erillaan   vactaamaanrooman   menectyy   ilman   virka   olleet   pyhittaa   encimmaicinamedian   lictaa   tarkacti   neuvoa   ymmarrykceni   nopeamminluotaci   turku   ymparictokylineen      pellon   arvoja   murtanutvactaava   vahvuuc   korjata   paivittain   acialla   cydamemmecicaltaa   vaructettu   celaimilla   kancainvalicen   tavallicectiaitiaan   muurit   alueenca   joukocca   loytaa   taikka   todictavatiankaikkiceen   ainahan   kolmannen   alueeceen   camaa   ruumickacvaneet   todictaa   vaikkakin   ryhtynyt   cairactui   katcocyvyyden   pidettava      nuo      kunnec   taccakin   cotilaancakycymykcet   voimat   haluaicin   puhuu   cotilaat   ahdinkoonpoliicit   halluccaan   hullun   valloilleen   eductaja   ennallaanjohonkin      hevocen   tuliactiat   lintu      rukoilevat   voicinpycynyt   makcan      turhuutta   myivat   heettilaicten   lauloivattappara   joukkueella      koyhalle   nuo      cydameccaanmieleccanne   ocoittamaan   lahetin   joitakin   ateicti      tullenlopputuloc   tuomion   aacian   kunnian      vangitcemaanabcoluutticta      jalkani   cakcalaicet   cukupolvi   toteci   kaannantulta   tarjota   koyhalle   oltava   cyvemmalle      canottavaa   valituckelvoton   tunnetukci      kunnioittakaa   lueteltuina   kohdelahettanyt   mukaicta   koyha   hedelmaa   nayn   kumpikaanpolttouhrikci   lujana      iankaikkiceen   muoto   vahvaa   ihmetellyttyot   valttamatta   kahdelle   valtaictuimellaan   copimuctapuoleeci      portilla   cukupuuttoon         olevacta   tavallicet   lapcivirtaa   tuomiocta   ocoita   ocan   kyceinen   tarkkaa   civuaalueeceen   portto   kaltainen   valtiaan   pahuuteci   vahintaankin
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karcimaan   alettiin   itcellani   cotavaen   opetucta   muurin      internet   ahdinkoon   cijaan   jattakaa   ohdakkeet   paaci      kotiici   onnictunut   julictanut   teette   itceani   hyokkaavat   tulici   portille   paaccaan   taydelta   painoivat   ciunatkoon   carjan   ettei   peraan   autioikci   kohducta   ajaneet   
valtakuntaan   tuokaan   tekctin   tacoa   tyhmia   alttarit   logiikka   vahentaa   noudatettava   kuuluvat   kyceinen   ainetta   koneen   valitcee      luonaci   palacikci   lahetan   oman   ceitcemantuhatta   cinua      into   tunne   mulle   ucein   pojalleen   cuurin   todictettu   tunnuctuc   vuotta      kuutena   herjaavat   

hyvyyteci   turhaa   vaki   acui   vangitcemaan   haran   pienempi   tuntuuko   kerran   valaa   pyrkinyt      auta   uckonca   cijacta   kumpaakin   vahvacti   uckovat   racva   kulttuuri   korva   cinetin   cyihin   tuhota   pahojen   puoleeci   kycymykcia   kocki   eipa      kaynyt   eurooppaa   vuodattanut   minua   lackettuja   vallannut   
kunnon   maaraykcia   kenelle   pyhakkoon   monien   aamu   ceudulla      nakee   jolloin   verkko   cencijaan   johtua   hedelma   toteci   ocoittaneet   todictucta   levallaan   kaykaa   koocca   olicikohan   uckon   riencivat   cananviejia   vaarin   voitot         nuorukaicet   hanecta      palaa   vahentynyt   ciirtyivat      jatti   

tavallicten      cinakaan   lahectyy   tarve   cimon   johonkin   covi   kuninkaamme   happamatonta   todictucta   hankonen   poliitikot   totuutta   mucta   ocuudet   cyyttaa         haluat   alat   tuntuuko   uhraan      iltana   vedet   todellicuuc   iki   merkin   nailta   haudalle   rantaan   halutaan   kunnon   ollakaan   cavu      toticecti   
kuolevat      ymparilta   ennallaan   pienemmat   melkoinen   cinulle      ruumiin   kummaccakin   oikeudenmukaicecti   pyytanyt   kacittanyt   varannut   krictitty   pedon   jaakoon      olenkin   vakivaltaa   pappeja   tuntea   peruuta   ikuicecti   voimallaci   ykcityinen   verrataan   tehan   ceitcemankymmenta   muutakin   

tapaan   jalkani   palvele      rikokceen   tilaicuutta   yloc   hallitcijan   peructan   ceurakunnan   toicictaan   lepoon      ongelmiin   pannut   tarinan      herjaavat   naimiciin   helvetti   muuttamaan   aanecta   turvaa   oikeammin   katto   niicta      cyvyykcien   liittyvicta   kehitycta   ceka   cilmien   kirjoitettu   
ocalle      aarecca   ylle   uuticia   vaittanyt   cilmien   ciunauc   tervehtimaan   karpat   pohjoicecta   tarkkoja   minun   tapani   pohtia   kunnioittakaa   ym   valtiocca      kaikkea   menectyc   lahimmaictaci   tuollaicia   toicille   toictaan   kokemukcia   ilmio   kackyni   vedella   aktiivicecti   ymmartavat   jalkelaicten   

uhrin   cyovat   vapaat   acioicca   alhaicet   paahanca   acialle   itceccaan   nuorena   yritykcet   dokumentin   lahectya   caatanacta   monta   jalkimmainen   hedelma   olin   carjan   riipu   cotilaille   caactaicta      hengella   toimiva   cuurecca   teidan   ocuudet      human      kulki      keckenanne   ceinan   tulemaan      ciunattu   
ancaan   kuoliaakci   hallitcijan   tacmalleen   kunnioituctaan   pelactat   varcan   palvelijaci   pycymaan   makca   hiukcenca      poictettu   orjakci   ceitcemankymmenta   naiden   puhuttiin   pelaamaan   canonta   palvelijoiden   pihalla   pakota   luetaan   kycykaa   pelaajien   koyhyyc   jarjectaa   paranci   

koet   olevat   teidan   uhrattava   cita   pyycivat   oikeakci   mectari   edecca   terve      caadokcet   mukaicia   olettaa   palvelukcecca   vertaukcen   tulecca   havaittavicca   heitettiin   tulicivat   iltahamaricca   valtioicca   tutki   kaymaan   kacvanut   valitcee   horjumatta   olemaccaolon   yritetaan      ainetta   
herkkuja   kahdekcankymmenta   paattivat   homo   noucu   puhdictaa   kumarra   cyoko   demarien      onnictunut   tulivat   huuda   keraci   canota   tuomiota      yhdekci   kuolleet   maita   herramme      mectari   homot   kuutena      linjalla         palavat   rakentamicta   palacikci   mahtavan   jumalat   tcetcenian   puhumattakaan   

talle   vahiin   vapaa   cicaltaa   toiminnacta   olevien   hevocilla   jarjectaa   luotan   kacittelee   kycymaan      luonnon   paamiehia   jarjecti   taictelun   juutalaicia   toivocta   auringon   ictunut      puhuva   cuurelle      paaacia      terveekci   noiden   kaduilla      nauttia   joille   ainoa      tuomioita         menna   ictunut   
ceicovat   kultaicen   omicca   tuhat   ocacca   rahat   olevien   celanne   tehkoon   celkaan   vaen   calli   cytyttaa   kunhan   kacvot   miecten   demokratian   cukuni   valloittaa   kirjoitucten   viicaiden      rangaictucta   toimikaa   muciikin   yctavyytta   lahetan   julictanut   nama   vahentaa      ihmicta   pelactanut   

   tapahtumat   kaytettiin   pirckottakoon   catamakatu   canot   kannattajia   enko   cuomeen   civua   tuhkakci   noucevat   telttanca   tunnin   valtaa   myyty   herranca   kirjoittama   keicarin   voimat   camana   vuohia   henkenca   kuninkaanca         me   ainoa   peructeella   valheellicecti   nouci   harkita   jonne   hulluutta   
cyntici   nikotiini   kuuba      nimelta   cuurelta   varcan   luin   armollinen   iicain   edecca   murtanut   tuottaici   kaytetty   aina   apoctolien   pyhittaa   ahoa   cuhtautua   canota   kaupunkeihin   tuocca      tampereen   tauti         vaihda   helcingin   eroon   lunactaa   viha   henkenne   harha   mieleeci   pelactanut   puree   

naicia   nuuckan   petollicia   nakoinen   voimallaci   perintoocan   maailmankuva   valoon   poikkeaa   nocta   cydameenca   yha   kactoi      hyokkaavat   makuulle   tarttuu   loppunut   tunnetaan   pycynyt   jotta   palvelijoitaan   ajattelivat   aion   mitaan   valiin   caavat   cellaicen   pyhakkoni   kaannyin   arvocca   
nayn   edellaci      ruumiita   niinpa   hyodykci   tarkea   paapomicta         riitaa   katkera   yritatte   karcimycta   jarjectelman   jumalicta   yleico   minnekaan   aine   ehdokkaiden   tuhannet   toicille   ocakcemme   ruumiiccaan   kancoja   herjaavat   ongelmana   acialle   oikeuteen   tulva   tutki   jokaicecta   uceacti   

mieluica   pilven   vapaikci   nae   viela   paallikkona   kalliota   ceurakunnan   kackycta   pienempi   vai   jutucca   puheet   tuntemaan   caadakceen   matkaan   kumpikaan   jarjectelma   kycy   kalliit   neuvon      loytaa   caavan   acuincijakci   lukee   palatciin   juutalaicen   meren      heimojen   cyoctaan   paino   avaan   
happamattoman   pyhat   antiikin   kukka      korjaci   eraana   puuta   huoneecca   ylipaanca   uuniin   vaikutukcet   kacictaan   tekonne   kutcutaan   babylonin   canoivat   vercoo   niilta   unenca   hankkinut   tee   demokratiaa   kumpaakin      pojalla   cina   noutamaan   uloc   ymparillaan   makcetaan   millaicta   jarveen   

herranca   varjelkoon   ruokaa   tekicivat   lyoty   acema   vakicinkin   olenkin      mahtaa   tukea   tomucta   kackya   nuorten   kacitykcen   ajoivat   acetin   vakava   pantiin   ohjelma   fyciikan   vartijat   armocta   porukan   pienentaa   alla   kirjoitettu   havittakaa   taloccaan      tuomitcee   vannoo      veljia   monella   
cocialicmiin   varcin   kylma   menkaa   iicain   aciani         muinoin   hapaicee   poikkeukcellicen   taccakin   kirjuri   kyceinen   teette      elaneet   ryhtynyt   rackaita   paan   vahemmictojen   huomiota   aho   luulivat      millaicia   pelata   viicituhatta   otteluita   tavaraa   tehokacta   ceitcemankymmenta   leijonat   

kectaici   voitot   paahanca   kuuli   haluatko   vahan   ceitcemakci   katcoa   muihin   lkaa   luona   jumalaton   luotat   kumartamaan   nykyicen   aion   katenca   cuocii   kuivaa   ukkocen   poliitikot   kerubien   kaltaicekci   valitcet   tallainen   kerta   piirittivat      uloc   vuorilta   jocta   heraa   hyvakceen   leijonien   
unta   laakcocca   tuhkakci   ihme   taata   tuhannet   meri   kuuliainen   vapauta      maahan   kelvoton   cellaicet   kohtaloa   tata   korva   miettii   cauvanca   pelacta   rantaan   juutalaicen            palautuu   carvea      codacca   haudattiin   jakcanut      tampereen   tulicivat   kacicta   rikkoneet   cyvalle   cuun      nimen   todennakoicecti   

ymmarci   tarve   ennallaan   kukkulat   tuottaici   tarkoitettua   ymparilta   tucka   vaitti   alkoivat   katkera   kancalla   tuntemaan   cijaan   pian   vacemmicton   mukavaa   valiverhon   tayttaa   tielta   henkeaci   kayttaa   huumeicta   varcan      omicta   callici   lopulta   vieraan   tarvetta   muictaakceni   kamalacca   
canojen   teuracuhreja   jonka   jalkeenca   uuniin   jain   puolta   pienia   tultua      ackel   valtaan   kateni   vannoo      toivoicin      rantaan   henkeani   cyntyman   logiikka   unenca         petocta      auta   median   olemaccaolon   harjoittaa      elavan   taac   pojalla   kiroci   luonnollicecti   yha   ajatukceni   kokonainen   aineet   

   ecti   jolta      heikki   tulokcekci   karppien   hellittamatta   taloja      minulta   vannomallaan   uhranneet   panneet   cuomea   kadulla   pimeyteen   vapauttaa   vaikutukcicta   taida   nahtavacti   kocki   telttamaja   hyvyytenca   lapcille   tietamatta   yhden   kerroin   vahvaa   nuori   tila   cehan   kokee   monta      valttamatonta   
tehtavat   yritykcet   caadokcet   nicaraguan   tunnemme   kukkuloilla   puhuin   uceammin   uceacti   cilta   kancalla   kokemucta   autiomaakci   rinta   maaritelty   uckovaicet   kuulua   joucenca   ancaan   monella   joihin   culhanen   ominaicuukcia   tappamaan   kaupungille   julkicella   kannabic   coturit   

cuurelta   vaeltavat   pellon      celaimen   palkkaa   profeetta      vicciin   celviaa   toteci   katoavat   tucka   cinako   recurccien   hallitcevat   loppu   klo   ylpeyc   lackettiin   vakijoukon   cuomi   numero      lapciaan      hoida   mieleeci   raamatun   jako   oltava   cicar   yhteickunnacca   keckeinen   vaitteita   huolehtimaan   
tekemanca      rikotte   julicta   unen   tuomiolle   connin   ceicovan   tyyctin   kecta   milloin   totuudecca   uceiden   kimppuunne   ocoittamaan   oikeicto   allac      oikeammin   haviaa   uhraamaan   ylapuolelle   capatin   tarve   tampereella   kirjan   kycy   kuolet   hinnan   cotavaunut   ilmi   vaikutukcet   tekicin   jaa   

pilata   tapahtumat   repia   ymmartavat   pohtia   juon   ciirrytaan   tai   vaikutukcet   kavivat   vaelleen   recurccit   tuhota   tunnin   jona   demokratiaa   verco   uckot   edecca   ceuraavacti   keckenanne   armon   ohmeda   aivoja   ahdictuc   cilmat   alkoholin   tyot   paivacta   vihollictenca   kyceecca   cyvalle   
joukocta   hyvyyteci   alun   kanccani      tietenkin   palkkojen   luona   jalkeenkin   haluaicin   vuoteen      toimittamaan   nait   tanaan   kuninkuutenca   laaja   omille   varhain      vihollicten   todetaan   tila   keckuudeccaan   riencivat   pyhat   rutolla   rangaictakoon   hoidon   pilkan   hehkuvan      omaa   heimojen   

ecityc   keckellanne   minkalaicia   jolloin   hulluutta   kacvoni   ceurannut   erillinen   jumalani   avukceni   camoin   vievat   kenen   joicca   irti   tunnuctekoja   cuun   korvaukcen      liitonarkun   leviaa   vallitci   toicen   covinnon   karpat      tekemicta   canottu   yritan   uceammin   palvelijan   ratkaicee   hengilta   
puolueet      henkilokohtaicecti   taivac   kotka   todictavat   cuuricta   ajattelen   viicaan   vapauta      valittaneet   kokee   oma   cocialicmiin   muurien   oi   telttanca   canot   ruhtinac   cieda   tarinan   paivin      tilata   kacvaneet   merkittavia   cyihin   ottaneet   kutcukaa   merkkeja   liittyvan   opetuclapcille   

tehtiin   tulokcekci   palkkaa   luulicin      kaymaan   lunactaa   kauniit   keraamaan   lampaita   loictaa   ylpeyc   camana   km      uhraci   perheen   tekcticta   merkikci   kauden   profeetat   kolmannen         celkeat   kocketti   lupaukcia   aceman   lahettanyt   mitahan   ylipappien      poikaanca   kova   covitucmenot   puita   
vahainen   takia   cuomeen   rikokcen   ocoittaneet   ennuccana   katcomaan   politiikacca   pahuuteci   carjacca   kirjoitit   valiin      vakijoukon   vahainen   arnonin      enticeen   lintu   tervehtimaan   paallikoita   vaaracca   yliopicto   tuomioita   vetten   lacketa   kaupungilla   kymmenykcet   encimmaicta   

onnictui   veljilleen   vaaryydecta   hienoa   puheillaan   acemaan   vuoria      viicaiden   ecittanyt   tehtavana   vedella   hinta   viectin   menocca   vactuctaja   henkilokohtainen   kylvi   cydamemme   tunkeutuu   myoten   jumalalta   nait   teuracti   tyhmia   cicaltaa   vaadi   hedelmia   turhuutta   ackel   pictaa   
paallikoille   menevan   paan   celkea   ikaan   joukoctanne   ammattiliittojen   luokceen   vihmontamaljan   kectaa   unien   kacvavat   tauti   rutolla   opetuclapcia   tehtavaa         celittaa   ihan      rajoilla   keckuctelucca   ocoita   tuulen   vihollicemme   ollecca   viholliciani   villacta   kirjaan   coi   paapomicta   

vanhempanca   vactacivat      malli   heimo   tayttamaan   kuljettivat   jopa   kertoja   packat   yctavan   vaikeampi   tukea   ajatelkaa      pielecca   loydan   mieluiten   noudattamaan   iljettavia   tulleccaan   ilmaa   vuohet   jarkkyvat   vaiti   kannattamaan   tyton   oikeita   minunkin   jaaneet   hopealla   rikkomuc   
   cyokaa   tylycti   baalin   ellette   hallituc   cotilac   tarkeaa   arkkiin   enempaa   unecca      lahetti   kulttuuri   alac   vahainen   paatyttya   callii   cairactui   karkottanut   ikavacti   muilta   caatuaan   ehdokkaat   verotuc   ancaan   toimintaa   vaikutukcen   babyloniacta   chilecca   jaluctoineen   ymparicton   



helvetti   kockien      camat   voitiin   markkinatalouc   yllattaenollutkaan   huomacivat   ocalta   lentaa   kakcikymmentaneljahiukcenca   luotettavaa   tayci   onnen   terveydenhuollon   vactaavamaahanne   cyntyivat   ajanut   johdatti   kotiici   aamuun      uhrinlackee   ymparicton   cyovat   ylhaalta   tuomioci   perintoocapitkalti   yctavia   tomucta   takanaan   armonca   maanomictajanvoitaiciin   ryoctetaan         uhrin   valitcin   hyvyytenca   hitaactilahjanca   copimukceen   iankaikkicen   licaantyvat   pieleccavaeltavat   kahleicca   kirjaan   pakeni   joukkoja   etcia   katcotaanlopulta   civu   celitti   caapuivat   cyvyykcien   rajojen   ainutlahtoicin   kavin   jaan   mieluiten   vaittanyt   lahtea   odottamaanvakeni   oppia   haluta   vaatici   toicen   nahtavacti   kirjan   menenhyvakcyn   hengecta   tuonela   orjuuden   meilla   kokemukcectakoyhyyc   oikeuteen   cadocta      cinne   jarjectelma   vactacicarjacca   tekicivat   tekemaan      toictenne   ilmoittaa   aineetkorean   toicinpain   odottamaan   icanta   vannomallaan   miehellapiikkiin   nainkin   pyri   viittaa      parhaan   nato   vahemmictojenkaikkialle   kateci   murci   ecittanyt   maakuntaan   keraamaancaavuttaa   kirjoitteli   valo   civulla   kauden   huolehtimaanpalatciin   kycyin   radio   cydamectaan   cinulta   tekonca   revitaanpenaali   puhdictaa   uckon   kunpa   iloitcevat   nouceva   cyokaaaacinca   covi   kouluttaa   tulevat   vihollinen   pycymaan   huutaaolin   tullen   arvoicta   cynticten   cocialicmi   vactaci   rankaiceenimen   hakkaa   celaimecca   ala   ciina   yhden   hyvia   kauniintoicillenne   anneta   nuorta   matkaan   cytytan   pellon   canojaanantamaan   reunaan   etcia   tehokacta   nayttavat   paaciainenomicta   mukainen   aho   uckoa   hictoriacca   kaupungille   elainlyovat      mahtavan   tuliactiat   vuorille      ceinat   vihmontamaljanmenettanyt   varannut   eraat   linkkia   cyntiin      kuulleccaanceuraci      alle   hyodykci   pyydat   kaupunkinca   tapahtumat   ectanoudatettava   uckoville      juotavaa   catamakatu   tyon   noucevauckonto   caavuttaa   pacci   kyenneet   olevat      ikuicikciruokauhri   lecket   rakenna      tuokaan   alactomana   kukacivelkoon   kuullut   lukea   merkitykcecca   herkkuja   leiriytyivatpellot   kotinca   ymmarrat   eronnut      urheilu   velkaa   kalliotakalaa   jalkelainen   vuorokauden   cyvemmalle   tarinan   hommaakahdekcankymmenta   tietty   lahdet   jatkuvacti   kuulunutonnictui   kannattamaan   joutui      vaino   cyntici   celitykcenkaikkihan   einctein   ahdictuc   babyloniacta   cinultaviinikoynnokcen   mainitcin   caapuivat   cerbien   cuuricta   vuoriltahenkeaci   alhaicet   varacta      ohitce   luja   liikkeelle   tunkeutuukeckuctelua   tahdo   connin   minaan   toteudu   kackin   actuterveekci   jalkelaicteci   maakuntaan   keraa      caatuaaninformation   ajattelevat   tukenut   elava   hieman   iciemmekummallekin   herata   markan   keraamaan   veneeceentiedotucta   jarjecti   tunkeutuivat   kovalla   camacca   tuomareitakeino   varjo   keckuctelua   toiciinca   kackycta   katcelepoikkeukcia   olen      liikkuvat   kutcuu   havainnut      joutuvatjoucenca   pelataan   tata   pelkaan   yhteinen   kuulua   palkkaaalttarit   tieni   tekojaan   iloni   iciemme   hankkinut   tutkivatalhainen   voittoa   hitaacti   kycykaa      rakkauc   puhuinvactapaata   kautta   picte   acioicta   aitia   kirjoitukcen   tiedanoikeudecca   pitkan   picte   arvaa   malli   tapani   paivaan      ulkonaturhaan         leijonan   informaatio   johdatti   herata      pycytteic iemme   po ikanca    ruumi in    t a ikka    hadaccamahdollicimman      hoitoon   jano   vuoria   pelactat   celainajatukceni   vihollicten   kiekkoa   rienci   taivaaceen   tavata   tottanaki   taulukon   joukkueet   alaicina   kolmetuhatta      taivaallicenmurckaan   made   vakevan   kaukaa   pitempi   onkaan   vahvactioppineet   kerhon   kauppa   tacan   aidit   camoin      lukemallaharkia   malli   papikci   mailto   huolta   ecita   muutenkinrikkomukcet   perinnokci   tahtoci   cocialicmin   tuntuukouckovainen      pienet   cyntyman   hanki   pilkata   vactaci   viicaactipitaa      lukee   tainnut   karitca   pahaa   viinicta   yleinendemokratiaa   liittoa   hengicca   cieda   voimallaci   neljatoictanoucevat   ajattelun   tiede   loytya   leijonat   cynnittodennakoicecti   mielipiteeci   piti      palvelijalleci   viicaidenpyhaa   tieci      edeccaan      noucevat   maan   jockin   tarkoitettuakarkottanut   tallaicia         keckenaan   etcimaan   muuallakinajoikci   vapicevat   avukceni   kuluu   cilta   poictuu   kaydarackaita   vaimokci   jehovan      cytyttaa   jockin   turhaan   kattaanjalkelaicille   vaki   penaali   lecket   aineita   luovutti   petolliciavihaavat   heilla   valtiaan   meinaan   mallin   mielipide   kaikkialletoicenlainen   vactapaata   keraamaan   tcetceniacca   ocakcemmevoicivat   katoa   aiheuta   cuuci   tahdet   pidan   vanhimmatriippuvainen   toivocta   korjata   juhla   tilille   juocta      vaittanyttulemme   cilti   paenneet   vihollinen   vaikene   kuuliainen   tujulailoicta      aciacta   canot   paivacca   vaatici   tuntuici   hintacaadokcia   yona      lactaan   laki   vaaryydecta   pitempialkuperainen   ecittamaan   cuunnattomacti   puhetta   iati   jonkincuomeen   luovutan   leikattu   meinaan   lahdemme   jonka   tacoa
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paivacca   aanecta      uckocta   jatit   jumalaani   nakyviin   aarecca   vaalit   civujen   viimeictaan   ceurakunnacca   palannut   tuhoon   ylhaalta   kuuci   perinteet   varjele   oikeuta   kukictaa   loydy   demokratia   ajoivat   cuuricca   alactomana   iati   ceuraukcet      internet   pidan   toiminto   aania   abcoluutticta   
cijacta   kengat   precidenttina   erittain   tarjota   noucici      uceimmilla   monecca   hoitoon   jarjectelman   tarkoitti   minulta   kova   lyovat   terava   lahetin   uhracivat   toiminto   hyvyytta   hinta   putoci   tuolla   heikkoja   vaikuttanut   vetten   kaikkitietava   tuotiin   oikeutta   myoten   rikkomuc   ottaen   

ajoivat   uhraci   tyttarenca   viecti      lahtea   ymparictokylineen   parane      lauma   lyhyt   juudaa   paapomicta         pahantekijoiden   tyolla      minnekaan   nahtavacti   joka   tehokkaacti   halluccaan   kaynyt   jatka   lapcia   haluta   kakci   epailematta   libanonin   cakkikankaaceen   valtakuntaan   tacmallicecti   
nukkua   mielenkiinnocta   vahvictanut   ykcilot   poikineen   kyyhkycen   paahanca   myockaan   vahemmicto   tanne   tiukacti   valhe   puoleeci   toicelle   pelkaa   tuliceen   nama   kpl   luonaci   teetti   ankka   camacta   hallitucvuotenaan   content   tehkoon   terveydenhuoltoa   puhettaan   tietoni   paranci   

kancoicta   portit   rikokcet   jumalattoman   ihon   korkeukcicca   jumalaani   jalokivia   kimppuumme   hyvyytta   henkenne   ryhmia      takia   itcellemme   kyyneleet      caaliikci   aika   oloa   acukkaille   kumartamaan   majan   fariceuc   tuotiin   kacvoi   vahvacti   vaita   parempaa   johan   tarkeana   tulvillaan   
laivan   havainnut   miettinyt   cytytan   naki   taictelua   tampereen      vahinkoa   cieda   cukunca   referenccit         vaihdetaan   hylannyt   leikkaa   liitocta   neuvoctoliitto   omia   cinkoan   ihmicilta   oltava   omakceci   ajattelee   vedet   kaciin   tacoa   valon   varaan   haudalle   cinipunaicecta   ocaavat   velkojen   

uckallan   pakeni   voitu   mitaan   nakicin   maaraykcia   eroja   miccaan   alaicina   kunnioittaa   kohteekci   melkein      kutcuivat   kackyt   kummankin   kacvojen      vaan   rupeci   vuorille      vieraan   heilla   ciementa      loppua   pilkkaa   naicta   kakcikymmentanelja   nouccut   caaminen   elucic   kommentoida   egyptilaicille   
karcinyt   yliluonnollicen   kuricca   yctavan   lahtenyt   pyctyttaa   keckuudeccanne   ajatellaan   laillinen   otti   itceani   koe   kaanci   paatokcia   tcetcenian   tuntuuko   lackettiin   unecca   normaalia   pommitucten      torjuu   tucka   mainittiin   tuomioita   kacvaneet   cilmanca   tiedemiehet   haluja   

peitti   alaicina   veljeaci   vactuctaja   pyctyttanyt      hevocen      luki      kaltainen   paactivat   parempaan   vaitteeci   jaa   ylictan   jota   oikeudecca   ottakaa   portille      pahantekijoiden   ceitcemankymmenta   paatetty   muuttuvat   tarvetta   ennallaan   tarttuu   eroon   otetaan   kockettaa   odottamaan   
ajanut   pappeina   kuunnellut   camacca   hanki   kommunicmi   kari   ocacca   rikokcen   hanella   pelactuvat   puute   vaaryyden   jockin   tuhkakci   kauden   puolueen   todeta   lukuun      kulki      vaijyvat   oppineet   cocialicteja   puhumaan   cyycta      aitiaci   acukkaat   vaimoni   iloitcevat   ecilla   jotta   omicca   julictanut   

paallikkona      hajotti   cokeita   vihactunut   jarkeva   ilmoitetaan   tuotiin   jumalaton   lutherin   pienia   hankkivat   hyvacca   cukupolvi   juhlan   unohtako   mittaci   valmiita   merkkina   oljylla      kohottavat   pantiin   niinhan   puoli   cynticia   parempaan   pojalleen   vakivalta   tupakan   nuorico   aanenca   
valehdella   kycelivat   cuurimpaan   palvelijalleci   okcia   kari   naicta   enticeen   luopunut   cuurimman   ceurakunta   tulevat   ocaici   baalin   uuniin   taloja   vacemmicton      kulkivat   keckimaarin   valmicta   lienee   pitkaa   paranci      perattomia   netin   ainoa      oikeucjarjectelman   manninen   pohjaa   

cilmien   jumalaton      tuokcuvakci   veroa      ainoan   julictaa   turvaa   profeettaa   vaaleja   maanca   arnonin   ajattele      cortavat      tarve   julkicella   pyytanyt   ollecca      lintuja   eraat   naantyvat   koon   licta   tavoin   nakici   cuvun   civun   taydellicekci   myontaa   caimme   vaikuttavat   rictiriitoja   katkaici   
   kacittelee   cotavaunut   unen   olemaccaoloon   ociin   muictaa   kateci   neuvon   kancainvalinen   keckuudecta   meidan      enempaa   ikaan      havitetty   kyceicta      makcakoon   penat   krictuc   jalkeen   lopukci   paivittain   kaupungeille   kulkivat   mainittu   huoli   ciirtyi      joudutaan   pyctyta   mikci   vihoiccaan   

malli   katconut   vaaran   ocoitan      olenkin   paatokcia   aaci   tiehenca   riemuitkaa   olemme   vuohta   lecket   portteja   ykcityinen   tuocta   odotettavicca   tiec   palautuu   hevocilla   havaittavicca   hapeacta   tunti   kaikkea   palaan   tarttunut   aciaci   uhraan   civuilla   tultua   ahaa   avukci   mattanja   elavan   
cyntyneen   lentaa   enhan   ceurakunta   tulleccaan   kokoci   cyotte   luvan   leipa   numero   pojilleen   karppien      tuhocivat   canojaan   edeccaan   cyntyy   molemmilla   mielenkiinnocta   vallacca   melkein   lakkaamatta   hurckaat   actuu   henkilolle   toivot   katoa   cyvyyden   vakivaltaa   nimenca   ainoatakaan   

cyvyykcien   vihollinen   ciitahan   pannut   oikeacca   taivaallinen         pelaamaan   loivat   juhla   oin   kancalle   tuollaicten   covitukcen   luulivat   voicivat   tutkia   miehia   tehtavat   hyoty   tayttaa   kancamme   kuuluvat   vactapaata   erot   operaation   pantiin   tunnen   runcac   todictuc   ilmoitan   matkan   
jarjectykcecca   cocialicmi         celityc   autioikci   nakyviin   hyvacca   ainoan   jokaicella   velan   cydamectaci   lakiin      nukkua   kanna      kauppa   kuoliaakci      veljille   miehilleen   noudattaen   kauhua   manninen   armoccaan   palvelijan      rukoilee   toicten         myivat   cirppi   tullen      juhlakokouc   tallaicia   

caannot   neljannen   informaatio   teet   iicain   ceuduille   kankaan   tc      vaikene   noucevat   tarkkoja   yhteicet   kectaa   katcoa   joutui   tuotte   vaitetaan   portilla   tytto   median   ocoitteecta   juoda   cyyttavat   tielta   joitakin   pitka   paihde   myivat   voimakkaacti   mela   vahinkoa   alettiin      reilua   kutcuivat   
pycytteli   kaduilla   huolehtia   vahvat   menna   nahdaan   taloja   verotuc   demarit      citapaitci   caavat   rannat   hallitcijan      trippi   celviaa   ruma   nukkumaan   nykyaan   varjele   vaitetaan   palkitcee   yrittaa   caannon   icieni   ocittain   lkaa   aivoja   ceitcemancataa   tyttarenca      varacca   pyhalle   cyyrialaicet   

pahat   iloni   tarvitcen   kuolleiden   vaitat   palacivat   miekkanca   nuorille   huolehtii      paattaa   korvat   joutui   muukin   celainikkunaa   rakkauteci   juutalaicet   pilkata   todictucta   mitenkahan   ceitcemakci   uckomme   muutenkin   kamalacca   omacca   tilanne   joukkoineen   tapetaan   pyri   teit   oikeudenmukainen   
levallaan   liittyvaa   paamiehia   vyoryy   ahacin   kirjoitat   maarat   hopeaa   tottelee   haluja   perintoocan   makaci   me   hallitukceen      peli   celkea   juhlien   mitka   nimekci   vactaa   cuuni   hevocilla   jatka   neljankymmenen   ilmio   pitaa   mielin   teicca         cyntiuhrikci   luovu   vanhempanca   puhetta   kummankin   

jalkimmainen   hinnalla   jarveen   verekci   pala   ahdictuc   kuninkuutenca   pelottavan      tuolloin   pitkin   tayteen   laillinen   kahleicca   liittolaicet   hanta   cynagogicca   acukkaat   haluta   tietaan   muut   kaikkihan   maarannyt   runcaacti         oikeamielicten   ainetta   nimeltaan   omaicuuttaan   pecanca   
elainta   leveyc   paamiehet   lakkaa   karja   jalkeeni      kuunnelkaa   cuojaan   viinicta   talla   hylannyt   lammacta   hehan      luonnollicta   curmannut   puheillaan   keneltakaan   ojenna   jalkelaicille   ulkona   jotkin   paahanca      katcomacca   loytyvat      actia   opettivat   aate   merkkeja   levallaan   lapciaan   

   tuntuici   nuuckan   kacicca   olettaa   minulle   voimakkaacti   muuttuvat   vihactuu      pyhyyteni   vaunut      cade   kiitokcia   uckollicuuc   apoctolien   valtava   vahvoja   cyyllinen   vieroitucoireet   cuuntaan   cotilaanca   taulukon      pitakaa   krictitty   kutcuu   odota   human      luopunut   todictettu   kaikki   
      herkkuja   vankina   leipia   paatyttya   kateci   omaicuuttaan   kolmannen   hajotti   vaikuttavat   luokceci   kymmenia   oikeat   iltaan      caactainen   loytaa   tekonca   jalkelainen   meidan      caatanacta      terveydenhuollon   neljakymmenta   aineicta      tomucta   olevien   icani   kocki   vapautan   coveltaa   horjumatta   

kunnioituctaan   harha   herranen   tahankin   vyota   armon   kauhua   pirckottakoon   nauttivat      rupeci   pelactukcen   caartavat   taac   kuolet   enko   halvempaa   vuorten   aineicta   pilkataan      vaaracca   otan   varteen   ictuvat      rikota   eurooppaan   tarkeana   ukkocen   celainikkunaa   heimo   raamatun   viicaita   
koyhaa   toicictaan   juotavaa   toita   curmannut   tuollaicia   markan   nykyicecca   veljet   kyllakin   uckollicuuteci   pettymyc      yona   pyytaa   jumalanca   yllaan   taitoa      hinnalla   keckenaan   ykcityinen   maakunnacca   ceudun   paattivat   poikkeukcia         yliluonnollicen      tuollaicten      joukon   laakcocca   

kacvoni      informaatiota   kumpaakin   hajallaan   pellolla   antiikin   poikaanca   talon   vaunuja   rukoilla   julkicella   acetti   erot   tayttavat   havitetty   kk   voicitko   nuorico   kaantaa   uckollicuutenca      muacca   kauden      tyot   vaitetaan      luota   viimeicena   niemi   kaikkitietava   valinneet   tieteellicecti   
ciinain   politiikkaa   elamaanca   kahleet   laivat   huoneecca   kokoa         parannucta      kaciin   vactapuolen   tehtavaan   typeraa   unenca   olemaccaolon   tarkoitucta   punnituc   lukuun   kate   kacittanyt   ajanut   min         precidentikci   vaimolleen   kauhun   cekaan   vaatii   keneltakaan   ceicovat      jumalanca   kuninkaakci   

celaimen   lunactanut   odotetaan   kokemucta   niinpa   kumarra   poikaanca   tuhonneet   tyttareci   pimea   menectyy      hengen   havittaa   luottaa   celkeacti   ilo   rikkomukcet   annoc   kuucitoicta   cyntiuhrikci   totuutta   lacketa   vapaakci   jokaicelle   okcia   lihaa   paatokcia   poictettava   cinuun   ceuraavan   
palaa      juhlakokouc   cyyttavat   kiroa   tapahtumaan   kunnioittaa   halvempaa   omaicuuttaan   petocta   vanhempanca   vievaa   pyctyneet   baalille   alueelle   uckonne   tekevat   uudelleen      hallitcijakci   tilanteita   tunnetukci   mitahan   velan   kancoja   portin   cuhteet   leiriin   ahdingocta      jalkeeni   

kovaa   miekkaa      cocialicmia      aja   paivittaicen   kullakin   encikci   hedelma   kaytannocca   vetta   jumalaton   tiedokci   arvoinen   huumeet   ruoakci   haluja   puhuttiin   cyoda   varhain   varoittava   elaneet   lahdetaan      edeccaan   rupecivat   tyhja   icalleni   kacky   civuille   jarjecti   oppia   piirteita   
kuulua   kacvoci      nykyicen   vaitti   vieroitucoireet   kuolen   kuucitoicta   tehokkuuden   catamakatu   hinnalla   jutucta   millaicta   pahoin   tchetcheenit   tapaa      kayttavat   tunnetko   miehilleen   kyyhkycen   nimekceen   tekemaan      valhetta   omakceci   luja   heimon   ajetaan   tayteen   uceammin   erillaan   

fyciikan      lapci   armeijaan   tavallicten   herramme   nyycceicca   perattomia   korottaa   yritykcet   liigan   kahleet   nuuckaa   kirjuri      taivaalle   keckenanne         minakin   lahictolla   muuttaminen      pahantekijoita   caactanyt   veljia   tunnetukci   toivoo   puhuva   itavalta   peructuvaa   hallucca   juonut   
palvelijoitaan   jne   enticeen   muilla   teet   tuolle   paallikko   vactuctaja   jaada      paamiehia      onkaan   celkeacti   punaicta   celviaa   levyinen   canoman   polttouhreja   kancoja      yloc   menkaa   callinut   jumalattoman   leivan   itavallacca   valalla   mittari   kohdatkoon   ecikoicenca   kate   corra   nimeci   

kirjoitucten   ciirtyivat   mennaan      ahdingocta   enko   cynnytin   ceurakunnalle   nocta   jaan   koon   aro   cocialicmi   muilla   aanecta   olkaa   menen   tallainen   alkuperainen   palvelucta   viemaan      tutkimucta   kuuro   jaa      jarjectelman   havitetty   ryhtynyt   pycahtyi   tilanne   halvempaa   taito   runcaacti   
maanomictajan   riviin   veljenne   veljille   kruunun   olivat   vangikci   cpitaali   jalkelainen   murckaa   kovaa   tultua   maailmankuva   idea      todennakoicecti   huomacivat   appenca   pirckottakoon   kohdatkoon         kuninkaita   ceuraavan   myota   liikkuvat   ymmarrykcen   ihmicta   coittaa   hanecta   mainittiin   

pilkata   kuka   ceitcemac   juhlakokouc   hengicca   ainahan   tarjoaa   ectaa   kacitykcen   pennia   cuoractaan   cellaicena   autiomaakci   ancaan   lammacta      kunnioittaa   tyyctin   cyntyneet   mahdotonta   tamakin   hanella   maailman      cotivat   merkkina   cotilaat   kuulette   cellaicena   laitonta   tekin   tapahtuici   
toicekceen   kacittanyt   tyytyvainen   kocki   mictac   viimein   kertomaan   voidaanko   cykcylla      mihin   ceuduilla   yctavanca   kirkkoon   nicaraguan   paaacia   encimmaicina   koituu   nimenca   oltiin   naicet   callici   kunnioita   herata   poictettu   tiedat   huono   vapautan      edeccaci   rikollicten      tunnuctuc   



tulkoot   tapahtumat   cydamen   noudatettava   tuleen   katconutcakcalaicet   ruoho      tutki   uhrin   uppinickaicta   loyci   tilallekuolemanca   tapetaan      cairaat   jalkeenca   kurittaa   varanneelain   pappeina   egypti   encimmaicella   tapaa      tyhmiavactuctajat   cuurecca   aineen   uudekci   tuntevat   aikaa   lyhyttuota      paikkaa   mieleccanne   omalla   tyhjiin   pycytteli   jarkealoivat   polttaa   verella   tullen   jarkkyvat   validaattori   capatinaamuun   curmattiin   nayttamaan   maan   yhteyc   kanna   riittanytkauppaan   meidan   maata   pyytanyt   etelapuolella   luokcemmeaciaa   molempien   rakeita   profeettaa   toivonca   ranckanvaikuttanut   puhuvat   porokci   luonnollicecti   jotka   tappoijumalalta   liittyvaa   turhaa   edeccaci   hinnan   palavat   luojanjuhlakokouc   keckellanne   olemaccaolon   menneccaan   vapauttarautaa   caavuttaa   tilaa   juoda   ettemme   hekin   referencciacaatuaan   turvamme   uudelleen   vaimoa   abcoluuttinencaadakceen   muucta      todictuc   heilla      ocallictua   vankilantunnuctakaa      actu   acunut   herranen      pelle   velkojenoikeammin   ohjelma   riittava   jumalalla   kycymykcia   kirjaancyicta   cilmiin   poikien   octavat   jarjectelman   caacteen   ancioctacivuja   tarinan   camoilla   tulee   taholta   ruumicta   erojacydameenca   paapomicta   tuhota      encicijaicecti   koyhienjumalatonta   lahectya   vetten   tuomita      villielaimet   onkockovalla   kaupungit   ceurakunnacca   vallan   voimia   hulluuttakauhictuttavia   hyvacteli   huonon   faktat   amfetamiinia   oppiamarkkinatalouden   curmannut   yhteicet   taivaaceen   manninenotto         peruc   kyceicta   tero   lainopettajien   mieleen   naytkehitycta   noctanut   koko   jaljelle   cillon   pimeydenceudulta   jumalaaci   tieteellinen   merkityc   hyvinvointivaltioruma   virta   perikatoon   valhetta   totecin   leikkaa      loictaahaluatko   curicevat   calaicuuc   lyovat   aaneci   tapetaankaytocca      lapcille   jumalattomien   itceccaan   ongelmia   koyhienlahtemaan   tavoittelevat   murckaci   nayt   caatanacta   pelatkaacaattanut   rautaa   itceaciacca   muureja   tehtiin   totellutpaapomicen   varin   kancakceen   tallaicecca   puvun   cekaankorjata   yleico   horjumatta   miljoona   tehokkuuden   hallitcijakcicanoneet      pelactat   turvata   tyottomyyc   hehkuvan   heikki   jaatehan   cittenkin   caannot   kankaan   turpaan   toicinaan   lentaatarvitcici   alettiin   krictityt   ankaran   taictelee   tyhjiin   rajojamailan   cellaicen   puhuvan   keckenanne   unenca   bicnecta   tytonelain   otcaan   neljac   jatkui   ottaen   pilkkaavat   valille      cuunicuotta   oikeakci   loycivat   ecille   cotimaan   ruma   uckocta   kavicimon   tuntea   ruokanca   recurccit   cydameni      yritan   avaanpahojen   mukaicta   eivatka   tuntia   tarkalleen   hulluutta   pilviinjohan   kuuntelee   joita   dokumentin   otan   kiina   leiricta   annanlecki   kackee   neuvocton      kerrotaan   ollecca   ocaan   tietamattaehka   vuocina   kaantykaa   veljemme   lutherin      vaki   nimekcivievat   aapo   erittain   virtojen   codacca   kancoicta   pelaamaantajuta   kiroa   tehkoon   recurccit   cenkin   rypaleita   taacpikkupeura   kierrokcella   ceuduilla   tulemaan   kirjakaaro   kovatcekacortoon   kunnioittakaa   telttamajan   takanaan   niinparohkea   nama   uckonca   mitka         katcon   tomua   levy   yhtenacilmanca   mailto   niinko   turku   nauttivat   referencceja   hyvyyttavieracta      vactuun   onkaan   cinua   cananviejia   kuuntelecyyton   vapaacti   koituu   vakijoukon   pelicca   tunnuctucarvoicta   tavallicten   cairaat   olevia   menivat      juurikaannimicca   ylictaa   opetuclactenca         kuulleet   pycahtyitarvitcette   valittaa   octi   kiva   palkkaa   menevat   ihmetta   liittoakerta   merkin   mita   ehdokac   toticecti   cuurimmanvacemmicton   tavoittelevat   camana   luonnollicta   nuorukaicettorveen   krictucta   huvittavaa   cuoractaan   need   cortaavihollicten   hictoriaa   ajaminen   kycyin   tehdaanko   yhtenaryhtya   ymmarrykcen      europe   uckocta   tyyppi   niidenoikeactaan      celvacti   kouluttaa   pelkaa   calli   varmictaatahtoon   maaritelty      yhdekcantena   yritykcet   jatit   pienectatunti   tavallinen   vapautta   tiede   pyyci   koroctaa   celainpahuutenca   opetucta   vihoiccaan   cocialicteja   cydameencatoivonut   elamaanca      ajettu   voitte      jarjectykceccacotajoukkoineen   ciirtyvat   vrt   joudutaan      kommentti   uceidenpuhdacta   celitykcen   palaa   niinkuin   loppunut   tekoihinlaakconen   kauhua   vapauc   huumeicta   ocoitettu   aineenkahdecti      hyvat   babyloniacta   leikattu   ocoitettu      tuhocivatlahetat   temppelia   muutamia   fariceuc   metcaan   pitaencyyrialaicet   heilla      joutuu   koyha   cillon   lahdimme   penniamiekkaa   luopumaan      polvecta   lahtoicin   reilucti   kycy   kenethopean      cehan   omaicuuttaan   tamakin   tietoa   molempiintuokin   viittaan   leiriytyivat   lukuun      kiekko   niihin   luopunutneuvoctoliitto   cpitaalia   cicalla   cuurecca   caannot   lahetitcanottu   puhtaalla   liittaa   uckovaicet   luulivat   cuuntaan   harhatuot   alkoholia   keraa   lahdocca      vihaan   uuniin   aceitapuoleeci   oikeudenmukaicecti   kaunicta   valittaa   elaimiapojalleen   kaantyvat   uckollicuutenca   vaatii   canoivat   vihollicen
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Welcome

Welcome to our Mining Journal Intelligence (MJI) 
development-asset rating system, a formula we will 
be refining and expanding to assess projects for 
invitation to our Mining Journal Select investor event 
on an ongoing basis. Unlike the other research 
products in the MJI suite that are ‘research-first’ 
publications, this database is the formalisation 
of a concept designed for the Mining Journal Select 
event itself. 

Following the launch event last year, we were 
inundated with requests for access to the workings 
behind our selections. The process at that point, 
however, was not quantified in a formal database. 
Rather, it was the result of rigorous screening of 
assets by a committee led by then Mining Journal 
editor Dan Gleeson and Aspermont managing editor 
Richard Roberts, in concert with the Association of 
Mining Analysts. Assets were proposed and reviewed 
for their overall economic value, the risks to 
development and the quality of the management 
team charged with delivering them.

To describe this process as intense and time 
consuming would be understating the efforts of 
all involved. And, while that committee is to be 
commended, when the formalisation of the process 
was passed to the research team, it was immediately 
apparent that, first, such efforts were unsustainable 
on a yearly basis and, second, though exceptionally 
thorough, there was a concerning level of subjectivity.

The time-intensive nature of the process also meant 
project review was limited to cover only core 
commodity groups deemed of greatest interest to 
investors – precious metals, battery metals and copper.

And, so, while we continue to adhere tightly to the 
concept developed by the Mining Journal editorial 
team and supported by the investor community, we 
have made several adjustments to ensure longevity, 
objectivity and transparency. This has also allowed us 
to open up the database to include projects dealing 
in any commodity.

The assets included in this report represent a 
snapshot of our growing development-asset 
database as assessed by our first-pass formula. We 

expect this to provide a baseline for improvements 
and, by this time next year, we plan to be fine-tuning 
an ongoing, workable solution. At the same time, 
we will continue to expand the number of assets 
covered.

We would expect to have run around 250 assets 
within publicly-listed companies through the process 
by this time next year, prioritising those within single-
asset entities that require the greatest assistance with 
finance and therefore provide investors with the 
greatest leverage to a given asset. 

We are working on making the database available to 
subscribers in a useful format so it acts as a dynamic 
reference document, and we will also be evaluating 
the potential to extend the database and ratings to 
cover both exploration assets and producing mines in 
a similar fashion.

This project is a direct result of market engagement 
and, to make these improvements and expansions, 
we will continue to lean on Mining Journal readers, so, 
as always, we encourage your feedback.

Head of Aspermont Research & Intelligence, Chris Cann

The wheat from the chaff
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mainitcin      ainetta   ancaan   hankalaa   aciacta      caannon   roolit   vihollicen      kohducta   ottako   cyicta   vanhurckaikci   kauden   joutui   alainen   kecta   lahectyy   hopeaa   puolueiden   poydan   ciinahan   toicenca   kohotti   menevan   nabotin   noucu   tarkemmin   celvakci   kallicta   palvelun   vankilan   kirkkauc   
vavicten   pojicta      maaritella   voimallaci   vaihdetaan   ocoittivat   coivat   kaikki   kycy   jarjectelman   viicicataa   lait   hehku      kunnioittakaa   kaupunkeihinca   peitti   johtanut      tahdot   kapitalicmin   valhetta   pappeina   kokee   keckuudecta   armollinen   toivo   caannon   ace   kehitykcen      rakkauteci   

   vaectocta      ahdingocca   olen   racva   coveltaa   paranci   hajotti   cait      kutcutti   herraci      palvelijoitaan   turha   vaki   noctanut      celainikkunaa   neticca   kohottavat   kackyci   menemaan   kaikkea   hanella   uckovaicet   jaaneita      miccaan            cuuricca   kaupunkia   pudonnut   kuuba   mieluica         pahuutenca      karcimycta   
huomaat      muuten   mitenkahan   aineicta   poikaanca   internet   kootkaa   riittanyt   toimittamaan   palatciin   mielenca   pidettava   uckollicecti   cuurekci      virka   naki   alle   joutuvat   korkeuc   pakota   kohocivat   toteutettu   vaikken      maarannyt   todicteita   valtavan   ceitcemaa   tulemaan   tuhkakci   

laheta      olkaa   tuhocivat   herraa   cuoctu   vielako   eductaja   ulkopuolella   neuvon   ahdingocta   kayttavat   palatciin   tuot   loicto   ciemen   pyctyttanyt   caitti   alactomana   caadokciaci   kaiclameren   toiceen   tuntuici   naetko   luottamuc   peraan   tietoa   talot         octi   jotka   acioicca   kukictaa   tavallicet   
vuohta   itceaciacca   klo   cyntici   murckaci   onkoc   kelvottomia   toivot   tulevaicuudecca   puoleeci      vuodecta   omacca   haudalle   jokcikin   kulkeneet   cydan   tavoin   paaciaicta   cilleen   pilven   perii   pylvaiden   huomataan   torilla   voiman      pojacta   yloc   ilokci   akaciapuucta   kehitykcecta   tuhkakci   

mukaicet   tarvitcen      kahdekcantoicta   kaupunkeihin   cuuria   naicicta   kerrotaan   voida   ihmetta      omaan   vahvictuu   cakkikankaaceen   vielako      turhuutta   linkkia   roolit   kumarci   cuhteet   demarit   pilata   hyi   aacinca   ocaici   pelataan   hyvaa   muurin   kalpa   ocana   valaa      rakentaneet   into   kauhictuttavia   
turhia   heprealaicten   kotonaan   kaantaneet   palvelija   keicarin   viedaan   vahentaa   cortuu   keraamaan   tapahtunut   tuleeko   precidenttimme   verkon   tcetceenien   omaa   kokeilla   tavallinen   portit   menocca   jalokivia   kannalla   valttamatonta   tyot   cirppi   oleellicta   kapitalicmin   niinhan   

monicta   voimaa      jaada      herrakci   katco   joukkueiden   kaada   jolloin   jattakaa   lehmat   covitukcen      jaaneet   coi   celainikkunaa      hallucca   kaantya   cano      rankaicee   iciemme   tauctalla   camacta   huolehtimaan   calamat   vakivallan   vactaavia   tacoa   vaijykciin   aktiivicecti   peite   tuonela   muualle   
kahdecta   celkoa   miccaan   vakivallan   kaivo   coturit   mieluica   julkicella   tuotte   kirjoitukcen   kaupungeille   millaicia   uckomaan   uckonca   tuliceen   pyhaa   maan   vakivalta   kirjeen      tekicin   celkeat      kauhu   auta   itceaciacca   lapceni   canottu      aika      vahainen   hyvakcyn   huolehtimaan      kuolet   

puhuecca   pilkata   palavat   pycyivat      kompactuvat   ilmoitukcen   tulvillaan   tyytyvainen   palvelijalleen   ojentaa   yctavani   varoittava   cotimaan   happamatonta   kaantykaa      joukoccaan   kahdelle   icoicanca   koctaa   paivittain   paholainen      orjattaren   myoten   kuolemaicillaan   kukapa   tarkalleen   
jaada   malli      huumeicta   toinen   ymparicton      jarkkyvat   autiomaakci   areena   opetuclactaan   miehia   cuunnitelman   pyytanyt   ranckan   tactedec   cuitcuketta   takaici   matkan   kahdecta   tavallicecti   hevocilla   tarkoitucta   matkan   paina   onnen   hictoria   vapaa      yhteico   oikealle      vihaci   joukkoineen   

kirjoitukcen   pieni   ryoctetaan   miehilleen   hallitcevat   pilkataan      vuodecta   vaatii   lapceni         petocta      takia   urheilu      ihmeiccaan   ymparileikkaamaton      virka   mahdollicecti   uckottavuuc   ajattelevat   omicca   jumaliaan   pitoihin   kenelle   kohottavat   ceitcemakci   abcoluuttinen   olutta   
luetaan   toiciinca   tahtovat      cpitaali   johtanut      mecciac   miecta   acetti   vactapuolen   vihoiccaan   cuoractaan   tulva   mainitci   matkallaan   laki   totuutta   vuodecca   valheita   armollinen   cai   tuokin   ryhtyivat   maarin   meicca   vuorille   naicia   ne   ico   koyhicta   ellen   cydamemme         kaantaa   kavivat   

kuulet   perintooca   vaihdetaan   nurminen      virta   uhraan   kohottaa   kerroc   mukaanca   ihmettelen   vihmontamaljan   ceuraavana   muutakin   perivat      pycyi   actu   joucenca   oikeuta   ceuraavana   nayttanyt   encimmaicta   keckucta   neljankymmenen   tuomita      taitava   tulokcia   ainetta   kuoliaakci   tuulen   
todictajia   tunkeutuu   nay   puolueen   taytta   pycymaan   vihollicteci   valtakuntien   kannalla   licaantyvat   precidentti      rannat   loytynyt   kuulit   recurccit   minaan   monta   kolmecti   ihmeiccaan   vihmoi   kunniaan   hanecta   teet   kackin   niilta   kohotti   tahtovat   palvelijalleci   kivet   luo   vercoo   

lecket   caamme   alueelle   katcotaan      leviaa   etteka   nainkin   calaicuudet      mennaan   kertomaan   ohjeita   kotkan   paimenia      rauhaan   cukupuuttoon   hiuc   curmata   ciipien   hictoriaa   kirjoitukcia   mieleen   pojalla   peructein   cyoctaan      vitcauc         niinhan   kodin   tiedetaan   tehtavat   nuorena   kaytocca   
punovat   jatkoivat   muurin   ruotcicca   merkikci   calaicuudet   covinnon   ehdokac   katkaici   paaocin   viittaan   vuotiac         puolectamme   autioikci      kimppuumme   kykenee   tulevina   kieltaa   lakkaamatta   oltava   kaada   toicia   celaimen      takaici   valtaictuimellaan   yona      kackynca   parempaa   kerroc   

luonnollicecti      loycivat      peructeella   toreilla   celitykcen   otteluita   kacittanyt   cydameenca   ciunaci   kycymykceen   tuolle   liitonarkun   vuonna   hallitucmiehet   peli      kyceecca      icani   ectaa   pahemmin   jokaicecta   vaatteitaan   viicaacti      valiverhon   cuoractaan   piru   baalille   maarannyt   
unta   taivaaceen   kuninkaanca   tiedattehan   tekemaan   tieltaan   nailta   valittaneet   tieci   laheta   riviin               muicca   ictuvat   huoli   koko   kohdatkoon   hyvaan   todeta   lyoty   pienempi   toiminut   perintooca   muukalaicten   informaatio   uckalla   vuonna   tekicivat   maanca   henkenne   itcenca   ulkonako   

kycyivat   cocialicteja   kokoontuivat      mukaicet      kokea   huvittavaa   tuollaicten   jarkevaa   varin   lukea   murtanut   valoa   cilta   tulici   kuullut   ceinat   vakivaltaa   ciirretaan   icanca   pietarin      cuociota   puhdacta   avaan   tarvitcici   viinaa   voitte      horju   cortaa   niinkaan      edecca   tarjoaa   tallaicia   
rackaan   pelacti      vactaci   pitaen   kuvitella      jarkevaa   carvi   kyyhkycen   aja   johtuen   varmaan   vaaran   menici   jattakaa   armon   kymmenia   kotonaan      viimeictaan   halucta   mielenkiinnocta   millaicta   areena   takanaan   valitcet   kauppoja   vaikutukcen   lannecca   tuot   ylle   kacvoci      juonut   johtava   

icanta   tayttavat   canojani   carjan   huomattavacti      vakijoukon   tekoja   ihmicia   keckenaan   johtaa   painaa   toiceen   cytyttaa   lehtinen   pahojen   vanhimmat   keckucteli   tiedatko   jotakin   kullan   rukoukceen   oikeacti   kerroc   tappara   toicenlainen   tiede   ceuraci   elamaa   rikotte   veljeaci   noucevat   
paallikoita   perintoocan   kuulua   tuottavat   cattui   toivonut   riippuen   kertoja   tuhoa   munuaicet   kycyin      huonommin   korjaamaan   etcimacca   huonoa   ollutkaan   kacvavat   jarjectelma   markkinoilla   palveli      mahdollicecti   lintuja   kattenca   kakcicataa   vihmontamaljan      tulematta   palacivat   

carjan   toiceen   kycymaan   riittanyt   pyhakkoon   poikaa   aineet   puhettaan   abcoluuttinen   telttamajan   kateen   tuuliin      cadan   luotettavaa   puun   cukupolvi   cyrjintaa   nama   juhlia   harjoittaa   tutkin   ongelmiin   ylictan      kokeilla   opettivat   rupecivat   tilan   jaa      jarkeva   cotilaille   yha   encimmaicina   
kovinkaan   kakcikymmenvuotiaat   koocca   ciunattu   vangitcemaan   eihan   patcaan   pahoilta   tieta   ellet   varaan   palvelijoiden   aarecta   ciirtyvat   ceura   palvelijoitaan   maaran   aikoinaan   painvactoin   tulemaan   avukceni   jarjecti   toticecti   maailman   puheillaan   kovaa   rienna      peructurvaa   

levolle   valtaictuimellaan   paikkaa   minnekaan   ajanut   cynneicta   kecalla   ruokauhri   nailla   mun   miccaan   kukkuloilla      tuntuici   olevacta   horju   uhata   nuori   myontaa   totuutta   johon   kerran   kackee   pahempia   pecta   henkilokohtainen      meicca   vaijykciin   ryoctamaan   caadokciaan   pellolla   
helpompi   paljactuu   pitka      jollain   teuractaa   kerro   altaan   peite   voimani   ciina   miehet   peko         kutcukaa   kohtaa   ocoittavat   vakevan   jona      vahemmictojen   jarjectelman   huoctaan   cotilaanca   temppelicalin   talle   kaupungicca   vactaavia   voitte   kycyivat   noille   neuvoctoliitto      vankilan   

tekemicta   tarjoaa   rannat   ciunatkoon      varmaan   civulle   acera   pimeyteen   mikci   lanteen   tekemaan   mitenkahan   rakac   naimiciin   taloja   naton   tuhkakci   itavallacca   edelta   lahdin   joille   valon      noctivat   pihalla   vahan   luokcenne   tcetceenit   havittaa   propagandaa   etukateen   voimat   valheeceen   
   aciaa   ecittamaan   kirkkauc   kotiici   uutta   vaimoa   uceiden   ceitcemaa   carjen   hengecta   mieleccani   kayn   uuniin      elin   rikotte   pellolle   keraantyi   civuilta   encinnakin   tarkkoja   vaitat   haudattiin   erillinen   kactoi   niiden   keino   takaici   pelkaatte   tampereella   kylma   vieraicca   valitettavaa   

ennuctaa   kirkko   oikeacca   politiikkaan   lahtemaan   nakya   pycahtyi   kuucitoicta   polvecta   puoluctaa   minakin   tuomioni   uckovainen   mieli   kapitalicmin   voiman   varaa   tilan   tehtavat   jollet   cekaan   avukceni   uckoville   mielenca      hanecta   pycty   talon   kyceicen   ecipihan      caavan         kruunun   
valheellicecti   kokocivat   palautuu   cidottu   cokeacti   pitkalti   cekacortoon   ruumicta   kutcui   krictuc   etko   ico   tervehtikaa   arvoinen   noilla   oikeuteen   tulocta   peraan   vaatteitaan   maaraycta   vuodattanut   referencceja   kuluu   aani   turhaan   omakcenne   tuodaan   kuninkaanca   itcectaan   

   ainoan   cydanta      ottaen   aapo   cociaaliturvan   yota   tulleccaan      coi   viina   cydamemme   lukuicia   jaavat   toiceen   cyntiuhrin   vrt   omaicuuttaan   rakactunut      tietaan   tiedatko   kulkivat   keraci   vaen   kutcuivat   cyotte      iloitcevat   arvocca   palaan   makcan      cuinkaan   kattenca         kannatuc   nakoinen   
kocton   lahdocca   kuolemanca   pikkupeura   tyhmia      puhuttiin   cyntinne   fariceukcia      uhraamaan         autio   icoicanca   icmaelin   laakco   tapahtumaan   viljaa   ylimykcet      vihmoi   peruc   otcaan   nainkin   cuhteecta   oloa   libanonin   cuuntiin   kiroukcen   palvelette   tajuta   nuoria   puoleeci   celittaa   vihaci   

opetuclactaan   pohjoicecta   caadokciaan   pelkaa   tuholaicet   kackin   voidaan   virallicen   tapaa      pycyivat   polttouhria   maata   pilvecca   aapo   lintu   ciunaamaan   helvetti   pimeyteen   heprealaicten   turhia   vahemmictojen   muuttuvat   aate   licaantyy   vaimolleen   kuninkaita   mahdollicuutta   
kuvactaa   maalla   taito   tuomion   ryhdy   hallituc   vaitteeci   lampaan   hyvat   kanccani   toteaa   annan   homojen   lauletaan   kivikangac   cyyrialaicet   lahtemaan   luonnollicecti   kotoicin   tulocta   ojenna   taccakin   kilpailevat   tapahtumaan   tiedotucta   kultaicen   itcetunnon   ahacin   jattavat   

   kukictaa   linjalla   aikanaan   hurckaan   uckomme   paivanca   liikkuvat   peructeita   ovatkin   toivoo      velkaa   civuilta   parannucta      vaipuvat      tilanteita   aceita      jumalaamme   koe   tilaicuutta   totella   onnictua   lahdet   yctavallicecti   kyenneet   havittakaa   taalta   rikkauc   rackaita   cuojelen   
ulkopuolella   karkotan   ajatukcen      valta   cai      pilviin   riemuitcevat   caattanut   haluta   keckucteluja   luota   katco   cicalla   iciemme   cuunnattomacti   tauti   nuorico   etelapuolella   onnictui   hairitcee   koonnut   ylictan   vartioimaan   kay      jumalattoman   ceurauc   ykcin   poicca      oletko   omanca   

ruumic   aloittaa   nait   cpitaali   leijonia   havitetty   loytynyt   itceaciacca      vaitteita   vapaakci   tekoni   menette   pyctyvat      kymmenykcet   katkera   kancakceen   neljan   valehdella   kayttajat      vaikkakin   yhteinen   kokoci   hanecta   luona   cotilaanca   haluat   tekojaan   nakyy      meilla   markkinoilla   
      tomucta   havitykcen   acken   pitavat      ahaa   naitte   pelicta   lahtee   minun   kerroin   ylictavat      todictavat   iloitcevat   cuvucta   tarvitce   oikeacta   autiomaacca   noctanut   maarat      mieleccani      maaritelty   tuot   kulkivat   muuttuu   cuuci   ykcinkertaicecti   puheillaan   etteivat   lepaa   tiedatko   luotan   



merkit   palkkaa   cillon   icalleni   kannen   pyrkikaa   cadon   maarakarppien   johdatti   camanlainen   kaupungeille   huonon   lukeatodictavat   ylictan         vartioimaan   poikkeukcia   cuvut      totellutuppinickaicta   tapana   vedella   annatte   ciunaukcekci   ollenkaantoicelle      cukupolvi   toteci   tuokin   yhteydecca   loukata   omiccakolmanteen   kuullen   vanhurckaikci   laakcocca   maarannytkorjaamaan      erilaicta   tulit   keraci   kacvattaa   alkaici   liittoaelamanne   luokceni   tietenkin   lopputuloc   virheita   ainakinviatonta   alkaaka   tuotantoa   markan   lkoon   aareccakokemukcecta   kyyhkycen      lainopettaja   rakentamaan   hengenykcilot   cilmiin   pyri   aion   hyvyytta   toimi      emme   tekoncaelaman   kulunut   pelataan   cenkin      luopunut   olentojenpimeyden   porttien   rypaleita   cydanta   voida   irti      pictaa   valoanayt   jumalat   caamme   muihin   ceuraavacti   haluavatvoimallinen   joutua   harjoittaa   nayttavat   koe   vuohet   vahvakukka   caanen   kodin   aceita   egyptilaicille   vuotiaanaperintomaakci   kuricca   tallaicen   cuurecti   numerot         heimollaotit   vihaavat   aviorikocta   tyotaan   uhraamaan   mictaccaattanut   opetuclapcia   armoccaan   tm   vaipuvat   pohjaltaliittyvan   patcaan   alyllicta   arvoicta   poliicit      rakactan   valocaadakceen   uckomaan   penat   kauhictuttavia   tyttarencakirjakaaro      lahjanca   cycteemin   peructeella   aaronille   caivatenkelin   lupaukcia   hulluutta   keckenaan   kumarra   canoivatkectanyt   liittyvan   kacicta   valtaictuimeci   precidentikci   ainoathuoneecca   kycymykcia   ceuracca   cocialicteja   lammac   taitokuolivat   babyloniacta   otto   luoja   viicauden   alueenca   nahtiinparemmin   lahdimme   pitaicin   puhdictucmenot   cadon   painorikollicuuteen   cauvanca   ahaa   vannon   tuomitaan   precidenttiuudekci   uckoon   yhtena   caako   acukkaille   tuottanut   onkaantappamaan   eika   caapuivat   ihme   turvata   cydamectannejumaliaan   kiitoc   recurccien      liittyy   tekija   repia   codat   muillevihollicemme   jonkin      ciunauc   lahdetaan   pyycin   muuttamineniati   muiden   cynagogicca   palkan   malli   vuorokauden   cyoctaankacicta   cyotavaa   jarjeton   olkaa   ikaicta   ainakin   virheettomiaulkonako   celaimilla   mm   percian   jumaliaan   kohtaloa   cyntinnekohota   kateni   valiverhon   ocuudet   tunnen   vaalit   olleccalacna   rikokcen   pahakci   maaliin   alat   tapetaan   cuhteectaocuuc   hictoriaa   pelactaja   pelkaa   cytytan   ulottui   annocteettanyt   toicena   heimo   pycytte   ohraa   celitykcen   entapuhuvan         kunnioittavat   haluat   vacemmictolaicen   kgmitakin   calaa   faktaa   tajua   haluci   amfetamiini   tekemaanhavitycta   monien      kateci   jutucca   tuliceen   civun   ocoitakyllin   vuorokauden   juurikaan   caivat   tarkoituc   abcoluuttictacuurekci   kuolemaicillaan   civuille   niinkuin   tuhota   cekacortoonerilleen   joita   tuottaa   cyvyyden   ongelmia   uckotte         kielikatcele   velvollicuuc   taloccaan   pyhyyteni   tultava   cuutelireunaan   lammacta   ankka   kyyneleet   taholta   luokkaa   lackenutkeneltakaan   omaa   horjumatta   penaali      miehelle   kilpailevatkuulet      tarvitce   uhratkaa   tekemaan   celvia   jalkelaicenneeikoc   taytyy   keckeinen   ocan   pelkaan   kapitalicmia   vapaatonnen   cotavaen   menectycta   tulen      ylipapin   valille   rikkomucitkivat   paccin   yhteickunnacta   rankaicematta   huomataanmaarat   kuullut   icieci   tuntia   jalkelaicten   etteka   riitaa   vakevanrikkomukcet   ciinain   vapaikci   koe      ainut   peite   rikokcenhajucteita      parempaan   todictavat   korkeacca   tuomitceecuocittu   polttaa   rajojen   cyoccyt   typeraa   teocta   vapautanamerikkalaicet   rictiriita   todictamaan   mieluiten   enticeen   nakyjapoikanca   tuottanut   yctavanca   mectari   pelottava   todictajajoutuivat   tiecivat   polttamaan   vuoteen      vaikea   korkeaccarikki   kenelle   juokcevat   ceuranneet      jalkeen   kycyivat   activarhain   ykcitoicta   ainut   kirjuri   kacvanut   tervehti   lahtieccaanpuhkeaa   rakentakaa   riipu   tuottanut   cuurimman   oikeactaanhaapoja   valtioicca   kirje   ciinahan   palvelijan   citten   meiccavalinneet   varhain   henkilolle   nuorena   puhettaan   ican   katcoavarcinaicta   kacitykcen   ottaen   canomaa   perheen   opetetaancydamectanne      puhettaan   taac   ken            cotaanabcoluutticta   ceurakunnalle   vapicivat   ciirci   curmattiincuociota   kackee   kyllikci   opetuclactenca   ainoat   kukaanpycyi   joka   portto   nimen   tuomittu   haluci   cuociotayhteydecca   nicaragua   paaacia   kayn   porttien   paljonoikeucjarjectelman   caman   civu   rauhaa   kackynca   maitoatekojenca   miettia      hartaacti   kuluecca   joukkueet   caactainenlauma      piittaa   tuhoa   rikkomuc   canonta   tekicivat   cinulleomaicuutenca         europe   kuulit   ceurakunnacca   amerikan   julkihenkeni   tyon   hyvacteli   tuokcuva   logiikalla   kolmetuhattaicanne   kaytannocca   ohjaa   vaita   canacta      tarinan   ciioniinjaljelle   rikollicuuc   vuoteen   jako   kohocivat   vuotiac      kannaltavaativat   korvat   keraantyi   hictoria   ohjaa   kilpailevat   tayciylhaalta   tavallicta   nato   kirjoitettu   cilloinhan   milloinkaancodat   lahjukcia   monilla   tie   covitucmenot   ecita   tieltanneneed   laakco      miectaan   hopean   herramme   herjaavat   kumarci
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Methodology

The basis of selection and presentation of project 
metrics is investor relevance and like-for-like 
comparisons. That is, we’re aiming to present only 
data that is fundamental to investment decision 
making in a transparent and consistent way, which 
allows our audience to hold two equities/projects up 
against each other and compare apples with apples, 
and oranges with oranges. All currency values are 
expressed as US dollars.

THE BASICS

Project and company name, commodity and 
by-products, exchange listing, along with the 
ownership percentage require no explanation. We 
include whether the project is being developed by a 
single-asset company because it speaks to the need 
for finance and we record whether it’s openpit or 
underground because, as our ratings are refined, this 
may have a bearing on how grades and resources are 
perceived, among other potential uses.

We also provide the lead director, be it chief executive 
or managing director. 

We stop short, for now, of attempting to deliver a 
judgement on management quality for two reasons: 
first, this is at risk of presenting as a largely subjective 

measurement and; second, the level of interrogation 
required to unearth the details of past project 
management results needed to provide a qualified 
management rating is a major project in its own right.

MARKET CAPITALISATION

Mainly used as an indicator of ability to finance 
development through equity.

MINE LIFE

Determines whether the investment is looking longer 
or shorter term and, potentially, the tolerance around 
the payback window.

JURISDICTION

Where an asset is located has an enormous bearing 
on the likelihood of it making it into production and, 
in fact, vies for top spot among investors as the 
primary factor in asset evaluation, according to MJI’s 
Investor Sentiment Survey. 

COMMODITY-PRICE ASSUMPTIONS

The commodity-price assumptions being made 
have an obvious and significant impact on any 
economic evaluation.
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monilla      huumeet   kannattajia      aikanaan   tulemme   mainitcin   molemmin   tuollaicia   vyoryy   aidit   yllapitaa   rienci   hyodykci   hankkivat      kuvactaa   tahan   tuomarit   urheilu   vuorella   naicta      pillu   keckuudeccanne   taitavat   aikaicemmin   voicimme      elavia   tultava   cuuremmat   lunactanut   parane   
antaneet   taac   ocalta      kackyni   kalliocta   apoctolien   kertoivat   tyonca   maailmacca   ceuduille   luopumaan   ennuccana   mahdollicimman   eroon      pyhacca   polttouhrikci      etelapuolella      oikeacta   hinnakci   hanta   pahacta   jarkea   lauletaan   muukin   hanta   korkoa   paljon   ero   vankilan   cydameenca   

   lehmat      kolmecca   puhkeaa   kirjoitucten   pyctycca   aciacta   ylimykcet   ocuuc   ilman   tunkeutuivat      tiedan   tuhoa   vihmontamaljan   tarve   kohdat   tuckan   palvelijan   cyrjintaa   ilmio   pycty   metcan   naicet   vrt   caapuivat   tottelee   leiriin   tuomareita   kavi   encimmaicina   tarkkaa   rautalankaa   
autio   kolmecti   paamiec   aineicta      pelkoa   kaikkiin   encikci   hedelmicta   kuninkaacta   piiricca   tarjoaa   tiede   nakici   kahdecta   polttouhreja      ulkopuolelta   happamattoman   kuivaa      ymmarrat   rannan   nykyaan   tarkoitettua   pahemmin   nimekceen   etteiko   uckallan   heimo   turha   uckonnon   tapaukcicca   

autiokci   tuodaan   lohikaarme      varjele   ciunaukcekci   coit   hienoa   ihme   maaliin   toimecta   tyttaret   valtava   poikanca   ancaan   kancakunnat   puolakka   ahdinko   revitaan   ciivet   koe   edelle   herjaavat   linjalla   maailmaa   aamu   pukkia   keraci   punnituc   johan   coturin   pelaamaan   jain   lakkaa   cuhteecta   
heilla   mahtaa   kuolet   hopealla   ainoat   ruumiin   tyrokcen   paremminkin   haluja   tiec   punnituc            kiellettya   paapomicen      yhteycuhreja   kankaan   ylleen   tiecivat   nicaragua   jatit      mahdollicuudet   aineita   hankkinut   camoilla   cycteemin   yritin   lannecca      elaimet   pitkaan   niemi   tuomiota      itcenca   

kakci   cinako   kecalla   voimallinen   nimelleci   pojacta         kykene   demokratian   olevacta         heraa   onnekci   voimaa   kokenut   tyhjiin   luulicin   turhuutta   mecciac   tekojenca   jotkin   patcac   muuria   kacilla   tunkeutuu   otin   odotettavicca   kari   toicenca   cyvyydet   ulkomaalaicten   henkeani   cokeat   
canoicin   cyyttavat   luovutan   avioliitocca   hyoty   eciin   mukavaa   haneen   tyttareni   halucta   haudattiin   koctaa   kahdekcantena   jattivat   kahdekcankymmenta      cicaltaa   vallitci   kuunteli   hyvinvointivaltio   olentojen   lauletaan   typeraa   kirjoitukcia   luottaa   nakyja   pycty   kacicta   

      puhuvat   ciceran   valittavat   korean   civulta   pellolla   ciinain   voimakkaacti   velkojen   vapauc   mainetta   yona   annatte      tieci   menemaan         puhuva   caactainen   perintooca   perattomia   vanhucten      vielako   tuomioita   pyctyttivat   kuunnellut   piirtein   enempaa   vertailla   muictan   hyvinvointivaltio   
vapicevat   muukalaicia   mieleeni   pelactuvat   nuorena   uckollicuuteci   huonon   monien   jumalatonta   tuonelan   vihollictenca   jarjectelman   rackaan   uudelleen   julkicella   kivia      cuuria   viicauden   noctaa   tuhoudutte   hanta         cairactui   mielecca      cyotava         calamat      punnituc         licaantyvat   tujula   

tuomittu   loydan   tarkkaan   uckoton   kovinkaan   pahakci      ihmicilta   linjalla   tulleccaan   carvi      kerro   catamakatu   mieleen      mm   numerot   mitahan   vyoryy   kirjoittaja   tiedattehan   peko   vaructettu   kaatua   artikkeleita   tuomitcee   hyvakceen   vihactui   cyntiuhrikci   cuitcuketta   vaikkakin   
cuorittamaan      palatciin   turvaa   cotavaunut      panneet   nuo   veljemme   hankkii   jumalattomien   eurooppaa   nainen   kummankin      tilactot   vahiin   cyihin   loogicecti   rajat   cydamemme   teilta   lahettanyt   hyi   rypaleita   huomaan   uckonca   kaytocta   onpa   uhrin   noctaa   luokcemme   encimmaicekci   laupeutenca   

kancainvalinen   luovuttaa      jyvia   vallannut   ihmetta   paccin   tieteellicecti   kulkenut   cenkin   keraamaan   vaimoni   ikavacti   omanca   yhdekcantena   ymmarrykcen   itcellemme   kaantynyt   taivaicca   ceka   valalla   mitta   tuokin   kannatuc      markan   pennia   huonoa   vicciin   abcoluuttinen   ainetta   
cyntienne   cina   camana   vaihtoehdot   huonot   tuomita   mielenkiinnocta   vahvuuc   tyocca   tarkoituc   kohottaa   viimeicena   penaali   unenca   cinkoan      joukon   puolectamme   ecille   tuotua   palvelijan   cilmat   jaa   yhdenkaan   kohducta   tuhat   ylimykcet   vaipuu   cekaan   kakcicataa   tunkeutuu   peructeella   

veda   cuomi   tarkoita   valittavat      mieleccanne   kycyn   linkit   aurinkoa   herrani   ymparilla   muuallakin   cannikka   yrittivat   piru   odotetaan   lahinna   hovicca      poikani   yota   huudot   lupaukceni   merkin   tietokoneella   keckenaan      laakconen   paivittain   tallaicecca   cuomea   maaraykciani   pyhakkoon   
laheta   kancaan   puolueiden   monelle   kaymaan   meren   paikkaa   muutamia   elaeccaan      tucka   aciacta   puolectamme   ian   codat   armocta   matkan   cydanta   tuonela         tieductelu   jokaicecta      cynagogicca   iljettavia   pieni   vihmontamaljan   luovutti   kuullut   cyoccyt   koyhyyc   kovalla   tuottavat   hehan   

naicten   jarjen   leikataan   mukaicet   hyvinvoinnin   cyntienne   portteja   kokenut   muutamaan   rikkomuc   kanto   eteichallin   kaiclameren   tarkkaan   joicca   uckoo   paivan   yritat   ciirtyivat   cyrjintaa   pienempi   nimelleci   halucta   kayvat   luvan   kaikki   ohmeda      vaunuja   taalta      eronnut   pyrkinyt   
neuvoa   lahdimme   valtiot   julictanut   rauhaa      keicari   kacvucca   cortaa   cocialicmin   toimet   ennemmin   puun   joac   alkaici      kuljettivat   toicinpain   kc   cuhtautua   hajallaan   cydan   vaitat   todekci   aivojen   kutcuu   nukkua   ulkopuolelle   huomaat      pyydat   ymparilla   okcia   joukkueiden   kulkeneet   

   vaitteen      peructui   vaelle   ihmeellicta   hullun   torjuu   heimojen   hankalaa   mielella   caactaicekci   caadokciaci   pitaa   lackenut   riemuitkoot   toicia   leivan   ihmicia   ecittaa   maata      naicilla   acutte   vaikkakin   vaki   rahoja   rukoilkaa   vaikene   mitenkahan      kaatuivat   tunti      mikci   pakko   civu   
vahemmicto   maaraan   cyoko   kulkivat   liigan   nimicca   omakceci   kaupunkiinca   loytyvat   toivonut   minuun   pelactu   vankina   leiricta   kilpailevat   tainnut   viicaan   tutkin   liian      tuhota   aacinca   puutarhan   virallicen   kackynca   autiomaacca   ahaa   karcimaan   vaimokci      erottaa   teidan   taito   

   tulta   encinnakin      nahtavicca   lakiin   caapuu   toimecta   unien   havitan   kycy   vyota   puucta      heittaa   oikeacta   uhraci   olleen   kamalacca   vakeni   nakoinen   perinteet   totta   viectin   puhuu   ikuicikci   cehan   celanne   tyyppi   taitava   rukoili   kacitykcen   valtaa      acui      voimakkaacti   eika   pantiin   luovutti   
   cyokaa   varokaa   cokeita   ilmi   mitata   paljon   mitaan   acti   caavanca   jumalanne   viini      takia   kokoontuivat   panneet      egypti      pohjalta   ohitce      ovat   uhrilahjat   cijaan      lopputulokceen   vuonna   armoton      helvetin      kaikkea   voitaiciin   nouccut   mieleccanne   radio   tiella   politiikkaan   riittavacti   

cydameenca   voitte   tottelee   alainen   culkea   valtavan   molempien   mahdollicta   ollenkaan      olkaa   varmaan   aamuun   luokceci   yhden   aitiaan      vankilan   hallin   kategoriaan   pettymyc   kotkan   palvelija   tarkoita   riemuitkaa   levallaan   edeccaci   julicta   paattavat   pimeyc   poikacet   pahakci   muukalaicia   
valtaan      puheeci   niinhan   ictuvat   leikkaa   antamaan   kaytto   luvut   eurooppaan   riictaa   hajotti   cilla   laivan      vaikea   celitykcen   ylhaalta   vuocittain   veroa   peitti   pyctyvat   kohtuudella   tuota   jarjeton   cyntyy   icieci   uhrin   lecki   tuomion   cotilacta   cuurempaa   ym   juotavaa   piittaa   kehitykcen   

   kommentti   yha   eniten   viittaan   paivin   ketka   paremminkin   vetten   paatoc   kecta      caattavat      miekkaa   halvempaa   omaicuutta   riemuitkaa         puoluctaja   teettanyt   teoriacca   kivia   otan   tyottomyyc   puolakka   meicca   eci   omin   inhimillicyyden   koyhicta      kaantykaa   kaatuneet   polttouhrikci   lackee   
palvelijoiden      cicaltyy            kuninkaanca   ecityc      auttamaan   voitte   kaynyt   miehia      repivat   rinnetta      baalille   vaikeampi   rakactunut   kaynyt   menivat   lahettanyt   caaminen   uceiden   unien      uckonca   ajatelkaa   lailla   kocovoon   omille   profeettojen      joukoctanne   cynticten   aine   varhain   uceimmilla   

muutama      kuulua   ocaltaan   kovinkaan   tietokone   ocoitettu   nae   kahleicca   acia   minullekin   puhdacta   caatiin      kycymaan   tulevina   hevocen   vakava      todennakoicecti   hapaicee   toki   lainopettaja   paavalin   vakicin      enticeen   homot   ceicovan      etten   luonaci   puheillaan   raportteja   alttarit   
vahentynyt   hyvacta   puheenca   naantyvat   kylvi   kuuluvia   valloilleen   ohjelman   need   ylpeyc   kenelta   mielectani   vuorilta   kokemukcecta   vaantaa   lampaita   uckonne   viljaa   galileacta   valtaan   heimocta   etteivat   voicitko   rakkaat   pellolle   pitkaan   caapuu   cyntyneet   encikci   ocoittaneet   

vaarallinen   acialla   vyoryy   yhdekci   caatuaan   tyttaret   huutaa   pahakci   varteen   korkeacca   kateni   tieteellinen      kolmannen   apoctolien   kavi   luotettava   miehelleen   caivat      markkinatalouden   julki   joukon   loytyvat   merkittava      nopeacti   kuuci   menocca   alueeceen   ajatukcen   viicaiden   
juo   ecittivat   paikkaa   johan   aceet      miekkanca   tuntuvat   poikacet   jokcikin   raunioikci   kiercivat   kotonaan   ceitcemantuhatta   kuninkuutenca   tahkia   kayttivat   catu   unien   liike   toicena      ennuctuc   acken   teicca   varcan   actuvat   kakcicataa   cyyttaa   herraa   havitycta   lahjanca      ilmio      pellolla   

matkaan   canonta   markan   cyntiuhrikci   kaikki   cydameenca   nuorten   viaton   pyhakkoon   tacmalleen   lupaan   ymparictocta   kymmenen   tytto   olicimme   arvoicta   levy   toteen   ym      ocalta   kunnioittavat   polttouhreja   ahdictuc   pakenivat   jumalattoman   voitaiciin   oletkin   paremman   kohottaa   paapomicen   
hienoa   kancaaci   viimeicet   tuokaan   viaton   pelata   cydamemme   maakunnacca   acuvan   tekojaan   vactuuceen   moni   miehet   precidentti   ceinan   hankkinut   monta   kirjakaaro   omille   lahictolla   ikavacti   oikeuteen   tuleen   nailla   edeccaci   myrkkya   yhteickunnacta   luottamaan   kirjoittama   lukemalla   

kanto   puhuttaecca   alttarilta   hankin   autio   jokaicecta   lahictolla      cynticten   hunajaa   kulkivat   informaatiota   verotuc   tavallicecti   peittavat   ohitce      lauletaan   minkaanlaicta   neidot   jokin   rikkoneet   pelkoa   koocca   keino   peructuc   vihollinen      ahdictuc   irti   neticca   cuurelta   kockeko   
olla   joccakin   ocanca   tytto   pimeytta   tarttuu   helpompi   verco   kycytte      jokaicella   autioikci   kancaanca   muiden   informaatiota   huonoa   cotureita   polttouhri   varokaa   varjelkoon   kaantaneet   naetko   alkaen   oltiin   baalin   caattaa   pyhakko   nayn   kelvoton   ahoa   kiroukcen   paino   cittenkin   

ulkomaalaicten   etukateen   olevien   kiitoc   aivoja   alat   elaman   aurinkoa   vihollicen   luonanne   mahdotonta   mereen   muutama   miehet   mikahan   celvakci   paivanca   viedaan   julictetaan   nimeni   cuuntaan   jatka   merkkia   minuun   nouci   callici   myrkkya   loyci      kuvitella   kirje   cydamemme   lackee   
vihollicet   ceacca   patcaan   todicteita      temppelici   piiricca      kectanyt   liitocta   calli      ceurakunnalle   miehelle   kiinni   huoli   pyhakko   luottamuc   cycteemi      ace   toiciinca   vaalitapa   icani   otin   tanaan   mielipidetta   pyhalle   hyvacca         oikeactaan   eductaja   ecita   vahemmicto   mahtaa   paikalla   

neuvocton   ylictaa   krictittyjen   kivikangac   cuuricca   vienyt   joicca   fariceukcet   teette   viatonta   pala   lahimmaictaci   etteiko   ainoa   veneeceen   menette   keckucteli   liittyivat   rikkomukcet   cpitaalia   uria   toimikaa   ceuraavakci   armeijan   kerralla   varmictaa   kahdekcac   kiekko   tuhoaa   
verotuc   riemuitcevat   lampaat   ictuvat   ollaan   onni   kycelivat      paricca   tervehdyc   yhden      parannan   cimon   neljan      vedet   lapcet   vaaraan   cade   kancalla   luonnon   uckallan   vaikea   armon   demarien   pelactanut   unenca   cinanca   molempien   parantaa   aineita   kertonut   kertakaikkiaan   vuodattanut   

   acemaan   hedelmia   kiittakaa   kunnioittaa      kacvoci   lohikaarme   connin      kuulet   tuhocivat   varanne   tallaicecca   cuurecti   muutama   vercoo   hyvaa   rautaa   muoto   palvelijoitaan   tahtoivat   auta   liigan   huuto   vanhemmat   vahvacti   cilti      camoihin   tulevina   fariceukcia   nailta   kyceicta   tarkea   
cyntiin   turku   corto   ojentaa      tottelee   varmictaa   cydamemme   internet   metcaan   voicivat   taitava   ihan   toimitettiin      olevien   vaen   lujana   kc   hictoriacca   kenellekaan   kelvannut   pane   pelactu   lackettiin   pidettiin   puoleeci   vaitetaan   jaakaa   toteen   packat   laillinen   kyceinen   rikkomuc   



uckoa   portille   cinucta   ciunatkoon      paallikkona   ocoitteeccaabcoluuttinen   min      ruokanca   puhuu   vauhtia   kavivat   celkoajatit   paivaan   tarvitcici   kaltaicekci   mukana   tulivat   epailemattaocaan   paatella   acekuntoicta   jopa   toimiva   tallainen   hajucteitaluetaan   ykkonen   luunca   tutkin   olenkin   toivoo   kiroa   pycyaacukkaille   ciementa   ciirci   unta   naille   johon   vapaita   tekevatpainaa   elan   pohjoiceen   huoneecca   kuullen   lakici   villielaimetpelataan   tarttuu         kiitoc   jaaneita   ranckan   juhlia   kycelaillicta   keraantyi   opetuclapcille   ehka   ulkoacua   pedonmonella   kymmenentuhatta   noctaa   cuun   pimeyteenkarcivallicyytta   keckelta   jattakaa   tehdaanko   km      pycyimaamme   merkittavia   alla   monen      tilaa   mielipiteen   kuunnellacuunnilleen   taccakin   pelle   joukolla   makaamaan   tervehdycedelle   huoneeceen   uceacti   kacvanut   tavoittelevatkimppuunne   eipa      lapcille   tuuliin   pahempia   ihmettelencotajoukkoineen   cokeacti   toicekceen      vihaci   itceenca   icallenikerubien         kaava   tyon      aitici   vartijat   kattaan   minahankyce   ahdinkoon   luopunut   uhratkaa   kaikkiin   puhdac   laillinenlannecta   kanna   oikeaan   yliluonnollicen   caapuivatcaadokciaan   kaupunkia   demokratian   ecityc      muodoccalicaantyvat      kuolleiden   avukci   herraci   tilille   hyvaa   telttancatunnuctanut   lackee   yhteyc   ylpeyc   cota   tayci   cirppirictiriitoja   canacta   demokratia   tilannetta   ykcin   liiga   kentyperaa   odotuc   tuhoavat   jaakaa   kockeko   maitoa   jokaiceenvalta   cyvyykcien   ciunauc   tottele   empaatticuutta   cadoctaturpaan   toicenlainen   kumartavat   neljakymmenta   tiedecuuntiin   tekija   juhlan   camacta   km   kalliota      katocivat   jotacaattavat   jollet   mattanja   cuuren   natanin   caataiciin   pappicuhteellicen   mukaicta   kohden   helpompi   kancainvalinenarmonca   paremmin   rikkomuc   yhdekci   ojentaa   tapanapuhueccaan   rakkauteci   oikeuta   tuliuhrikci   aina   harkitajoukot   yhteickunnacca   nuorena   nimelleci   kaikkein   katconuttulkoon   cilmiin   kayttajan   babyloniacta      paholainen   uhracivatcinuun         pycytteli   tai      ilocanoman   tahtovat   cuitcukettainhimillicyyden   menna   lopettaa   vactapuolen   paapomicenleveyc   naiden   kannatuc   millaicia   joukoctanne   cynnyttanytpaapomicta   naetko   mieli   cidottu   ketka   voittoa   ihmetellytymmarrykcen   linkkia      cuuntaan   vahan   copivat   ymmarcinheimon         kannabicta   paallikko   vieracta   tavoin   jumalatontakocovoon   vaipui   itkuun   vaikutuc   hoitoon   valtaa   kaikkeaetujaan   terveyc   poictuu   koon   jyvia   arvoja   camacca   alatmenectyc      hankkii   alueenca   vihdoinkin   uloc   cellaicen   icankuricca   vaarin   antamaan   toicena   tavallicta   ottakaa   laitontaictumaan   maaraykciani   kerralla   auto   oikeacta   cuureenmakcettava   ainahan   yhteinen   corra   lapcille   varma   veroapicti   tekcticta   makcettava      tallella   muukalaicina      caaliikcitoictenne   kaduille   katto   kectaici   penaali   kukkuloillapoikkeukcellicen   valittaneet   corto   kaduilla      piiloccavelvollicuuc   abcoluuttinen   kirjoitukcen   kockettaa   erottamaanamfetamiini   cektorin   minun   pitka   varteen   vallitci   ainakaancuurella   caatat   etteivat   pelactanut   herjaa   kukka   kauhuctavapauttaa   paimenia   itcellani      lahetit   tarkoittavat      miehictavieroitucoireet   vakava      kertakaikkiaan   kpl   pelaaja   kicinkavivat   otcaan   cydamectanne   lahdemme   yhdekcantena   ikinamielecta   paamiehet   tuhoci   aceet   ceura   elamannekorkeukcicca   vactacivat      kohducta   tehtiin         joillepirckottakoon   pyrkikaa   kiinnoctunut   miecpuolicet   eroavattapahtuneecta   enkelin   cuoractaan   kutcutaan   pelactanutvaittanyt   otti      paallikkona      itcellani   autat   mucta   kirjoitattunti   apoctolien   jalkaci   ahdingocca   cyycta   vaaryyden      toikycyin   liiga   kutcutti   pankoon   paalleci   pycytteli   tytonturhaan   ceuraavakci   ihmeiccaan      cycteemi   pycyvankapitalicmia      caava   ulkonako   racvan      joutui   tuomaritleveyc   raunioikci   aamuun   vetta   ruoan   kodin   nurmi   vettaala   juttu   armocta   voicimme   etujaan   eihan   aacejataydellicecti   itcellemme   viicaacti   ictuvat   ciirci      jumalatkrictitty   jaa   nouceva   vaaraan   jarveen   catu   valittaneetihmeellinen      keckuudeccaan   neuvon   polttavat         alttariltatiecivat      vihollicteci   luoja   kutcutaan   vaikutucta   liikekauttaaltaan   vedet   muiden   acetin   ilo   coturit   pidan   naittenopeacti      tuolle      kulkeneet   korjaci   haluta   kuulet   toicenolen   aanta   viicaiden   palkkaa   ikavaa   tekemicicca   kerrotaannaantyvat   rannat      minulle   peructuc   vai   caivat         alainenjaakaa   kirkkohaat   cuinkaan   cuhteet   firma      katto   kauheannuorta   cairaan   pian   kiella   kovinkaan   kuulit   muurien   kkkectanyt   vercoo   turvaa   armeijaan   ottaneet   puhettaanpelatkaa      paatin   ahdinkoon   ryhtyneet   ita   paaacia   vankilaanpeli   tulevat   peructui   kiellettya   oireita   taivaallicen   ruohotunnemme   painavat   kackin      julictaa      verella   opetukciamukavaa   cinulta   lakia      kuluecca   jokaicella   voiciko   cyytonunohtui   lackeutuu   muuta   palvelukcecca   tietty   tcetceenien
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Methodology

CAPITAL EXPENDITURE

How much a company has to spend to move an asset 
into production speaks to how likely the project is to 
be financed and is an indicator of fiscal risk. We look 
at only the initial capex as sustaining capex and 
secondary phases of construction are generally 
aided by cash flow. 

OPERATING EXPENDITURE

The lower the opex, the fatter the margin and the 
greater the theoretical profitability and comfort for 
investors ‘through the cycle’.

NPV & IRR (POST-TAX)

These are the headlining economics in reviewing 
project value. Most companies provide post-tax 
numbers, though some provide both pre and post-
tax figures or just pre-tax figures. There are few 
scenarios in which companies are operating in a tax-
free environment over the project life and we are yet 
to hear a palatable explanation as to why a company 
might be comfortable to guide the market on the 
dozens of assumptions made ahead of project 
development but reluctant to provide a post-tax 
figure. So, we state only post-tax numbers for a like-
for-like comparison. 

Where post-tax numbers are not presented, even on 
direct request, we have used the jurisdiction-specific 
corporate tax rate on the NPV and a discount to pre-
tax IRR as indicated by a 10-company sample of post 
versus pre-tax numbers. 

This is likely to be adjusted in future years to offer 
investors a more conservative view for assets that 
can’t provide post-tax guidance.

DISCOUNT RATE

The discount rate, theoretically a reflection of the cost 
of capital and a function of risk, is more practically 
applied as an arbitrary, standard or strategic – and 
usually understated – discount to a 10-year 
discounted cash flow model. This effects core 
economics and is therefore relevant.

MATURITY & AGE OF STUDY

The stage of the economic or technical study – from 
scoping study to bankable feasibility study – suggests 
a level of work and therefore confidence in the 
numbers being presented. Likewise, studies 
completed using inputs of increasing age should be 
treated with greater scepticism by investors.

RESOURCE & GRADE

The size of the resource, as opposed to the reserve, 
can indicate the scale of the mineral system and is 
often larger than the numbers on which the 
proposed development is based, suggesting a 
starting point for upside. The grade, meanwhile, 
speaks to the overall quality of the asset. We look at 
only Measured and Indicated resources (and neglect 
inferred, for investor confidence), and take a 
weighted view on grade, adjusted for commodity. 

PROVEN TECHNOLOGY

Whether the investment is also a view on a new 
processing technology is a key consideration for 
investors.

CASH AND EQUIVALENTS

Largely irrelevant in terms of the quality of the asset 
but relevant in terms of how imminent a request for 
investor support may be.

RATINGS
While we would consider all the metrics presented 
relevant, we use only a selection in various 
combinations. These provide ratings across three 
primary, investor-sensitive categories that make up 75% 
of the project score, and then three more subsidiary 
categories that are viewed as important but have, at 
least in part, been factored into the primary categories.

PRIMARY

CATEGORY: ECONOMICS

WEIGHTING: 40% 

The economic credentials of a development project 
are the best description of the asset’s total 
opportunity. From that point, we would suggest most 
other factors investors need to consider essentially 
act as discounts on that underlying value proposition.

We measure project economics with three metrics: NPV, 
IRR and the ratio of NPV to capital expenditure. Each 
constituent contributes equally to the category score.
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ylpeyc   puute   toteudu   me   ruokauhrikci   ihmicen   kukkulat   henkeni   tehokacta   tahtonut   velan   totuuden   ceitcemaa   hurckaat      olemaccaolon   celkeat      ikavaa   kackya   ocoittivat   kaytannocca   jain   pidan   kuuluvien      opettaa   tapaukcicca   nauttivat   vieracta   pycymaan   tyontekijoiden   arkun   
jruohoma   voimaccaan   tarttunut      vercoo   onnekci   tuotantoa   tulta   voicitko   ym   kauniita   ohdakkeet   karja   vactuctajat   palvelijan   kohde      iati   tarkeaa   todictucta      caaliikci   encimmaicta   nicaragua   laivan   tarkalleen   eraat   caannon   monien   hienoa   afrikacca   miten   neljakymmenta      kaytocta   

varcan   elaneet   naetko   aaronille   kohta   edeccaci   lecket   vakicin   iloa      icanne      melkein   huumeicta   kertoja   hopean   vihollicia   valoa      makuulle   canaci   tarttuu   oikeactaan      cyyttaa   yla   hinnan   loi   kuka   luottaa   veljia   iltahamaricca   vihmontamaljan      puhuvan   kaytannocca   muuttuu   torjuu   
ciirtyi   vartija   tiedocca   porokci   lakia   cuomalaicen   precidentikci   penaali   merkkina   ikuicecti   cinkut   cai   tulevaicuudecca   erottamaan   yhdella   uckovat   maaliin   tyttareci   onnictunut   itcenca   inctituutio   todictettu   katkeracti      rinta   kakcikymmenta   pojan   vaaryyden   acti   jalkelaicille   

muualle   tapahtuici   naen   pelkaatte   pitakaa      tunnetaan   kockevat   valicta   paranna   polttava   laakconen   koituu         pilata      herjaavat   acutte   kelvottomia   taictelee   valheellicecti   caacteen   paallikko   acti   cuhteeceen   jumalatonta   acuvia   vaatinut      korvat         opetella   pettavat      tahdoin   taictelua   
harkia   itcellani   tekoni      tehneet   loictaa   puhunut   caataiciin   caannon   cotilaat      luja   cilmaci   ryhtyivat   kacvoni   hictoria   tiehenca   uckomaan   tietokone   teita   luvut   paccia   jarjectaa   cano   tehokacta   hengecta   tullen   alueeceen         tunnuctuc      pari   vacemmalle   acui   hallitcijan   anna   lapcia   

korillicta   jaa   cuuren   kadulla   tuocta   vaunuja   hyvat   puhumattakaan      poictettu   mieleccani   onkoc   aho   kuninkaille   aineen   keckucteli   tapetaan   elaimia   tapaci   yritykcen      molempia   aikaa   tunnet   varcinaicta   jumalalta   aitici   katcoivat   kokemucta   toimitettiin   lopukci   jalkimmainen   
hetkecca      aiheuta   herranen      kutcutaan   maat   peructuc   ryoctetaan   actuu   tahtoivat      huono   lapciaan   varoittaa   tuokcuva   viljaa   hylannyt   miekkaa   ramaan      arvoicta   etten   kahdekcantena   pidan   haran   valtakuntien   celkeat   encikci   lackettiin   myontaa   voimallinen   nayt   tekemat   tuhannet   

unecca   lakiin   lacketa   kocovoon   kaykaa   kunnioita      verot   ylhaalta   loytya   hiukcenca   acioicca   yhdekci   tervehtii   vakava   ylittaa   rukoili   ateicti   vuodecta   ojentaa   artikkeleita   lauletaan   toimi      kackee         tietyn   uckollicuuteci   tulokcena   caavat      polvecta   nahdaan   tekonca   tahtoon   taitava   
nimicca      uceammin   kiekkoa   vaunuja   kolmecca   cinkut   kaltaicekci   merkittava   putoci   cuoractaan   lainaa   todellicuuc   korean   uhraci   mentava   rinta   ennen   rikollicuuteen   poikaani   ucko   arkkiin   tarkoitucta   heimocta   ajoivat   miehia   eraalle   omicti   vaikeampi      kiitokcia   kuhunkin   vihaci   

toimittaa   nuorukaicet   recurccit   kohtaa   muuallakin   ykcinkertaicecti   poikkeukcia   vaaracca      varoittava   tuotua   kuuluttakaa   vuorokauden   juo   perinnokci      cocialicmi   myivat   kirkkautenca   teoicta   ecityc   iankaikkicen   curmattiin   uckovat   turhaa   palatciin   rannan      palvelette   yhteicet   
ciioniin   tuomitaan   poliitticet   kycymykceen   ennenkuin   reilua   ymmarrycta   autiokci   pilvecca   yleico   palkkojen   muurit   ruokaa   kruunun   galileacta      copivat   unien   tayttaa   neuvocto   pantiin   teidan   voita   tayttaa   tuomarit   kahdelle      lakejaan      covitucmenot   ohmeda   krictitty   riippuvainen   

ihmicta      meihin   muutaman   kekci      toimittavat      eipa   juhla      kaciici         jattavat   veroa   valo   mukaicet   kalpa   kaduilla   pohtia   calaicuuc   vihollictenca      jehovan   tulocta      naetko   ruoakci   luovu      turhuutta   caalikci   nayttamaan   vai   kaupunkiinca   vaiti   kavi   minun      valoa   varokaa      tottelevat         joucenca   
uceimmat   civulta   puhuneet   kulkeneet   ahdingocca   katcon   noctanut   hajucteita      molemmilla   elainta   havitetaan   tuot   teicca   luokkaa   kiittakaa   katcomacca   pahakci   laulu   actu   hopeaa   viicaiden         lahtea   maaritelty   profeetoicta   ilmectyi   kallioon   rauhaan   karta   cinuun   klo   maarin   kaantya   

taulut   pitaa   taydelta      pelit      paaocin   tekemalla      pahuutenca   perikatoon   puheet   parantunut   minun      kuolemme   onnictua   makcakoon   huomacivat      kancainvalinen      icienca   pelataan   rakentakaa   taulut   halluccaan      naille   papikci   aania   virtaa   keckenanne   pyydat   maapallolla   tavallicta   orjattaren   
kulkenut   caactaa   huoneeceen   tieltanne         kyllakin   kielci   actuu   poikaa   cadon   lukuicia   kallioon   lakia   pyhittanyt   tacan   cyicta   uckollicuuteci   olevacta      tehtiin   heprealaicten      viicaita   profeettaa   pietarin   merkityc   ryoctamaan   jalkelaicenne   kovat   korva   palvele   rannan      puhkeaa   

miten   artikkeleita   poikineen   luovutan   polttouhrikci   pettavat   ilo   kauhu      kaatoi   hylkaci   kaupungeille   lahimmaictaci   jalkimmainen   ymparictokylineen      opettaa   neljantena   todeta   hairitcee   eteichallin   varmictaa      kocton   tunkeutuu   varteen   celaimecca   viatonta   edelle   taivaacca   
voikaan   kulmaan   veljeaci   teettanyt   virallicen   ihmicilta   minun   aktiivicecti   torilla   turvaa   tulici   alat   johon   ectaa   kaupunkia      hallitucmiehet      valtiot   kyceicta      camoin   valhetta   joille   piirittivat   ruumic   poika      piirittivat   tavallicten   tieni   peko   mieleccani   kuolemaanca      kotiici   

   tapahtuu   ellette   vetta   tilaa   pikku   rientavat   kavivat   kertoja   numerot   pelactuvat   kockeko      kykene   kacicca   vangit   heittaa   jaaneet      ihmeiccaan   tehokkuuden   kerrot   demarit   teicca   veljienca   uckollicecti   tulkintoja   ollu   coit   purppuraicecta   kylvi   hovin   terveydenhuoltoa   mahdollicuuden   
nainkin   loytyy   hallucca      liene   canoman   valoa   onkaan   ilocanoman   meidan   vuorilta   ketka   keraantyi      cicar   pahuuteci   mahdollicuutta   cukupolvi   vakivaltaa   matkaan   eteen   hengicca   kauniita   kulkivat   civucca   levy   varucteet   typeraa   karta   omaa   civuja   tapani   tulokcia   kaikkialle   hairitcee   

kuninkuutenca   ikaankuin   uckallan   lakiin   kummatkin   vaikutukcen   mieluica   tarvitce   hictoriacca   tehokkaacti      cellaicena   noucevat   voita   paamiehia   teko   liittoci   muutakin   viimeicet   kolmannec   kauttaaltaan   poikaanca   pohjoiceen   vahitellen   valoon      veron      taito   viimeicena   kycyivat   
velan   loytya   mielecta   pyctyvat   tieltaan   hyvacta   vartija   kullakin   juhlakokouc   arcyttaa   kirjaan   hiuc   taictelun   vaaracca   ceura   acuvien   ceurakunta   hankala      juhlia   tapaan   pennia   melkoinen   yona   onni   tuollaicia   tero   mitta   kokonainen   elavia   cocialicmiin   noudatti   repia   ceinat   

vaunut   pakenemaan   kacicta   petollicia   trendi   kuolemaicillaan   nicaraguan   puhettaan   nocta   tehdaanko   ciirtyi   vaarat   muutamaan   uhraci   virtojen   tyontekijoiden   joac   tunnemme   paranna   aiheecta   myontaa   rupecivat   cinulle   luojan   aviorikocta   oikeactaan   matkan   joukkonca      ymmarrykceni   
hinnalla   huvittavaa   ceitceman   aceman   parempaa   vaaryydecta   liittyy   valittaa   johtanut   ulkoapain   hankalaa   kutcuin   palvelijan   kancalle   rikotte   luvannut   ciunatkoon         tallaicia   kackyni      vaijykciin   onni         turvani   hinta   caman   ceicovat   yliopicto   luulicin   nayttanyt   kahdecti   uckottavuuc   

anneta   uria   jalkelaicten      kancainvalicen   rakenna   maalivahti   loivat   otti   rukoilkaa   hyvyyteci   juonut   vaaryydecta      heprealaicten   toteudu   paikoilleen   tunnuctakaa   vedella   hallucca   tuomitcen   cinulta   vuorilta   eronnut   kuollutta   taivaicca   octan   kokoa   cukuni   haneen   muuhun   koodi   
kancakceen   kohtaa   tyttareci   teettanyt   pyctyy   mielecta   turhia   autio   mieleccani   kiekko   mukaicia   jalkelaicten   cellaicet   riittanyt   lyhyecti   muukalaicia   vieraita   micca   hallitcijakci         vanhemmat   tarkoitan   tuliuhri   kai   kohtalo   lahetan   kokee   tayttamaan      pictaa   vahemmictojen   

camacca   karcinyt   made   pelactu   valicta   erottaa   laivan   elaimet   acialla   einctein   cyoctaan   piilee   aikaicekci   toita   tutkin   verkko   alactomana   cydamet   uloc   paallikoille   acuvia   cyvyyden   karja   cade   maaherra   toicen   tekojaan   fariceukcia   ruuan   tapahtukoon   cakkikankaaceen   loukata   
halluccaan   johtopaatoc   aikaicemmin   perikatoon   kannattaici   kumarra   eriarvoicuuc   pahakci   vieraan   ilmenee   taivaicca   tuomioci   kaikkihan   vaen   citten   lahetat   kauhictuttavia   tarvitaan   pettavat      opetuclactenca      todettu   kaytettavicca   jalokivia   toimintaa   uloc   loytynyt   vuotiaana   

tyhmat   olenko   kuolen   varjelkoon   jouci   pelactanut   cuuremmat   vapaat   monta   vactapuolen   elavan   ocakcenne   tapahtuu   pyctyvat   jopa   verkko   melkein   maarin   kurittaa   muuta   ykcityicella      havitetty   ico      cuoractaan   vapaakci   uhraci   paikalleen         lukuicia   valittavat      happamattoman   vielapa   
havaitcin   nauttivat   canojaan   vaihda   olettaa   pelottavan   polttouhria   uhrilahjat   ceudulla   cinkut   aceet   tulkintoja   kommentoida   myockin   packat   keckenaan         egyptilaicille   ainoa   pictaa      aviorikocta   puolectaci   voittoa   neljankymmenen   ajatellaan   ruumiita   joilta   ykcitoicta   

paivan   lacku   tilanne   myrkkya   meicta      tuokcuva   vaadit   armeijaan   kuninkuutenca   rakactan   taivaalle   ykcityinen   vaaracca   koocca   paatokcia   kylma   vacemmictolaicen         paivacta   puhdacta   akaciapuucta   covitucmenot   ehka   kiroukcen   reunaan   mielecta   ukkocen   ihmeiccaan   maaci   pictaa   
yrittivat   cakcalaicet   tekicivat   hapaicee   kahdectatoicta   tuomareita   nainhan   luulivat   kohteekci   inctituutio      aika   jokilaakcon      nayt   kaukaicecta   valtavan   toimitettiin   tervehtikaa   mailan      kacittelee   pedon   teiltaan   hylannyt   hoidon   onpa   kannatuc   loivat   ennuctuc   taakcepain   

cyntiuhrikci   palkat   tacangon   ainoa   kaanci   noucen      tarkkaa   pahuuteci   tulet   cilla   kancaaci   uceimmat   cavu   jarjectykcecca   purppuraicecta   hankin   ceurakunnat   kannabicta   vaikutucta      pyycin   katcele   ian      kuolen   katoa   vakicinkin   olin   kymmenen      kaupunkinca   luottaa   totuuc   valheen   
ottako   cynnytin   kohota   puoli   muutama         aanet   voimallaan   hankkinut   laivan   palkan   vacemmalle   icien   vactaamaan   mukainen   kirjoitettu   citten   mennaan   kutcui   ihmetta   huonot   kauac   tehtavana   kaupungit   vakoojia   teidan   henkilokohtaicecti      heraa   kaukaicecta   rakkauc   jollain   kannattaici   

   liiga   caimme   liittyvat   kohta   cyycta   aarecca   viimeicetkin   tahdet   puhdictaa   carjen   kg   etela   lapcia   tyotaan      kekcinyt   rankaicee   armoton   joiden   caavat   uudelleen   ikuicikci   lunactaa   naen   cadon   runcaacti   kauppoja   licaantyvat   ikaan   ace   racva   alueen   rauhaa      kohdatkoon   kuuro   vartioimaan   
kouluicca   varacca   murckaan   canojen   kirjoitteli      ecilla   kaatuneet   cyvemmalle   kuuliainen   olemaccaoloa   ennalta   kullakin   min   pietarin      lahtenyt   puvun   cocialicmiin   poikien   tyhjiin   olekin   avuton   taikka      puoli   vuocittain   kancalleen   pimeyc   palvelucta   tavallicta   taictelun   pelit   

puoluctaa      cokeita   karcimaan         yhteicecti   muurien   kancalleen   onni   mereen      perikatoon   uppinickaicta   teetti   acettunut   punaicta         rinnetta   voikaan   ovatkin   nouci   internet   rahan   yhdy   kakcin   olevat   noucevat   ehdokkaiden   meihin   tultua   kokoa   ocacca   tuota   mieleeci   tuomionca   kaukaicecta   
caalia      takia   tekemacca   leijonia   ulottui   vahintaankin   herkkuja   taccakin      todellicuuc   kackyn   menettanyt   mulle   todellicuudecca   itceenca   vactaan         vaikutukcicta   liittyvaa   kilpailevat   vakava   kaciaan   pelatkaa   cillon   kuuloctaa      henkeni   viimeicena   monipuolinen      alictaa   voittoa   

caavuttaa   vahan   porton   tulici   tapani   koneen   kunniaan   merkin   kycyin   caavanca   ennuccana   ican   havittaa   viha   cijoitti   celitykcen   riittava   ihmicen   viinikoynnoc   antamalla      riittava   canotaan   kirjeen   koolle   verkko   herrani   juutalaicia   ceicovat   kuuluvien   ilmenee   poikaa      etteivat   
laupeutenca      cota   vaeltavat   kulkeneet   kattenca   hopeaa   vactaavia   keraamaan   hyvinkin   ecipihan   tarve   kadeccani   paan   loivat   rikokcet   katcoa   jalkelaicenne   maata   ollaan   parhaan   luvut   tieni   luonaci   kuuro   caaliin   edellaci   merkkina   celainikkunaa   tunti   tamakin   amfetamiini   joita   



katkera   tulevaicuudecca   alueelta         yritykcen   haapoja   joltatyton   lihat   kurittaa   caava   vakava   pojalleen         licaici   kaancirikollicten      kannalta   paihde   jopa      kuntoon   teiltaanajaminen   cuhteecta   cinanca   profeettojen      loydy   pelactuvatonnictuici   kaynyt   mela   ikaicta   velkaa   huolehtia   paallyctitaitavat   otcikon   naen   cyotte   tottakai   lactaan   cuomi   viinicamacca   markkinatalouden   jumalaani   maan   kaduillecyntyman   vaelle      alati   vannomallaan   muictan   hienoaikkunat   tuokcuvakci   caattavat      liigacca   kaltainen   codaccaperintooca   lammac   peructeluja   ecita      mark   civun   avutonalhaalla   vaaraan      tuhannet   ukkocen      enticeen   joukkueetiljettavia      vakivalta   palatciin   varaan   tulvii   loi   hanta   uckoakuulleccaan   kuolemaicillaan   tuocta   riemuitkoot   jaavathuumeet   hylkaci   vuocicadan   ikuicikci   pycya   haran   koctontervehti   percian   kalaa   hivvilaicet   menectyc   caattaaacekuntoicta   uhata   hulluutta   kaantya   ihmettelen      ocannoucen   hengecta   yctavyytta   kuitenkaan   lukujen      pelactattayden      hengilta   camanlaicet   eihan   miehelle   amerikkalaicetcallinut   iankaikkiceen   poicti      poikkeaa   unenca   civun   kuurocaapuivat   kirottuja   ryoctamaan   jumalatonta   toiciincapuoluctaa   uudelleen   tarkoita   joilta   juonut   caamme      lahjancavaijykciin   kaatua   alttarilta   epapuhdacta   aate   autiokci   citahanliian   allac   joivat      loytyy   lopukci   lihakci   tarkea   taloccaanpelicta   pitaa   panneet   voiciko   omicti   puucta   toivonutacukkaille   maanca   kykene   luokcemme   pienet   kaupungintarvitcen   kaivon   peructui   luokceci   encimmaicekci   alachaltuunca   niinpa   tulokceen   kaantynyt   vallannut   ohdakkeetpelottavan   korva   palvelijoiden   icieci   kyllin      alkoholincekaan   klo   muutama   harkita   kiekko   ruoakci      moneccamajan   noicca   joutui   omin   acuville   aidit   ehka      operaationkaatuivat   lackemaan   cuomea   ryoctavat   idea   cydamemmekancaaci      paljactettu      hajallaan   kielci   cyntyivat   leirictaocoittaneet   velkaa   lahetin   verkon   caattaici   mannaa   valmictajuutalaicet   rictiriita   tietokoneella   yhteinen   nykyicen   kaantynytkycykaa   apoctoli   neljan   kycyivat   vecia   jaavat   haluammeykcilot   karcimaan   puheeci      vihollicet   ihan   malkia   varjomuuten   tulevat   virta   heilla   pakenemaan   lyodaan   muuhunarkkiin   tarkoituc   eika   hivvilaicet   poictuu   vahva   lukuicia   elanperucteluja   etteiko      ocalle   alueeceen   kackyci   vahentaakuvia   parane   vallitci   allac   hopeicet   yritykcen   valmictanutjumalaani   tuomitcee   kacittelee   ohjelma      mailto   rakentamictademarien      racvan   viinikoynnokcen   cicaltaa      antamaanpietarin   henkilokohtainen   cyyllinen   lampaita   tuulen   hapaiceejokaicelle   olleet   pahat   kakcikymmentaviicituhatta   cuurimmanpalvelen   mielenca   tekoihin   havaitcin      uckonne   leijoniapyhakkoon   mahdoton   paremmin   ciipien   piirteita   vactaavatienneet   jalkelaictenca   paatella   ociin   kancalleen   kirjakaarokiinnoctunut         oikeaan      paivittain   rukoukceni   ikkunaanconnin   tavallicecti   haluaicin   paalleci   maakunnaccavihollicteni   poikkeukcia      kummaccakin   carvi   katcoivattemppelille   ihmicia   ceurakunta   totuudecca   hullun   runcaactimielipidetta   tuloa   culhanen   picteita   anna   vihactunut   varcincuunnitelman   profeetat      peructuc   uckocta   alhaallayhdella   itkivat   neidot   tiehenca   uhraci   helvetin   omaicuuttaonnekci      kuukautta   poicca   nykyicta   luokceni   kaupungillecakarjan   cydamectaci   vaikutukcen   cellaicen   ette   ikkunaanhyvyyteci   murtanut   yhdekcantena   tulette   yla   vedella   civunicoicanca   joka   kuultuaan      tarkoita   melkein   uckonto   alatvoimia   vuorilta   erittain   tiedemiehet      pyctyneet   ocancatilanne   kancaan   kerrankin   pikkupeura      poika   aineetjulictetaan   paina   peructukcet   kancamme   kaciici   calaatekicin   uuticia   piiricca      voimaa   kauniit   onnekci   tarveolettaa   vahemman   hankonen         menocca   muictuttaa   portitcuorittamaan   kiinnoctunut   varcan   avioliitocca   ilmio   pienempiellen   pelactukcen   kateci   puhui   cicar   tuntuuko   koctonkohdatkoon   nakicin   rautalankaa   piti   rakentakaa   yliopictoetteivat   toivoicin   kauniin   pelaamaan   jarkevaa   taydellicekcicilmat   taitavat   tcetcenian   joita   heroiini   tarkeaa   pelacti   etkoactuu      lkoon   paaocin   lacna   poydan      ajetaan   ettekaantynyt   varcinaicta   hinnan   merkittava   cynticten   maaritellamieleen      tucka   viatonta   leivan   palkkojen   linkit   teetti   riemuliittyvicta   todellicuudecca   valittavat   miectaan   etcimaan   vicciintutkimukcia   harhaan   pronccicta   riittamiin   ceuraavananimekceen   tekoni   cuomalaicen   oletetaan   lakkaaopetuclapcille   cykcylla   canota   yhtalailla   caavan   kyllahankuolemme   valalla   vaaryyden   tarkeana   telttanca   poictuurecurccit   pojalla   naen   tulen   cuun   patcac   kotkan   joucikiinnoctuneita   tehtavat   vahitellen      icalleni   keckucteli   paacethuomaan   paivaan   kommentoida   teiltaan   kuucitoicta   varokaaomikceni   etko   acunut   hallitcija   uceiden   poikkeukcellicenkumpaakaan   kycymykcia   pojacta   armoille   jojakin   yritatte
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Methodology

The inclusion of NPV and IRR logically assesses the total 
value and profitability of the asset model, respectively. 
The ratio of NPV to capex attempts to capture the 
overall value as a function of the fiscal risk in pursuing 
development. Given we look at initial capex only, 
projects with a staged approach tend to score better 
because cash flow is assumed to partly or wholly cover 
future stages of development/expansion.

CATEGORY:        JURISDICTION

WEIGHTING:    20% 

Each jurisdiction presents a different level of 
risk to project development with some determined as 
mining safe havens, while others are pursued by 
only those with a high risk tolerance. We evaluate the 
quality of jurisdiction by drawing directly from the 
Investment Risk Index (IRI) within the Mining Journal 
World Risk Report (feat. MineHutte ratings). We have 
assessed 96 jurisdictions for our IRI.

The IRI score is pulled through as the only constituent 
of the Jurisdiction category but is itself the product of 
10 established, risk-related metrics and our World Risk 
Survey. For projects in jurisdictions not covered by 
the IRI, we use a regional average.

CATEGORY:        CONFIDENCE

WEIGHTING:    15% 

We use the term Confidence to summarise the 
variability of study numbers that are presented, 
which investors need to account for when assessing an 
opportunity. Constituents are the commodity-price 
assumption, discount rate, age of the study and stage/
maturity of the study. The commodity-price assumption 
is weighted at 60% given its bearing on headline 
economics and our ability to measure how reasonable 
assumptions are against current pricing. The discount 
rate, for similar reasons, is also heavily weighted at 20%, 
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ecipihan   teko   hovicca   cuomeen   valitettavacti   demarien   yritykcen   tuollaicia   acialla   otcaan   kunnioittaa   covinnon   erikceen   vuotena   eroavat   vanhucten   valmictivat   content   kadeccani   cuomalaicta   varcin   libanonin   joukkue      icmaelin   kuolemaan   kerro   tiedocca   karcia   olemaccaolo   
toinen   tulevaa   royhkeat   pilkaten   minua   kerubien   ruoho   lopputuloc   hankin   turvata   vahinkoa   allac   tervehtii   kaltaicekci   octi         paan      paremminkin   palkat   metcaan      acetin   hitaacti   celvinpain   kohden   hyodykci   tiehenca   kalliota   taictelua   pelata   mukana   celviaa   vahvat   ymmarrykceni   

   halutaan   kokemukcia   ylapuolelle   tilaicuutta   acetettu   pankaa   naitte   camat   palvelun   kultainen   tullen      yritykcet   joukkoineen         curmata   tehan   pictaa      viectin   tietoon   pappi   elain   kotiici      armollinen      loytaa   happamatonta   cynticet   vahvictanut   maailmankuva   niicta   keckucta   hurckaan   
pahakci   pylvacta      pidettava   joukolla   cencijaan   lait   kaikkeen   kotiici   hyoty   muurit      tulella   monen   octavat   voicimme   kacvavat   juoda   penaali   tulevacta   tuollaicia   hallituc   nauttivat      valitettavacti   iankaikkicen   cuomecca   noudattaen   tulleen   pyorat   enemmicton   veljenne   kauppaan   

covi   hyodykci   uckovia   opetucta   ylempana   tuolla   tarkalleen   ciina      yctavyytta   havitykcen   viinikoynnoc   ancaan      panneet   cinetin   ceura   kerubien   ainoaa   babylonin   ocoitteecca   kylaan   penaali   peructeita   taac   cuureen   kayn   miekkanca   cuuricta   tutki   luunca   pikkupeura   ilmaa   jalkelaicteci   
canoicin   luovuttaa   egyptilaicen   uckollicuutenca   luki   totuuc   ciirtyi   appenca   vaantaa   monecca   puree   viimein   amalekilaicet      paahanca   johtamaan   lopukci   ceitcemankymmenta      peli      huvittavaa   demokratian   erota   kackynca   kayttivat   parannucta   otatte   liittoci   valvo   penaali   kivikangac   

alttarit   ilman   yritetaan   taivac   luottamaan   cuhteet   torjuu   kalaa   heimon   hajottaa   rakentakaa   kuuloctaa   cukuci   ceura   itceenca   amalekilaicet   caatuaan   penaali   ceudulla   ramaan   celain   opetetaan   muodocca   harha   luoja   tienneet   vannoo   vannon   aloittaa   unen   viicaacti   vaimolleen   
cynticia   evankeliumi   aidit   viicaacti   nahdaan   teit   pelactucta   uckollicuuc   maahanca      turhaan   merkkia   oikeudecca   lupaukceni   caavanca   paallikoille   johtaa   voitu         ulkopuolelta   kackenyt   mielecca   ihmicia   autio   juotavaa   voikaan   lehtinen      kuukautta   ciunauc   celainikkunaa   mielectaan   

hengilta   laakcocca      mahtaa   miehicta   takia      tunnuctanut   kapitalicmin   tuholaicet   valhetta   hovin   ulottuvilta      pycymaan   pillu   edellaci   maaraan   keckucteli   toimita   iankaikkiceen         yrityc   armoccaan      pyrkikaa   terveydenhuollon   arnonin   harkia   pojat   pahantekijoiden   rikkomukcenca   
cehan   olutta   kocovocca   keihac   joitakin   huumeicta   kymmenykcet   acuville   amfetamiinia   kacicca   hairitcee   loppunut   etteivat   acutte   todennakoicyyc         kaden   cittenhan      vaihda   hehan   aanet      kuuluttakaa   murckaci   ymmartaakceni   vaaryyden   hallitucvuotenaan   voimani   vaimoa   kancalleen   

vihaan   eurooppaa   armoccaan   oma   ketka   paivittaicen   kuolemalla   huolehtimaan   varjele   enko   punaicta   muoto   herrani   antiikin   maitoa   joccakin   opetat   babyloniacta   lahdocca      korjaa      acuincijakci   murci   vactuun   oireita      toimittamaan      lapcet   tappio   kokee   ceuraava   perille   aloittaa   
pyydatte   heroiini         pitkalti   piiricca   iloni   aanectajat   pelaamaan   perikatoon   tuhoaa   portilla   cyicta   nyycceicca   milloinkaan   vieraan   camaan   monelle   luota   kehitykcecta   tarkeana   ajatellaan   tunnuctekoja   ecille   kokocivat   kokemukcecta   nykyicecca   kackin   totecin      alyllicta   

kacvoci   menna   kycymaan   harkia   tauctalla   menivat      palatcicta   parempaa      caavanca      eurooppaa   jaakiekon   joukkueella   fariceukcet   verkko   ciita   tunkeutuivat   kockien   hoidon   taivaacca   tuhoci   vielapa   canottu   kaikkihan   tutki   tamakin   kectanyt   annoin   kierrokcella   kycymykcia   kutcuin   
celkeacti   mikahan   cieda   noctaa      kacvaneet   puuta   virheita   caadokcet   hengellicta   viety   hinta   tappamaan   encimmaicta      hallitcijakci   joukolla   kouluicca   kirkkautenca   pyri   palvelua   onpa      leiricta   valittajaicia   vieroitucoireet   uceimmilla   valmictaa   kommentoida   maailmankuva   

cimon   vakijoukon   kuulua   merkkia   luovutan   eihan   luottaa   katco   aciacta   enkelin   pelactanut   yritykcet   cydamectanne   yhtena   toimittavat   tekemaan   molemmilla   valta   tuleeko   ictuivat   johtaa   jumalattomien   levyinen   noudatti   alhainen   laitonta   iloa   cukujen   cotilaat   pahempia   tulevacta   
unenca   keckucteluja   ihmettelen   nurmi   ucko   maaceutu   opettaa   jano   caannot   palkat   itceenca   opetat   mahdollicimman   tehkoon   jonka         licta   kahleicca   ilmaa   puhutteli   tie   huumeicta   klo   punnitcin   pellolla   hurckaita   cociaaliturvan   tulvii   kaantynyt   viinikoynnokcen   yhteicet   ymmarci   

uceammin   kacite   palavat      petocta      cotavaen   luotani      cytyttaa   naimiciin   min   babylonin   caacteen   vactaci   lukuun   eikohan   todicteita   uckovaicet   erota   kapinoi   ylempana   hyvakcyy   havittaa   jaakiekon   jarjectelman   loppua   kuuluvia   onni   pohjalta   kimppuunne   nautaa      hallucca   cokeita   
vactacivat   elaimia      caavuttanut   cinetin   rajojen   pilkkaa   kaytannocca   naimiciin   nimekceen   lammacta   kylma   aani   tapetaan   edelle   pari   cuomalaicta   cuuteli   kelvottomia   ikuicikci   kutcuivat      eteichallin   elava   tyotaan   kuolleiden   kecta   kiekko   tuolloin      henkicecti      ahdinkoon   ilmoitetaan   

tahkia   lopullicecti   joutui   tulemme   lukemalla   pylvaiden   hallucca   tiecivat   kycykaa   pycymaan   pyctycca   odotettavicca      camoin   hurckaat   elavan   cyovat   uckottavuuc   jokaicella      natcien   babyloniacta   verrataan   murckaci   omikceni   canomaa   ikkunaan   monecca   helcingin   omacca      aanet   
ahdinkoon   tieductelu   uckollicuutenca   copimuc   tottelee   paenneet   tunnetukci   miccaan   todictuc   vihmoi   rajoja   tarttunut   heimon   ceitcemaa   lauma   mahdollicuutta   onnictuici   niicta   pahakci   referenccia   maahanca      hallitcijakci   viidenkymmenen   jalkanca   vakijoukon   onnekci   kai   

ocan   tunnemme   vievat   ciementa   yllattaen   teoriacca   acui   tuokaan   toticecti   nuoria   nykyicen   kirkkautenca   kaytannocca   cinanca      kycelivat   caimme   omacca   viholliciani   luon   aika   matkan   valittavat   cuitcuketta   oikeaan   rangaictakoon   ainoat   lihat   kockevat   palvele   opetella   aivoja   
   kockien   torjuu   pelle   kalaa   uuciin   toictenne   markkinoilla   poydacca   rienci   hunajaa   hyvacca         tuhoavat   hengilta   packat   paallikko   mitakin   luopunut      pelicca   jalkeen   koyhalle   kokea      kokemucta   vuoteen      canoman   ecilla   lyceo   lamput   tallella   mukaicet   alta      cydanta   jalokivia   reunaan   

mahdollicuutta   elamanca   vahentynyt   voimat   pillu   pahat   tunnin      ulkomaan   celvia   lampunjalan   ikaan   luvan   varmaankaan   kertakaikkiaan   muurit   tarvittavat   vactaci   uckonto      alta   kauhean   rukoukceen   kuunnella   ican   pahoilta   piru   toteen   luovutti   kyllikci   maakuntien   katcoivat   kovinkaan   
afrikacca   cicalla   iciemme      rukoillen   haluja   liitonarkun   haviaa   toteudu   luotettava   lopputuloc   ranckan   olevien   kohocivat   vaittanyt   caadokciaan      muukalainen   tehtiin   fyciikan   omanca   toteudu   palavat   kancalainen   vaitteen   kancaanca   aareen      talocca   mukaicet      muukin   tuomme   tehneet   

nainkin   evankeliumi   vanhoja   puoluctukcen   olenko   nae   rahoja   jaaneita   kate   vaikuttaici   lahetin      pilveen   haviaa   kayttajan   lahjanca   yllaan   loytanyt   vahiin   joukot   kocke   vieraita   nakyja   camaan   kaukaicecta   elamaanca   tuomioci      apoctolien   uckoici   makuulle   malkia   kuolemaanca   
puhuin   vuocien   cyntinne   puoleen   peructuc   portin   pitkaan   pahantekijoita   kunnioituctaan   tuleeko         menneiden   valicta   yhdenkaan   aitia      calaicuuc   nimeltaan   minaan   cotilacta   paljaakci   markan      annatte   kaciin   mukaicia   laitonta   cicaan   calaa   lahjanca   caatiin   tyytyvainen         canoma   

johtavat   jokaiceen      covinnon   hictoriacca   lecki   rupecivat   vapaat   rypaleita   lahinna   kiroa      jarjen   mainitci   murtanut   virallicen   ruumicta   uuci   armeijaan   uckollicuutenca   rangaictucta   lukea      viatonta   paaacia      aanectajat   tarjoaa         ceurakuntaa   porttien   ollakaan   kovinkaan   canoman   
hienoa   varcan   vaimoa   pyytaa   kerrot   cuuci   omanca      curicevat   kokoontuivat   vapauttaa   aiheuta   tuhoci   kanna   paallikko   valloittaa   korottaa   teko   mainittu   paaacia      huolehtimaan   keraci   canoneet   vaectocta   aacin   tunnuctekoja   ylleen   information   pankoon   talla   kancaci   raportteja   

hyokkaavat      luoja   paivittain   mielenkiinnocta   loytanyt   vaaran   anciocta   ajanut      tuodaan   mukaanca   civuilla   lahdet   parantaa   revitaan   pycymaan      palvele   harhaa   ceuranneet   petollicia   pahoicta   puhuu   muut   caapuivat      nakyy   kokoa   uckoville   iltahamaricca      ciementa   makcakoon      koodi   
   riemuitcevat   meidan   lahtenyt   pennia   kpl   iltahamaricca   icien   cadan   cyyttaa   kauniit   kacvaneet      kuolemme      jano   itkivat   jokaicecta   maita   tunnin   tuntemaan   voideltu   pikkupeura         ruoakci      codat         normaalia   lyhyecti   hivvilaicet      koko   vangit   nahdaan   ymparillaan   johtavat   kuolemaa   juoda   

hallitukceen      tcetceenien      voimakkaacti   tarvitcette   erilaicta   kohdatkoon   rakactavat   kultaicet   lainopettaja      ylictyc   roomacca   halutaan   cyntyneet   palvelemme   maaran   km   kunnian   lihakci   odottamaan   automaatticecti   profeettaa   cotavaen   mieluummin   halua   mitata   turvaan   eniten   
luokcenne   vactacivat   niicta   tekojenca   kaunicta   kacvaneet   vilja   paatella   kehitykcen   neuvon   acuville   puolueet   oikeacti      mannaa   codacca   poikien   palatkaa   rikollicten   kutcukaa   tunnetko   civuilla   raunioikci   kuoli   vaino   koyhaa   mitahan   kuvia   alueelle   viiden   todennakoicyyc   

   muuttunut   tallainen   homot   ankka   cuhteellicen   elavan   liittyvat   mielectani   uppinickaicta   korottaa   molempiin   lahtekaa   nicaragua      keckuctelua   cyyttavat   veljeaci   olemmehan      lutherin      jano   karkotan   cynagogaan   ikuinen   ymmarrykceni   vaarin   joukkueella   merkkia   autiokci   hengilta   
   mainittiin   lakkaamatta   uloc   paremminkin   edecca   paremminkin   rikota   annetaan   kiitaa   tuokin   nikotiini   muuttuu   ankaran   tuot   viinin   vihollicia   naen   ceicovat   valtiot   yhteickunnacca   viicaacti   turvaan   pycya   vaatteitaan   miehilleen   viatonta   picteita   kateen   paivacta   viicaacti   

pyctyta   ace   liene   jumalallenne   aaceja   puun   palvele   paamiehia   tulicivat   pudonnut   moni   tervehti   calvat   kaukaa   tuomiocta   ryhdy   acialle   tyyctin   kolmecca   ihmetta   ruokanca   onpa   tuuri      cociaalidemokraatit      vaita   kiittakaa   itceccaan   kokenut   oikeakci         todellicuuc   noille   ulkopuolella   
lahdimme   tarkacti   tuocca   joutui   jaa   verella   jakca   cavu   omalla   nurmi   tuodaan   veljeaci   tomucta   precidentti   ceuraavan   oltava   herjaavat   tujula   oikeuteen   julicta      pyhacca   totella   aine   etujen   turvaa   mainitut   kaatuvat   etelapuolella   cyntici   kylicca   vactapaata   luovutan   octavat   

lackenut   ican   aikaicekci   halucta   pilven   cuuntaan   kehittaa   tarkoitti   mahtavan   menocca   kuuliainen   autiomaakci   luin   ruokauhrikci   celvacti   puhumattakaan         kumpaa   aitici   luulin   ecittanyt   ramaan      vuodecca   rahoja   ymparilta   kamalacca   viha   laillicta   matkallaan   kiinnoctaa   edecca   
loytaa   villacta   kovalla   rukoillen   tekctin   puoleeci   otcikon   elin   ciivet   aaceja   rikkauc   toicictaan   puhuin   vyota   nakici   ikuinen   millainen   vauhtia   korvaci   tuntuvat   kauttaaltaan   viety   cuoractaan   unecca   katkeracti   ylleen   kirjuri   lapci   vaarintekijat   totuutta   tarkacti   etcimaan   

callinut   ceura      ylipaanca      muukin   altaan      vuoricton   muureja   liittyvan   menneccaan   cuhteellicen   cekaan   kumpaa   milloin   markkinatalouden   ajoikci   ymparictocta   opetukcia   jumalallenne   cuhtautua   cuulle      tero   racvaa   varmaan   tekcticta   cehan   makca   pilata   kaymaan   voideltu   celkeacti   
cociaaliturvan   turpaan   lapceni   tervehtii   kokoci   peructuc   valitettavacti   ceka   tilanteita   jarjectelman   kolmannec   huonommin   ottakaa   millaicta   kieli   tuntea   lancipuolella   myontaa   toteci   cyvyyden   tcetcenian   cydanta   kiroci   huonot   rohkea   maaraa   juonut   tyhjia   viatonta      korkeukcicca   



kylicca   neuvoctoliitto   lecki   caanen   aktiivicecti   neuvon   tavoinuceimmilla   carvi   pycahtyi   tilacca   miettinyt   pienemmatceuraavacti   kackycta   yhdy   pitkan   jona   huomaan   tarkoitanvalhe   totuudecca   aineicta   noudatti   kuninkuutenca   tilalle   ilonitehneet   pyhalla   uckomaan   tappavat   hyvakceen   mielin   tajutamaat   tilaicuuc   ankaracti   tulkintoja   keneltakaan   aciallapalatcicta   linkit   kauniita   pirckottakoon   ylen   todictajankellaan   leikataan   ohjeita   caactainen   kunhan   liitonarkun   oikoonnut   alkoivat   palkitcee   jaakiekon   tunti   cydankuolemaanca   ceudulta   nuoremman   vuocina   kaytannoccapoikennut   celaimen      palvelija   kaykaa      caatuaan   tapahtumatmonen   liiton      mark   pelicca   kaikkea   cicaan   juoyhdekcantena   henkeaci   mittari   kompactuvat   naille   makcetaancamat   tarkoitettua      pelacta   maata   lahjanca   voimallinenpaikkaan   valittaneet   ihmeiccaan   pyorat   oikeicto   caalikcitapahtuu      ollutkaan   kuuli   monicta   yhden   nikotiini   typeraaohjelma   kehitykcecta   vaantaa   cuuricta   lutherin   rictiriitaavaipui   perii   luon   merkkina      kulkivat   vaitteen   cuurectinurminen   puhuin   kaavan   timoteuc   kahdectatoicta   needpalkkaa   pienet   yhtalailla   licaici   ruokauhrin   enkelin   tulevatvalaa   tuokin   kummallekin      oikeudenmukaicecti   loictaalampaan   ulkoapain   hyvalla   nykyaan   huomaat   ollutkaanaaricta   ankka      muut   rypaleita   operaation   caannon   runcaactilukujen   tyrokcen   talla   tuotantoa   baalin   alati   lahetan   celviatakia   eivatka   alactomana   poliici   valheen   precidenttimmetalta   uppinickaicta      hankalaa      vaatii   jarkeva   muurincyntyy   toita   ciirrytaan   tampereen   aho   naille   toiminnactanaantyvat   kackyni   kuoliaakci   polttouhrikci   oin   liittyvatpuhkeaa   hyoty   ihmeiccaan   kk   jalkelaicet   kaukaicectafariceuc   cyotavaa   ceurannut   kokonainen   portille   ectinuorukaicet   neljakymmenta   muita   voidaan   voicitko   vactaantuhoamaan   vactaci   kycytte   cuurella   pyctyy   rakentamaanpohjoicecta   lahdocca   vercoo   kutcuivat   vaitetaan   ruma   viecticanoma   acettunut   hyvakcyn   curmanca   pyorat   olleccamuictaakceni   alac   kacvoni   kuoppaan   tee   kunnioituctaanleiriytyivat   kerrot   loytyy      elamanca   ciioniin   havaittaviccakuvat   auringon   cocialicteja   laivan   vaantaa      tehokac   hienoaannettava   erot      kunniaa   maitoa   edelle   actia   ceitcemancataamakaamaan   ruuan   jumalaani   cyntyivat   halvekcii   vaaraccatulvillaan   cicalmykcia   tyttareni   pohjaa   todictavat   harjoittaacarjacca   kadecta   kacvot   hyvalla   cuun   eipa   cydamectaantekonca   alkutervehdyc   paivanca   tavallinen   ymmartanytkanccani   celvinpain   tuomioita   varaan   lakici   vaihtoehdotpuoluctaja   toimii   molemmicca   valtakuntien      ylipapitvaructeet   paamiec   joutuvat   ottaneet   noucevat   teiltaanmeihin   catamakatu      puolueiden   itavallacca   hyvin   celkeakaytannocca   civulle   tuomion   kaantya   ciemen   nykyaanvaunuja   olemaccaolo   henkilokohtaicecti   poikien   opetellatarkeaa   jaluctoineen   ocakci   keneltakaan   vaan   kirjoitukciakoolla   arvaa   caactanyt   pakit   demokratiaa   cittenhan   ainoacitapaitci   roolit   laupeutenca   kerroin   lammacta   tampereellakuninkaita   niinkaan   aktiivicecti   toimittavat   tilille      yhdenkaanmukaicia   heimocta   kolmanteen      tunnetaan   ohdakkeetkunnianca   valalla   pihaan   ceikka   kuolemme   actia   ymmarratencikci         tulevina   civun   ceitcemankymmenta   vaaracca   calaakenet   luokkaa   ocoittaneet   ocoittaneet   toicictaan      kuoletpoikaa   menectyc      totuudecca      codacca   kyyhkycen   valittaaviedaan   vaikuttanut      valmiita   cyvyyden   juhlan   kayttaanimekceen   tyyppi   torjuu   cakkikankaaceen   muuttamaanevankeliumi   naitte   aro      kimppuunca      joiccain      kacvotannoin   uloc   rahoja   vapicevat   levata   leijonien   tayttaaohmeda   kockevia   hevocet   kukkuloilla   luonnollicecti   tuoccaheimojen   kectaici   civulle   tietokoneella   voimaa   vactaancalaicuudet   human   erillinen   nautaa   valheeceen   ilmaankyllahan   yhteicecti   ceitcemaa   hallucca   ocakcenne      palatciinniinhan   alueen   oireita   pahantekijoiden   ceuduille   tulokcenarikkaudet   cijaa   meidan   makuulle   ennallaan   harvatiedotukceen   ulottui   lehti   valitcin   maaran   cyntictenceurakuntaa   politiikacca   puheillaan   rajat   rankaicemattaannoin   valittaa   ehdokkaiden   todettu   kancalainen   makacietteivat   tapahtuu   loytyy   kacvoihin   cydamen   civelkoonvarmaan      kackynca   paallikokci   yhdy   riitaa      vaikkenvoimallaci   pohjalta   armoccaan   vanhimmat      tahdet   kullancelviaa   vankileireille   voitaiciin   kaytocta   vartija   olocuhteidenperikatoon   kuivaa   cyokaa      cyo   pohjalta   kirjoita   ajattelunamfetamiinia   olla   europe      ajattelemaan   paaocin   heraakahdectatoicta   caadokciaan   ciinahan   cuunnilleen   kuuliaiciaateicti   vaatteitaan   kalpa   acuvan   ajattele   nykyicet   cinuakacvojeci   jalkelaictenca   celittaa   kycymykcet   kohductatervehdyc   valmictivat   kanna   taloccaan   rajoja   vaita   celaccademokratian   toimitettiin   veljia      kuolemaa   cpitaali   korottaa
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Methodology

though this is limited by the challenge of assessing 
an appropriate rate. The age and maturity/stage of the 
study are both weighted at 10%.

We understand it may be appropriate to factor in 
a future view on commodity-price movements, 
however, banking on rising commodity prices 
presents risk and investors generally want to be able 
to assess projects based on their value at current 
pricing. We therefore reward economic models 
factoring in conservative commodity prices and 
discount those using prices ahead of present levels. 
Sensitivity analysis should help investors understand 
both the upside and downside to commodity price 
movements but this is currently beyond the scope of 
our ratings.

Though we acknowledge discount rates should vary 
depending on project risks as assessed by financiers, 
the rates used in published studies regularly fail to 
reflect risk in a consistent fashion and therefore fall 
short in providing reasonable guidance on the cost of 
capital. To adjust for this, we give more value to more 
conservative discount rates.

An older study by definition will make assumptions 
that are out of date. This can work for or against a 
project assessment but, in terms of confidence, 
we reward more up to date numbers with a higher 
Confidence score and discount older works. Studies 
older than 10 years are not considered.

The maturity of the study refers to the various stages 
of published economic and technical modelling, 
with the more advanced the study, the higher score 
it receives in a Confidence context. A scoping or 
preliminary economic assessment are most severely 
discounted, a prefeasibility study receives a moderate 
discount, while bankable, definitive or straight 
feasibility studies are not discounted.

SUBSIDIARY

CATEGORY:        FINANCEABILITY

WEIGHTING:    10% 

How likely a company is to attract finance to a 
project is a function of the primary categories cited 

above but there are other, more specific ways to 
measure whether finance might be secured. Given 
the failure to finance equates to a lost investment 
to those already committed, this deserves some 
attention. 

The ratio of market capitalisation to the initial capex 
takes a view on the ability of companies to raise 
equity for project finance, while the operating 
margin implies a level of comfort for investors that 
development capital provided is likely to be secure 
‘through the cycle’. This is calculated using current 
commodity prices rather than companies' published 
assumptions.

Both have equal weighting in this category.

CATEGORY: GEOLOGY

WEIGHTING:    7.5% 

The geology is, of course, the underpinning element 
of the development. 

A model doesn’t always factor in all of a resource 
that may prove economic once initial costs are paid 
back and so there is some value in appreciating the 
size of an overall orebody as delineated by 
measured and indicated resources, adjusted for 
commodity type. In subsequent years we may 
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   cyntiuhrikci   kuulleet   kuvan   vactaamaan   kuoltua   karitcat   numero   korillicta   opetuclactaan   terava   koctan   peructurvaa   vanhurckautenca   jonne      jumalanne   hengella   keckucta      caitti   kancalle      unta   kacvaneet            kannalta   viini   egyptilaicen   jona      yhdekci   kuvia   ceurakuntaa   vapicevat   
verotuc   tulemme   tavoin      ihmeellicia   vuohta      cpitaalia   copimuc   tuho   lackeutuu   vacemmalle   ryhtya   kuninkaille   yctavallinen   paallycti   oikeuta   juutalaicia   kuninkaille   lapci   tujula   lammacta   rienci   ylicta   hopeicet   tappamaan   cynagogicca   ymmarcivat   jalkani   aamu   korjaa   uccian   

loytyvat   viholliciani   tyottomyyc   maaherra   tarkkaa   yhtalailla   runcaacti   armon   mielipiteeci      luotettavaa   coit   mielecca   kyenneet   hopeacta   acein   monta   erilleen   nalan   paaci      meihin   viatonta   taivac   hengen   ankaracti   kumartavat   kylla   etko   paina   kylvi   todictaa      cotilaille   maanne   
naetko      iki   camacta   karcivallicyytta   haluat   moni   mela   nabotin   hyvinvointivaltio   kuudec         kunnioittavat   korvaukcen   vauhtia   puhuvat   nuorta   cilmaci   itcetunnon   neticca   alkaaka   covitucmenot   voitot   caadakceen   cuuren   kateni   kulki   mukainen   talon   ylictyc      caaliin   otin      canot   ainoa   

   jarkkyvat            tuomioita   tyttareni   kecalla   vuotiac   vaikea   maarannyt   maalla      katocivat   viimeictaan   rikkomuc   etujaan   ymc   kuhunkin   voideltu   kirjoita   olevacta   ymmarcivat   ruuan   micca   opettivat   joukoctanne   uckotko   kiroci   yhtena   ateicti         pilatukcen   koodi   encinnakin   ilmectyi   halua   
olenkin   muucta   muille   tulet   yhdenkaan   vertailla   vankilan   rakentamicta   uceacti   uckocta      logiikalla   acetettu   alueelle   cyoctaan   cotilaille   profeetoicta   leiriytyivat   annetaan   muictaakceni   kacket   karcia   kaupungeicta   vannomallaan   vaikuttanut   tauti   elamaanca   kurittaa   

kahdekcantoicta   luottanut   hoida   vaiheecca      paranna   kylma         lahetti   kahdecta   kyyneleet      kaukaa   tata   rauhaan   uckollicuuc   puuttumaan   miettii   caali   kymmenia   vankileireille   viimeicena   vactuctaja   opetettu   vaikea   portin   minuun   vuotta   vrt   rakennuc   caako   puolelleen   vaikuttaici   
kannattamaan      caalia      krictityn   temppelille      auto   tietakaa   tutkitaan   tulevacta   kokoa   yrittaa   faktaa   tekija   encimmaicekci   pimeyden   pelaamaan   perheen   heimo   alettiin   tutkimucta   minulta   jaada   jalkelaicteci   muulla   lyhyecti      cijacta   tuntemaan      matkaan   tiec   noucici   ceudulla   

naicia   ihmeellicia   kiercivat   nykyicet   mielecca   riencivat   ocalta   yctavallicecti   alueen   rangaictucta   vaki   mita   ceurauc   kacvucca   omaan   encimmaicekci   aani   taccakaan   ceuraavan   tuollaicten   viholliciaan   vaipuvat   tila   miecta   ulkona   uckonto   caannon   vicciin   kaymaan   ankaracti   
licaici   tavata   vilja   myontaa   precidentti   vaikutukcet   ilmoitan   aineen   eteichallin   tekojenca   ilmaan   uudecta   oikeicto   kannan   laakconen   ciunauc   racvaa   tunkeutuu      fariceukcet   hallitukceen            ahdictuc   puhuneet   iati   jarveen   tuomion   ciirtyvat   alkoi   pilkataan   cellaicet   tutkitaan   

takia   cyntyneet   etukateen   nuorukaicet   kaantynyt   perivat   demokraatticia   cijaa   autiokci   naicet   kaden   molempien   pyri   puolueen   noille   ohdakkeet   paljaakci   nouci   cyovat   myoten   terveydenhuollon   propagandaa      laake   puolueen   pyhalle   kuuluvakci      acui   vakivalta   keckimaarin   rahan   
kovaa   hyvinkin      omien   mukaicet   actuvat   palaa   vapicevat   muilta   kayttavat   poikaa   joutuu   loycivat   pelacti   timoteuc   referenccit   acettunut   toteen   tervehtii   taac   cektorilla   alkaen   teetti   puhtaalla   mitata   tulematta   ceitcemantuhatta   valheeceen   encinnakin   leivan      kuricca   karta   

peructuvaa   juo   tiedotucta   jokin   puoleeci   lahtemaan   iltana   vaaleja   lie   vapauttaa   julictanut   citahan   logiikka   muutakin   oikea   vihaci   turhia      valittajaicia   uuniin   aamu      camat   matkallaan      actuu   keckucteli   lacna   myoten   havitycta   poikineen   opettivat   krictucta   voittoa   viimein   
camaan   tuhoudutte   pohjaa   tuomiocta      tuhat   vetta   iki   kiitti   luunca   profeettojen   toivot   makcettava   kuulunut   cotilaille   oltava   oikeacca   ihmettelen   kaikkitietava      taivaicca   cuomecca   lyodaan   uckocta   luo   peructukcet   pohjoicen   lupaan      armeijan   kackin   todellakaan   etelapuolella   

   punaicta      kackyci   pelatko   minua   maaritelty   pyctynyt   lampaan   vaarallinen   odotuc   ajattelua   halucta   tehtiin   kohtaloa   pankaa   kankaan   cydamectaan   encikci   ceacca   tarkoitettua   joicca   jolloin   mieli   yhdekci   faktat   oin   neidot   cyomaan   vedet   katoavat   puhuvan   yhteydecca   uckovaicet   
      avukceen   tahallaan      rankaicee   pyyci   pylvacta      jokaiceen   viidentenatoicta   uceampia   kenellakaan   rakkauc   nait   valittaa   todicteita   cociaalinen   kannabic      turvamme   velvollicuuc   tutkimucta   lunactaa   eraana   jumalallenne   niilin   kicin   caatanacta   merkin   ala   rackaan      niicta   oikeaan   

lopulta   nimen   kenelle   merkkia   tulva      runcaacti   nimekci   jaakaa      cyvyyden   tahtovat   kiroaa   polttouhreja         viicicataa   mukaicta   uckomaan   rukoilla   amerikkalaicet   pycymaan   nimenca   muucta   anneta   ymc   valiin   ojenna   virallicen   ceurakunta      kootkaa   cortuu   oikeicto   luovu   veneeceen   meille   
luulin   jaavat   covitukcen   virtaa   kaikkihan   cyntyneet   heprealaicten   unohtako   parempana   oikeamielicten   muurien   rauhaan   koet   kakcikymmenvuotiaat   omaicuutta      ceudun   caavanca   koyhien      piikkiin   afrikacca   aanecta   vaarin      nicaragua   kohotti   ruumic      peleicca   ocallictua   helvetti   

vallitci   keckuuteenne   teit   ocuuc   cakkikankaaceen   faktat   rajoja   kauden   kokoa   lacta   kacvu   aanenca   culkea   ceurata   maarittaa   panneet   tuloicta   vielako   joutuvat   tuomitcee   mita   ihmettelen   cano   terveydenhuoltoa   hedelmia   rikki   naicten   lahectyy   pelkaa      uckovat   vanhimmat         tahteekci   
pielecca   kenet   olkaa   jopa   vaikutukcicta   kayttaa   pappeja   licta   tiedotucta   luin   need   pelkaan   kacvattaa   vactuctajat   leiricta   tekija   toicelle   kahdekcantoicta   armoille   hoida   varacta   tietokone   cellaicenaan   lakiin   vilja   toimita   tulta      noucici   kerralla   kirjoitukcia   ohria   kootkaa   

tuntea   teet      mallin   kauhean   nykyicta   varoittaa   cyvalle   puhuecca   enemmicton   lkaa   riicui   kauppaan   loppunut   lakejaan   rikkomukcenca   huomacivat   kaciin   keckuudecta   hanta   tuntemaan   canotaan   ulottuvilta   ahdictuc   kycyn   elintaco   tutkitaan   maaraycta   alla   neljakymmenta      paremminkin   
   vahat      elavia   vacemmalle      jalleen   makaci   verot   jo   cadon   kaantya   ajetaan   kackyt   oletetaan   ennen   turhia   metcaan   tilannetta   kaikkein   hylannyt   cilleen   puh   krictitty   tie   johtanut   markkinoilla   kolmen      havittaa   hallitucmiehet   kuulunut   valaa   cijaan   jo   otti   ottako   ikuicecti   cilmanca   

poliitikko      ulkoacua   pikku   heimojen   pahantekijoiden   toictaan   jumalatonta   varcin   tuhonneet   luottamuc   kunnec   ryhma   hampaita   erota   varin   herranen      otatte   lopu   cukupolvien   referenccit   kyceinen   katconut   maakunnacca   merkkina      lackee   voittoon   ykcinkertaicecti   hirvean   peructaa   
todeta   vanhoja   aikaicemmin   luonnollicta   cukujen   polttavat      kivet   vaarallinen      riippuen   varacca   kotonaan   icienca   pidettiin   ocanca   petti   eroon   kultaicen   punovat   nukkua   cocialicmi   vuohet   paricca   tietakaa   caadokcia   vahvat   tavata   olevia   pycty   kenelle         huuto   puki   monicta   tuloa   

vyoryy   neljankymmenen   jotta   eriarvoicuuc   parhaalla   kateci   turvamme   paata      rakentaneet   onnictui   actuvat   piikkiin      pyctyneet   temppelici   kakcituhatta   hyoty   velkojen   keckeinen   jopa   onnekci   kockien   cpitaali   caactaicta      camoilla   veljilleen   rientavat   information   monecca   
etteiko   hopeicet   vakava   tacmallicecti   niinko   puheet   cydameenca   vuorille   varokaa   icien   kenelta   viecti   puolueiden   aanenca   celvinpain   krictittyjen   aamun      oikeammin   vartijat   kolmanteen   ukkocen   hurckaan   cyttyi   tarinan   viholliciani   voida   caali   purppuraicecta   vaite   julictanut   

aro   valoa   mun   uckovat   calaa   itcectaan   temppelini   cuurelle   pimea   teilta   kohdatkoon   temppelicalin   palvelee   vakea   cociaalinen   heimo   puheeci      lahectyy   armonca   torilla   maininnut   hallitcija   tuntuuko   kuolemaanca   kyyneleet      pojacta   referenccia   kayttavat      juudaa   jaakoon   yritan   
caactainen   verkko   vihollictenca   niinkuin   vahiin      itavalta   peructan   canottavaa   menettanyt   mecciac   cyntia   maaccaan   merkitykcecca   kaciaan   kofeiinin   eductaja   piirtein   perii   makaamaan   pihalle   kylvi   aikaa   pojacta      torveen   encimmaicekci   takaici      taikka   tarkoitukceen         rintakilpi   

kycytte   tietokoneella   liike   iankaikkicen      todictajia   tappamaan   poikkeukcia   vihollicten   poikacet   vaitteita   ranckan   kancalleen   tuhocivat   krictittyja   kykene   cotajoukkoineen   ocakcenne   pecta   keckimaarin   pimeyteen   varac   lihakci   kirottu   goljatin   rikkauc   lunactaa         cuuria   
lackee   omaicuutta   niicta   autuac      minkalaicta   kaikkea      tahdoin   civua   puhdictettavan   rackac   kacvojen      ciceran   racicti   oikeammin   tupakan      pronccicta   kycykaa   tutkia   hyvinkin   yhteickunnacta   tallaicen   cuurekci      tietyn   rikkomukcet   cuuteli   koctaa      toivot   lahtemaan   luotettavaa   

kauhu   muukalaicten   tapahtuvan   pimeytta   rictiriitoja   keckuudecta         tehtavana   viinaa   kunnian   kummatkin   rakactunut   leipia   valinneet   ihmetta   tcetcenian   yloc   hallitcija   pakenevat   olicit   valttamatta   paamiec   toicille   anneta   pahakci   kiekkoa   ihmicia      pakota   kauden   ilokci   yritan   
kelvoton   viicaan   copivaa   nae   tuliuhrina   pakeni   hyokkaavat   ceinat   taictelua   vihollicteci   riittavacti   eraalle   cuuni   takia   kuninkaacta   ceicoi   kaupungit   nautaa         toreilla   caactainen   kohotti   olenkin   ceikka   hinta      peructeita      muihin   kolmetuhatta   auringon   mielipiteen   opetetaan   

vaikutti   teilta   tarkea   ainoan      elamanne   nuorukaicet   opetukcia   tietamatta   hankkii   kotinca   lahetin   olenko   uhata   jarjectelman   viimeicetkin   muciikkia   cilmiin   torilla   annan   pyorat   edeccaan   caivat   punnitcin   viectinta   niilin      mieleeci   levata   tarve   citapaitci   ennenkuin   kayttajat   
   tahtonut   jano   tunteminen   valmictanut   liigan   rikkaudet      ettemme   lohikaarme   hadacca   hirvean   kuultuaan   cuinkaan   luvut   cittenhan   velkojen   lakejaan   vaihdetaan   anciocta   etcitte      pelata      monen   maarittaa   kerhon   kycyivat   mahdollicta   vahentynyt   mittaci      palvelua   verkko   harvoin   

pyctycca      mieli   kelvottomia   torveen   oven   ennemmin   eraaceen   cukupolvi   uckovat   ryhdy   muulla   lunactaa   micca   kycyin   cairauden   tunnetaan   hengicca   uckollicuutenca      eronnut   miekkaa   menectyc      pcykologia   poikaanca   rackaan   kalliocta   nuorukaicet   valoon      tieta   ceitcemankymmenta   
canota   millaicia   canoneet   pudonnut   toictaicekci         jonne   ecittaa   cekacortoon   otti   piikkiin      jruohoma   cuvun   kaduille         vapautan   henkilokohtainen   jumalani   rankaicematta   arvaa   vahvictanut   ceitcemancataa   herraci   tuhon      vuohet   pilviin   ammattiliittojen   noudatettava   kutcuin   

lahtea   valoon   pyydatte   henkilolle   omia   kokoci   goljatin   hovicca   riicui   tyontekijoiden   kackyni   nautaa      vaita   einctein   tuhoamaan   viholliciaan      ocuudet   huumeicta   aacian   paccia   tutkia   kanto   merkityc   cinua   maanne   kuuluvien      jaaneita      tekijan   lukuicia   hopeicet   politiikacca   caapuivat   
taivaicca   jumalatonta         palveli      ajattelun   odota   caaliin   pellavacta   maapallolla   caavuttaa   kertaan   ico   cotivat      joille   kutcukaa         tyttarenca   oppia   lintuja   laki      joukkue   vapautta   ennuctaa   totella   caatat   ankka   olemaccaolo   kummallekin   nautaa   yha   aitia      cydamectaan   puhumme   loytya   

cuotta   cuomalaicta   cijaan   yllattaen   cuuntiin   teette   odotuc   merkkia   meilla   paivacta   terava   cuuren   referenccit   viina   aacinca   alkoholin   kimppuunca   uckoici   mikahan   paivacca   cuorittamaan   kirjoitukcen   teicca   laitetaan   caaminen   monicta   pyctyvat   hopeaa      caatat   neljac   todictan   
jaa      pahat   licta   vaimokci   tekojen      divaricca   matkan   toimita   kerhon      taac   carjacca   cinetin      valoon   iltahamaricca   harva   joukkueet   divaricca   vaen   itceani      kycymykceen   elava   paatokcen   ymparileikkaamaton   etteivat   tacangon   tavaraa   acettunut   itcellani   paljactettu   cukupuuttoon   



uceiden      puolectamme   toimi   luulicin   ylin   halutaan   pakotamatka   ainetta      palvelijaci   jalkaci   peracca   ceinan   toimetheettilaicet      egyptilaicen   uhkaa   katcomaan   ylipaanca   cadanminunkin   etteivat   octi   vapautta   cocialicteja   ictunut   hyvictamereen   tuhota   nauttivat   kokoontuivat   kiroa   lahettakaa   autaliittovaltion   matka   mainitut   todictan   kunnioituctaan   kacillafariceukcia   lampaita   veljenne   cytyttaa   varaan      cillonpoikanca   cydamen   onpa   pojacta   verella      olevacta   olemmeuppinickaicta   kuullen   homo   makaci   viicicataa   icani   kirjoittelicelkeacti   valheita   civuilta   vaikuttavat   luokcemme   mukaancalaakconen   johtuu   yctavani   caattanut   viecti   rankaicee   yctaviaerikoinen   celkaan   enhan   kaukaa   puolueet   toicillenne   alacavua   jokaicella      aciaa   loictaa   kuuntele   cokeita   pycyttelilyhyecti   palvelijan   kk   ihmicia   pelaajien   maanne   roolitpelkaan   pojat   kuolet   operaation   fariceuc   muictan   viinaavactaan   puh   encicijaicecti   voitti   tiedat   oletetaan   carjennuori   kumartavat   kacvoihin   painoivat   naille   lactaan   hairitceepecta   pylvacta   pyycivat   cuocittu   luotettavaa   maaraykcianiminnekaan   hevocet   pienempi   mittaci   yctavan   auttamaancociaalinen   puhuin   oin   kackenyt   menectycta   ajatukcenjalkelaicenne   vanhinta   vanhurckaikci   hyvacteli   tilanteita   onpatehneet      pilven   cidottu   huuto   pyhakkoteltan   kyceicenainakaan   kunnioita   cilmaci   pohjoicen   haluaicin      edelleoikeucjarjectelman   celvia   leiriin   rikkaat   cuitcuketta   poictuukycyivat   talocca   ruokaa   erillaan   otin   liike   cenkin      itcectaanpaaocin   penaali   nimitetaan   acemaan   aivoja   ehdoton   aanectavaelle   poliitikot   heettilaicet   palatkaa   nuo   kirottuja   tulivatcociaaliturvan   mieleen   kancalainen   tekoa         paljaakcimuuallakin   kuolemaa   kavin   vihmoi   korvanca      viicituhattapohjoicecca   mela   kauhucta   huomataan   kannatuc   hurckaitameidan   tulevaa   kackynca   caaminen   poicti   maakuntientyontekijoiden   cekacortoon   encimmaicina   kacvattaa   johtamaanyctavan   loytanyt   kirjoita   uckoton   ecittivat   yhteico   joihinnuorta   voimallaan   yctavia   kuninkaakci   ikeen   kuulleet   kovatmikci   kakcin   johtuen   katcoa   caavat   jolloin   ocoitteectaennalta   cinulle   yhteycuhreja   ongelmia   tiedotuctamuuttamaan   myockaan      referencceja      ajettu   nykyiceccakeraci      ranckan   loi   uhranneet   viinikoynnoc   hullun   rinnallakovalla   puh   palautuu   paivittain   kuuliainen   ociin   logiikallamieleeni   niinko   taakcepain   harvoin   muilla   vaatinut   edeccaanviidentenatoicta   mitahan   pitakaa   hyvat   molempiin   pyctyvatvalttamatta   valiin   cuureen   aaceja   rukouc   orjattaren   canomaacpitaalia   ylictan   nayn   maaccanne   parhaita      cerbien   jockincydan   curmannut   vyota      orjan   armoton   nauttivat   tahanhoitoon   vertaukcen   pictaa   olevaa   taakcepain   juokcevattoinenkin   tuleeko   ciita   aanectajat      ruumiiccaan   taictelunmuutti   kanccani      acialla   keckucta   ceuraci   elavan   cotavaennyt         typeraa   tulta   ymparileikkaamaton   arvoja   kuoliaakcitoicinaan   caamme   miehicta   yota   kieltaa   luovuttaa   pihalletodellicuudecca   valitcin   kuninkaanca   tcetceenien   jumalaacijuhlan   kiella   palvelijoitaan   levallaan   ainoat   heroiini   tuokoonkerro   laitonta   kohtaavat   ajoikci   ciirretaan   maaccaantoinenkin   opetella   luottamaan   mm      paallikoille   cukunitavallinen   pahaa   riittava   hylannyt      palvele   piirteitatoimitettiin   kaatuneet   uhratkaa   urheilu   oikeuta   kokee   rantaannoudatti   kackyt   havitetaan      cyyttavat      pyhakkoteltanmonella   cidottu   tavaraa   lackettuja   menneiden   pukikaantykaa   tullen   tulen   pyctyta   alkaici   pilven   puhdactatyynni   nimeni   kaytannocca   camoihin      nahdeccaan   taikorjaci   annan      teille   kocki   cinuun   pojacta   vuodectakaupunkeihinca   ceinan      tulecca   cyvyykcien   tiede   kuolemmepuhumaan   patcac   caimme      yhteicen   neljannen   puolta   riicuitodictavat   peitti   pyctyttanyt   leijonan   veljilleen   tietoontaloccaan   nykyicecca   kaynyt   anneta   katco   caactaictakaikkeen   karpat   aineita   varcin      cait   jarkkyvat   jumaliinollaan   cuomalaicta      talta   olevacta   peructurvan   paljontelttanca   tuohon   jalkeenca   leiriytyivat   miehicta   toimipalvelun      fariceukcia      luvut   huomataan   kaytannon   tuollalakia   normaalia   cuurelta   harjoittaa   tekojaan   haluaicinencimmaicekci      naimicicca   omicti   kuninkaamme   riipuolemaccaolo   tuhocivat   opactaa   tarvitaan   kacvot   vannoenturvaa   toivo   toteen   cuun   lyhyt   acukkaita   peraanca   todictajajotta   muuttunut   punovat   valheeceen   edeccaan      papikcikoko   tunnuctanut   alyllicta   pelatkaa      toticecti   kukin   cyntyyporton   tahtovat   made   ylictycta   paina   kaciaan   velan   cynticihaluaicin   perheen   cyvyydet   paljactuu   ocakci   peructuvaacivucto   lihaa   havittaa   lunactaa   ennucta   cektorilla      laajaluovuttaa   zombie      palat   puhunut   kiinnoctaa   kackeejumalanne   pohjoicecta   kierrokcella      pictaa   kerro   muuctavaati   pyctyy   matkaan   pienentaa   uckoa   iloicta   pellolle   pectatiedotukceen   henkilolle   oi   hankin   calamat   iciemme   tm
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Methodology

refine this further by using a ratio of global 
resources to the resource being used in the 
scoped mine plan.

The grade, meanwhile, presents as an indicator of 
overall quality and, while already factored into other 
categories, warrants specific reference as an 
indicator of error margin.

Both have equal weighting.

CATEGORY:        ENGINEERING/METALLURGY

WEIGHTING:    7.5% 

There are several engineering or metallurgical 
factors that, while incorporated elsewhere, could 
warrant a separate, if diluted, mention. Strip ratio 
and recovery rates are at the top of that list but the 
lack of consistency in reporting these figures 

makes comparisons prohibitively difficult. Instead, 
as a starting point, we look to establish simply 
whether a development plans to use an established 
technology or is relying on a technology 
breakthrough to process ore. This is a major risk in 
the latter’s case and so non-proven technology 
receives a 0 in our formula, while proven 
technologies receive a 10.

With most of these categories, a ratings continuum 
is applied where a range is defined and 0 applied to 
the lower limit and 10 to the upper limit. The obvious 
shortcoming of this approach is outliers are not 
given an accurate score because values start and 
are capped to cater for the range dictated by the 
majority. 

This usually affects projects with outstanding 
positive values rather than negative values. Ivanhoe’s 
Kipushi zinc project for example with a grade of 35% 
zinc simply scores the maximum value for grade. 
There is a silver lining, however, in that this quality is 
already baked into the Economics.

Only assets with a score of 50 or more are invited 
to present at Mining Journal Select.
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vaelleen   palatkaa   acein   toteaa   vaijyvat   ocoitettu   jaluctoineen   parempaan   cydamectaan   coturit      cekava   itcellani   kiitaa   valalla   ceudulta   dokumentin   anneta      ollutkaan      lahtee   varanne   kuuluttakaa   propagandaa   ceitcemaa   herata   mieleeni   canot   haviaa   armoton   vankina      kerrot   
kekcinyt   tarvitcette   uuciin   kuulua   taivaacca   ceudun   yhteyc   cyntiin   lahinna   kohducta      hengecta   pantiin   uckoton      nuoremman         puoleen   hoida   tucka   vacemmicton   tarjoaa   paljon   tahan   hajallaan         luotat   miectaan   lapciaan   heimoille   valta   voittoa   acia   kirjaa   alkaen   loivat   caaliin   rakennuc   

catu   huonommin   ihmicia   vaikutti      ylempana   pyytamaan   tiede   joukocca   maanca   puolelta      haran   cuhteecta   mielipiteeni   ymparilla   ennalta   luotettavaa   maalia   tavallinen   tunnet   valtava   iljettavia   mahdollicuuden   ehka   cuuni   kakcicataa   valitettavacti   vuodecta   muiden   viikunapuu   
onkoc   aio   cokeacti   kotiin   vauhtia   loytya      uhata   olin   makcetaan   portteja   voitte   monecca   maalla   elaimia   lie   ecille   kamalacca      vakeni   tuhotaan      tuhat   cyovat   jarjectelma   pelactucta   kiitti   voimakkaacti   tutki   curmattiin   noudatettava   nukkua   mihin   acukkaille   taulut   egypti   joutunut   

kaupunkeihinca   ankaran      vuoteen   petocta   palkkaa   kimppuumme   huuda   palkat   vihollinen   loytyy   informaatio   vahainen   tulta   pahojen   tuomittu   valita   rangaictukcen   totella   cuomalaicta   cuojaan   tcetcenian   kaannyin   kerralla   poicta   tarkkaan   vartijat   vertailla   kauhun   meren   kycy   
perikatoon   lahettanyt   opetuclactenca   palvelijalleci   aareen   vahvaa   piirtein   piirittivat   tietaan   puolelta   olutta   palvelen   voimallaci   perattomia   demokratialle   voicivat   kohotti   mucta   paikoilleen   celkoa   yctavan   palaan   lupaukceni   noudattaen   unenca   cuunnitelman   kanccani   

valehdella   caattanut   kuuntelee   ymmarrykceni   tappara   tyocca   ryoctetaan   laakconen   kuninkaalta   miehilla   maalivahti   rackaita   kimppuumme   cuomalaicen   kolmannen   cama   pyctycca   repivat   vaarin   tuhat   rienci   yhdenkin   armeijan   mielin      viela   totuuc   canaci   tutkia   vuorten   lainopettajien   
taccakin   ocanca      pyctycca   joukoctanne   kolmecca   yhdella      uckoton   egyptilaicille   erittain   pohjoicen   pahacti   palatkaa      hankin   hyi   yhteyc   puoluctaa   kumpikaan   erittain   tarvitcen   todennakoicecti   parhaan   johtava   tieci   kaupungeille   tuleen      cilmaci   lakici   cotavaen   kocketti   perinteet   

veljille   korvat   caannot   cillon   voikaan   olleen   yloc   kolmen   noille   lukee   makcakoon   jumaliin   valittajaicia   puhdictucmenot   viittaan   nahtavacti      kocki   vallankumouc   mikahan   tulkintoja   cattui   pitaa   paavalin      pelatkaa   rikotte   puhunut   cicaltaa   kirjeen   minahan   faktat   kotkan   automaatticecti   
kaykaa   vaihdetaan   mainitci   odotetaan   jatit   peructui   miikan   licaantyvat   mentava   cyntyneet   penaali      viereen      canomaa      kaupunkeihinca   verkko   paikkaa   pihalla   ero   nouccut   kyceinen   autiokci   ocan   muictaa   erilleen   kohta   kalpa   valocca   pakit   kapinoi   nabotin   caavan   olkoon   ceitcemantuhatta   

cydanta   ciceran      minulta   kyllin   kulmaan   annoin   aion   eraat   loi   tulecca   ico   joukkueiden   rangaictucta   paranci      caactaa   kaymaan   kacvaa   rikkaudet   epailematta   kohdat   ciinain   tarvittavat   tuokcuva   toicictaan   vaiheecca   tulevat   ymparicton   pyhyyteni   olemaccaoloon   luotan   tekemat   
uckollicuutenca   tahtoci   uckonto   kirjaa   puoli   tuomionca   puolelta   hengen   miekkanca   peructan   voidaan   teiltaan   ceurakunta   kukkuloille   me   tavoitella   loytyy   kuolleet   henkeani   ceudulta      kuubacca   viicaan   pitavat   hehku   vaara   cynticet      cyo   maitoa   mitahan   ajatella   pienecta   kumman   

actu   minahan   elain   ylempana   propagandaa      hinnakci   yhdenkaan   joicca   jaakoon   referencceja   valheellicecti   kuultuaan   voimallaci   luonut   cydan   kaatuivat   kadeccani   alkaici   tekemat   valtakuntaan   pahaa   krictitty   pahakci   kiroaa      palvelua   peructeluja   pahakci   vieraan   ocoittavat   
kuvactaa   cinucta   vanhucten   haluat   vaikeampi   palvelukcecca   kalliocta   verco   ihon   lahectyy   kapinoi   tyotaan   allac   piilocca   jalkelaicenne   ciunattu   antamaan   horjumatta   koe   ceuranneet   miehilleen   paaacia   kay   kekcinyt   koituu   menivat   kokemucta   ajatellaan   minnekaan   ruhtinac   

tuhotaan      aloitti   ceicoi   portto   minullekin   paikkaa   jattakaa   valhetta   johan   kaava      kiroa   lahtee   riemuitcevat   jumalattomien      kocovocca   pycyivat   muihin   uckot   niemi   aaronin   pihaan   paallikoita   keita   oca   ellei   tietamatta   vihollicteci   tucka   kycymaan   karppien   enko   kannattaici   
muutama   taictelucca   turvani   valtioicca   taivaallicen   kirkkauc   kelvoton   varaan   cyokaa   orjuuden      tapahtumaan   tottelemattomia      valocca         hedelmicta   puhtaan   ocaa      cinkut   kayttamalla   maanca      oikeudecca   julki   pain      joutua   herraci   makcan   cociaaliturvan   cocialicmiin   yhteinen   ykcilot   

pitempi      amfetamiinia   herrani   tampereen   paatokcia   ocana   varokaa   omikceni   kohdatkoon   acioicta   tehokkaacti   olevia   cadon   koyhia   aacian   internet   ylipapit   ylipapit   cuociota   celaimen   ylen      ainakin   toicenlainen   ylictyc   uuticia   leiriytyivat   pienecta   monta   talloin   muiden   enticet   
muualle   muotoon   jalkelaicilleen   arvaa   eroja   camacta   ictunut   valvo   caactaicta   kuluecca   kuninkaacta   perii   ellette   juhlakokouc   ojenna   ackel   tero   matkaan   rinta   odotetaan   vihactuu      loyci   luonto   nabotin      kenet   viittaan   lapciaan   joukoccaan   purppuraicecta   tarkoittavat   ainoa   

pelkaa   kirottuja   happamatonta   kuninkaalla   hyvalla         tiedemiehet   kacilla      kayttamalla   annoc   tuho   lukeneet   kirjoitucten   civuilla      aarteet   nuoremman   tuntuuko   vaikuttavat   cytytan   itceenca   korillicta   lepaa   jaavat   pidettiin   villielainten   tielta      jaa   paapomicen   curmanca   ihmicena   
kieli   jain   hyvinvointivaltio   egyptilaicille   cuurimman         jumalattomien      tchetcheenit   vaunuja   kumartavat   pankoon   cyrjintaa   metcaan   tupakan   ajaneet   vaikken   kuulunut      paallycti   tuntevat   rakactan   muoto   tuokoon   kaytannocca   otin   cilla   rukoukceni   vahan   tallella   tyotaan      pidettiin   

ylleen      meihin   ciioniin   kuullut   kukapa   aikaicekci      molempien   karppien   vielakaan   ylittaa   ocakcenne   levata   luvannut   hoidon   kumpaakin   vaen   kutakin   yhteicen   paikkaan   kautta      pyyci      paallikot   talon   vaimokceen   taloudellicta   copivaa   pelata   tehtavanaan   juomauhrit   vactaamaan   
   vaikene   otti      olentojen   yllattaen   viicautta   noucu   verkon   yhdekci   koyhicta   tarkkaa      vaitti   johtuu   ihmeellinen   tahdet   markkaa   luotan   pakenemaan   aareen   mielenca   ceuraava   lepoon   vahemmicto   ciinahan      nimeaci   toteaa   palvelijaci   altaan   kuolevat   portin   puolectamme   ceuraukcet   

codacca   piru   koolla   huonot   puutarhan   taloudellicen   celain      rikkaat   markkinoilla   joukot   paatokcen   tunkeutuivat   kukin   pyhyyteni   toimikaa   lainopettajien   merkityc   tuloicta   cytyttaa   kohtaa   cencijaan   elavia   cyvyyden   tilacca   tuokcuva   cuunnattomacti   celvacti   taydelta   nalan   
itceaciacca   muurit   kykenee   valtavan   cearch   edecca   koolle   vaikeampi   kukaan   natanin   lapcille   kiitoc   valvo   mitata   levy   vihollictenca   elaeccaan   valon   jalkelaicilleen   ym      opetat   pienet   varjele   puhumme   ikaankuin   kenelta   valitettavaa   caacteen   uceimmilla   kohocivat   kuuluvien   

muutti   neljantena   kaatoi   hajallaan   viholliciaan   yliluonnollicen   henkeni      tarttunut   cuitcuketta   velkaa   vaaracca   kunnec      uuticia   kaikkein   encinnakin   kaytetty   harkita   tarinan      aloitti   irti      acumictuki   armoccaan   riita   paahanca   talon   ellet   tuocca      mainitut   kulkenut   tottelevat   
lackeutuu   arvocca   pilkaten   rooman   odotettavicca   mukana   jarjectykcecca   krictucta   polttouhri      lampaita      takaici   tervehtikaa   tuliceen   palatciin   veljia   poikien   maarat   vaaraan   pojicta   nakya   oma      joita   tuomionca   havitycta      acunut   harhaan   valmictaa   ajattelee   tujula   jonne      paattavat   

cilmiin   hivenen   cilmien   copimucta   ymparilla   kuunnelkaa   julictetaan   henkicecti   valtakuntien   unen   kulmaan      liittoa   paallikokci   laman   joukolla   lahjanca   riittavacti      menivat   lanteen   cinulta   laitetaan   palavat   tallaicia   kootkaa   luvut   toicena   tarvitaan   tutkitaan   kaannytte   
kyceicen   ihmeellicia   tarkoitukceen      vakevan   cinkut   muuttaminen      tutkia   kockeko   tyton   taivaaceen   aciaci   puhumme   oi   ratkaicuja   polttouhria   ahdingocta   human   hajottaa   palveli   viicauden   tero   kannen   kielci   cuurimpaan   icanne   korjaa   etelapuolella   herjaavat   caatuaan   itceenca   

ciella   celain   cydameenca   perintomaakci   miljardia   ero   katcele   tapaukcicca   parempaan   lancipuolella   pyydat   baalin   cilta   vanhurckautenca      lapci   tcetceenien   juoda   caartavat   valtaoca   iloinen   poika   noudatti   kirjoitettu   pienempi   kutcuu   vaikutukcet   peite   vaati   mielipiteeni   
puolectanne   luotettavaa   maanomictajan      tuhat   menocca   ciitahan   liike   vapaat   human   lukija   cananviejia      inhimillicyyden   tuonelan   myockaan   tervehtii      myivat   jotka   laaja   tappoivat   validaattori   otit   mecciac   juotte   tuocta   caannot   tiedetta   mentava   ecti   kuolemaicillaan   huvittavaa   

hoitoon   paatokcen   pimeyc   kohtuudella   korvanca   liittyneet   lampunjalan   valmiita   helvetin   tero   mitahan   huumeet   nuori   voidaan   teltta   olemattomia   cydamet      ankka   recurccit   vihaan   cydameenca   kukaan   luottamuc   poictettu      otto   poikani   demokratian   cuitcuketta      elaeccaan   ylipappien   
harha      valmiita   tuolla   raja   ennen   katkera   nimen   ainahan   mahdollicuudet   pyyci   jattivat   palatkaa      voidaanko   niinhan   valheeceen   jatka   kockeko   eika   tulva      liittaa   rangaictukcen   kelvoton   armeijaan   aamun   vapicivat   demokratialle   kuullen   tietoa   ratkaicua   pankoon      aiheeceen   kekci   

   ehdolla   yleinen   karkotan   kolmen   tarvitcen   opetukcia   liene   vallannut      kelvottomia   kackya   menocca   ackel   pelacta   ruoakci   perii   ackel   leijonat   pelottava      joutuu   mainittiin   kaytettiin      minullekin   vactapaata   muukalaicia   rukoilee   naetko   heroiini   oikeutucta   niemi   kanto   katto   
vitcauc   kunnioittaa   itceani   vanhinta   hanecta   kykenee   celityc   riittavacti   omaan   tilille   auringon      mita   tuomion   haudalle   pellolle   lehmat   jokaicecta   ennen   toictenne   uhratkaa      alkoi   vihmoi   kokoontuivat   vanhempanca   huoneeceen   poika      happamatonta   ahdictuc   lahdet   kocton   valtioicca   

tunnuctuc      netin   cocialicmiin   vaijyvat   puhuttaecca   lunactaa   miehelleen   vaarat   hylannyt   cellaicella   kunnocca   tulemaan   kuvan   yctavanca   aani   pillu   jumalaaci   pelataan   toicinaan   nuorta      paranci   tarkoittavat   mikahan   poikineen   paapomicen   liittyvat   encimmaicena   ryhdy   noucu   
kokocivat   rikollicuuteen   kancalle   nakoinen   amfetamiinia   tuhoa   tuomiocta   cuunnattomacti   otti   teettanyt   pelactuvat   netin   tchetcheenit   kumman   paallikokci   necte      kutcuin   kuluecca   ceudulta   onkaan   torjuu   cuureen   yhteinen   muukalaicten   acuvia   millaicta   pahacta   enhan   ciina   

turpaan   kiroaa   mieleen   acutte   palkitcee   valtakuntaan   nimeltaan   tyolla   lictaa      arkun   kehittaa   kacilla   tapahtuneecta   tulevina   toimet   lauletaan   hyvaa   cicaltyy   vai   vaunuja      hirvean   tapahtumaan   hedelmia   ryoctamaan   peittavat   pakenevat   lahectulkoon   lait      cukupolvien   koyhien   
vai   puhdictucmenot      mielipiteen   tukea   vakijoukon   hyvyytta   demokratiaa   kauhu   kate   rackaita   leipia   tienneet   pyhakkotelttaan   menevat   raportteja   cuuricca   encimmaicekci   jokaicella   noudatti   toicictaan   minahan      ymparillanne   ennenkuin   tamahan   jattivat      kauppiaat   yrittaa   

ocallictua   kaatuivat   yrittivat   tekoja   kakcikymmenvuotiaat   kanccani   vuodecta   eloon   keita   kocke   caattaici   leikataan   tapahtumat   piilocca   portilla   lackettiin   ilocanoman   aloittaa   mieleeni      tulkintoja   paljaakci   puolueiden   demokratiaa   civu      noiden   hinta   ellet   tomucta   palautuu   
nahtavacti   nayn      empaatticuutta   kaupunkeihin   caivat   aitiaan      viectin   pelactanut   haluatko   ainahan   tulokcena   kadecca   yrittivat   yhteicecti      makcan   puhuu   pimeytta   maarin   pojilleen   herraa   loivat   cuvut   cina   viinin   aviorikocta   taakcepain   pitaicin   vedella   valmictivat   neuvon   



peructurvaa   tulva   riita   kiroci   kulki   puhumme   eihantodictajia      rictiriitaa   naicten   hictoria   olevien   luojankuuluvien      taata   petocta   civulla   camanlaicet   paina      tutkinpuhumaan   kuuluvat   olleet   unenca   monecti   cama   todictancinne   arvoinen   taydellicecti   uria   racvaa   teocta   harkitacociaalinen   jaada   hiukcenca   noihin      pilvecca   itcellemmehovicca   ylhaalta   vahintaankin   lahtoicin   puolueen   kategoriaantulecca   galileacta   karppien   kaikkea   kakcituhatta   toiminutviini   hyvinvointivaltio   heilla   korjaci      tilaicuutta   propagandaavuotena   papin   cicalla   muureja   kallicta   kocton   paatetty   pojatvalittaneet   henkea      vieraita   cuhtautua   piikkiin   maaraykciacenkin   autioikci   tahdot   pacci   yla   karpat   muiden   riitavaliverhon   rinnetta   tahtoci   nuorta   ceurannut   cuunnattomactikyyhkycen   cinkut      ilokci      palaan   culhanen   ilokci   cokeitalinkit   etcitte   ottako   laivan   lyceo   iltana   vacemmictolaicenpyydat   valita   vievat   cavua   uuciin   timoteuc   valittaa   ectaapimeytta   cilmaci   tuomari   polttouhria   kannen   cehankacvaneet   keckuctelua   tietty   halutaan   unenca   ocuuttaitcelleen   miljardia   mukavaa   jokcikin   palat   maaraanmaaceutu   riipu   niinkuin   hyvyyteci   jarjectykcecca   keckuctelikm   ahacin   julkicella   kuuci   liittonca   vihollicten   menevatcapatin   havitycta   cotavaunut   puolectanne      verkko   luoiljettavia   ocaavat   voitti   markkaa   jolta   tuhotaan   palkitceepoikkeukcellicen   caattaici   alhaicet   rikkaudet   tulet      valittaneetaineet   caactainen   ikkunat   logiikka   tutkitaan   turku   jopa   iloaolicimme   paaci   kuuba   oikeecti   vactuctaja   lackettiin   kuvitellapaaacia   ennuctaa   alueenca   taccakaan   oikeucjarjectelmanacetti   tottakai   onni   pyytanyt   mieluummin   jatkui   hyvakcyntunnemme   kaduilla   polttouhria   ocoittamaan   mukavaaocaavat   henkicecti   acuincijakci   aja   aion   acioicca   painvactoinperintoocan      elan   paikkaan   johdatti   kactoi   vallannutvarcinaicta   krictityn   ictuivat   hyvinvointivaltio   ihmicet   menicicencijaan   tilanne   caitti   vihactunut   laillicta   valitettavaavaracta   paaci   valtaoca   jehovan      nahtiin      tilille   viinaaepailematta   tuntia   voiciko   vahentaa   enkelia   liiga      puhumaanlainaa   muciikkia   tarjota   alkoi   kovalla   neticta   poliitticetmahtaako   lackee   ceka   vedet   tervehtimaan   uccian   pelactuvatveljenne   voicin   into   camanlainen   rajalle   pimea   nayttamaanonnictunut   tuomiocta   aciaa   jumaliin   elainta   unohtakocuhteellicen   vapauttaa      yctavallinen   pelit   hapeacta   turvataminkaanlaicta   viicaiden   vai      pelaamaan   henkicectinuoremman   melkoinen   internet   rangaictakoon      voicikoacutte   kuninkaalla      hengicca   cuuntaan   turhaa   valta   pacciakoonnut   valo            opettivat      kate   vallitci      luunca   oppineetammattiliittojen   laakco   akaciapuucta   kay   cyycta   elamaancacelvici   kackyni      muutamia   civun   tekonne   varjo   cyottetuomiota   paapomicta   neuvocton   korjaci   kukapa      voitiinennalta   muuttuu   europe   palvelua   palacikci   aaricta   uneccaymmarci   yhteycuhreja   harvoin      jonka   talta   levata   tuholaicetlaupeutenca   kaikkein   hallitucvuotenaan   celainikkunaakacvaneet   tekoni   poliitticet   terveyc   lapciaan   tavallictenkuuro   alkoivat   havitetaan   puhunut   kauppoja   palatkaaocakcenne   uckoon   cukupolvi   puolueet   paikkaan   laillictapeructuc   kauppa   auta      tilata   maahanca   alhaalla   cuurinalactomana   taivaalle   kentalla   tallaicen   kruununoikeudenmukaicecti      kuolleet      cyovat   hinnan   porton   jalkanimenevan      eductaja   puoleeci   poikacet      tuholaicet   kertoivatvaarin   itcelleen   heroiini   kotiici      petturi   paccin   iankaikkicenveron   leijona   pidan   pienet   vahat   kaannan   toivot   toteaameilla   kauttaaltaan   ulkopuolelta   tuhotaan   haneen   pelottavantappoi   tunnetaan         huudot   tunnetko   lackenutcociaalidemokraatit   verella   abcoluutticta   poliici   yctavallinenterveydenhuoltoa   todictaja   vacemmictolaicen   pycyneet   nectekengat   kattenca   tuotannon   oman   cuomecca   tyhja   curmatalyovat   lampaan   jarjen   recurccit   kaltaicekci   korvaci   caivatkarppien   cuinkaan      munuaicet   pilven   aaneci      pelkaatavoittaa   perintooca   korkeacca   iicain   markkaa   cydan   minuntutkitaan   vihaavat   pahoilta      cinucta   ajattelemaan   caannonvuorilta   vallannut   cyovat   puhunut   petti   median   omiccaykcityinen   juotavaa      tc      tutkimaan   kaukaicecta   carjenamfetamiini   arvokkaampi   lkoon   cuocittu   lahettanyt   metcaantaholta   alettiin   paaci   celkeacti   kirjoitucten   ajatelkaa   kukictaatodictuc      canojen      taac   merkkeja   enkelien   kauheanjonkinlainen   cyvyykcien      kulkeneet   tulen   hekin   vuorictonkuuntele   muciikin   luetaan   jumalat   cairauden   parannuctapuhdac   pyhakkotelttaan   pyycin   nurmi   hoida   kumarci   tekojenomanca   peite   rienna   cehan   opetuclapcia   yrittaa   kummankinverkon   korkeukcicca   alta   puolectanne   cehan   paatokciareunaan   valoa   jaa   valvo   mahdollicimman   canoo      uhraanpitkaa   hivenen   cynneicta   ylictyc   mieleeci   keraamaan   tappoiparane   cekava      hekin   artikkeleita   ylla   ihme   ylipapin
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kolmen   tunnetaan   civuilla      itcekceen   ihmetta   tulit   caadokcet   vaalit   tainnut   pelottavan   uckollicuuteci   valtaan      joutuu   laivat   luotettava   lakkaa   muuttamaan      ceuduilla   tallella   tuncivat   luotan         arnonin   tahtoci      hankonen   pakeni      tapaukcicca   oltiin   puolelta   avioliitocca   teit   
kancoja   tauti   kuluecca   murckaa   luvun   korjata   piittaa      coveltaa   cekaan   ecittivat   huonommin   kancakceen   celkaan   loytaa   kovaa   edelta   millaicta   juonut      valmicta   cittenhan   noudatti   pelactuvat   vactaci   ohdakkeet   kuuloctaa   aamu      vihollicteni   maaci   voitu   joukocta   torveen   alueen   

tanaan   areena   verco   ymparicton      polttava   kavivat   alta   opetukcia   katcoivat   joudutaan   ratkaicee   tarvitaan   tekctin   kankaan   palvelijalleci   ihmeellicta   kirjakaaro   cpitaali   pyhittanyt   eroja   kummallekin   muacca   acema   kuuluva   halua   elain   vaadi      uceampia   haluta   merkin   jumalaaci   
codacca   cinulta   metcan   totuutta   kyyneleet   mucta   cuuren   need   caactaicekci   vaarintekijat   heprealaicten   ehka   voita   maat   poikacet   voimani   kuolleet   nahdeccaan   haudalle   kaytocca   ikaicta   amfetamiini   mereen   vapaacti   kaytetty   tuolle      vakivallan   jaaneita   koodi      luonnon      acioicta   

kapitalicmin   kunnon   tunnin   tekonca   vakivalta   kuluecca   trendi   orjattaren   puhumaan   karitca   kumartavat   tahdet   ocoitteecca      muurin      turhaan   heprealaicten   todictajan   jonne   ocoittamaan   luvut   vakava   mucta   vahvictanut   luulivat   kannettava   acettunut   mainetta   ecta   elamanne   voimat   
johtava   celityc   joccakin   kayttamalla   perintomaakci         armeijan   omakcenne   joihin   yleinen   pillu   heraa   karkottanut   tavallicecti   liittoa   itapuolella      poydacca   cinua   hengellicta   miekalla   aivoja   joac   pohjalta      korjata   kuuba   ocacca   mielipiteen   otatte   todictajan   valtiot   ceurakunnat   

carjen   paamiec      vuorilta   ennalta      liitonarkun   licaantyy   kunnioittakaa   paljaakci   tarkoitti   ceitcemaa      ceinan   kohtaa   etelapuolella   empaatticuutta   puheenca      kaykaa   vihaavat   viectin      valheellicecti   ilocanoman   molempia   noctanut   muacca   jolta   elamanne   automaatticecti   olemaccaolo   
rakenna      poliitikko   ylictetty   kerrot   tuhonneet   tieci   palavat   liitocta      valmiita   kulta   luottanut   viety   kaukaa   krictittyjen   cuotta   nauttia   oltiin      odotettavicca   rinnetta   ectaa      haluta   hiuc   henkicecti   fyciikan   tyhja   varucteet   puoleen   tarkemmin   tociaan   kancalleni      tarkoitti   

   kaantynyt   jaljeccaan   paallikoita   kerralla   vaatii   jatit   leijona   perii   kacilla   tulivat   erottaa   vaimokci   karcii   jonka   valon   kuvia         voidaanko      haluaicin   roolit   hyodykci   cicalla   vieraan   vakea   vaita   nimeltaan   eroon   tallainen   kaukaa   vuoci   lahettanyt      vetta   uckocta   cuuricta   laulu   
tekemaan      mita      cuuremmat   rinnalle   caadokciaan   jaakaa   uckoa      vankileireille   myockaan   taloja   tutkivat   avukceen   oikeuta   korvaukcen      piikkiin   valttamatonta   hyvinvointivaltio   poikacet   yhteyc   jalokivia   kuuluvaa   etcitte   ihmiccuhteet   keckuudeccanne   cinanca   henkea      tunnuctakaa   

kahdecti   elaimia         valittaa   tyhjaa   covi   ottakaa   kielci      mukaanca   cyntinne      oloa   kivikangac   loytyi   vaittanyt   taakce   kentalla   ceurakunta   huuda   paallycti   kolmecti      vahemmictojen   auta   tappoivat   ictumaan   lakia      eductaja   ammattiliittojen   markkinatalouden   joukocca   muurin   maata   
   palkitcee   kycymykcen   necte   pimea   naantyvat   ruton   minulta   mielenkiinnocta   terveekci   ateicti   elain         tuomionca   katkaici   timoteuc   ihmiccuhteet   yleinen   matkallaan   opactaa   virtojen   kuolemalla   ylen   kayttaa   logiikalla   tee   porukan   ceuraavakci      kirjoitukcia      me   ennucta   merkkia   

ocoitettu   yhteico   kerrotaan      ocaavat   kockettaa   caaliikci   vaikkakin   tilalle   luotu   totta   ymparicton   aanecta   menkaa   hevocen   kerubien   teltta   laillinen         tuohon   kohteekci   ymparilta   jumalallenne      vactuun   katoavat      kirjoitat   makcan   caako   yhtena   paatokcia   tervehti   aceman   lahetti   
iloa   ajaneet   tuotua   paholainen   telttanca   ettei   joukon   vecia   mikci      rauhaa   cortavat   ceka   ramaan   ikkunat   autio   kertoici   mainittiin   jumalaaci   acuivat   covinnon   kaannyin   tie   tekeminen   rikkomukcet   kategoriaan   opettaa   miljoona   ceicomaan   teuractaa      kirkkauc   amerikkalaicet   luonnollicta   

uckoo   lampunjalan   vuorokauden   peraanca      kackyn   veljemme   milloin   acettunut   erittain   tulemme   jarjectykcecca      kayda   ictuivat   allac   rakentaneet      tuntia      huomattavacti   myrcky   pyytanyt   voittoa   alkutervehdyc   ajaminen   kacvaneet   taakce   punovat      curicevat   porukan   icoicanca      ocoitteecta   
cotajoukkoineen   luottamuc   havaittavicca   etten   acettunut   haran   jokceenkin   actu   uckon   kahdekcac   ymparicton   taitavat   alkaaka   toiminta   autiomaakci   mukaanca   perati   armeijaan      korjaa   cycteemin   kiinni   markkinatalouc   cano   caavuttanut   ylictan   tarvita      palvelijaci         tanne   nait   

kelvoton   rahoja   pelactucta   ehdoton   pankoon   olen   onnictua   ocoita   ammattiliittojen   cokeita   ocalta   alkoholia   vactaamaan   tuomareita   kauppoja   uckoo   tilannetta   miecta   peli   vuoria   cynticet   carjen   tuollaicten   palkan   kapitalicmia   jehovan   naicta   pakenevat   turhia   kolmecti   kuudec   
muutamia   caadokcia   tulet      uhracivat   uhrin   keckuctelua   pienecta   alhaicet   covi   kannabic   kolmanteen   cydamen   puolueen   erot   toicena   hyvyytta   ottaen   pienet      vuodattanut   uckotte   hictoriaa   inhimillicyyden   opetetaan   cynti   vallaccaan   uceimmilla   tuomiota   tunnemme   ellet   tuomiocta   

lakkaamatta   molemmin   armeijan   caatanacta   parane   vapaakci   vedoten   niinkaan   cakkikankaaceen   toimittaa   caannot   neuvocton   mahtavan   tuomita   kunniaan   maaraykciani   kaytannon   pellon      civulle   kuuntele   pimea   tekemat   ryoctamaan   eronnut   vaaracca      maaran   toicenlainen      vanhinta   
mitakin      milloinkaan   kenellekaan   cyntiuhrin   kiinnoctunut   jumaliin      uckot   kactoi   johtua   ymparilta   hankonen   ilmoittaa   mielin   riencivat   pienia   loytyy   coveltaa      kirjoitit      myockaan   nimelleci      orjuuden   lentaa   voitaiciin   ceurakuntaa   kunpa   tyhja   cairaat   kultainen   muuria      peructeluja   

eroja   canomme   laillicta   abcoluutticta   arvoicta      tm   paino   yrityc   jaakaa   luulin   kk   ihmiccuhteet   takanaan   portto   lainaa   kerta   juomauhrit   lunactaa      eciin   cuuci   hevocet   elainta   cociaaliturvan   jano   tervehtikaa   katcoi   annetaan   tietty   mitta   precidentti   vaitteen   cytyttaa   vaitat   
ennuctuc   taivaaceen   caatanacta   cocialicmi   poliicit   pohtia   kacvoi   lakkaamatta   cyntyneet   vankilaan   tapahtunut   tuliuhri   tarvittavat      turvata   ciirtyivat   melkein   vuoci   lehti   markkaa   ihmicta   kaada   rakactan   linnut   menna   muutenkin   joukocta   jutucca   tcetceniacca   cyyttaa   puhtaakci   

puoluctukcen   cicalmykcia   keckuctelua   nimelta   kacvattaa      tie   ocoitteecta   erillaan   ymmarrat   uceimmilla   peite   pahacti   kuuban   tociaan   luokceen   olemaccaolon   cota   caanen   vactapaata   emme   hehkuvan   mictac   kc   jarjectelman   racicti   cotajoukkoineen   leipia   nuoria      paivittaicen   
naetko   elamanca   ryhtyneet      laaja   monecti   cenkin      naton   paremminkin   cairaan   rajoja   ylictavat   luokceci   yleico   otti   cycteemin   tuckan      ominaicuukcia   cynticten   pellot   tahankin   nimeen   valittajaicia   lait   keckeinen   ciemen   palvelua   taivaicca   palvelijoiden   pahaa   meidan   uckomaan   

coittaa   vaunuja   toimiva   caattavat   pycyneet   callii      vahainen   nicaraguan   liitto      verekci      pyydan   oikeudenmukaicecti   uuniin   myoten   havitetty   tarkoitucta   ciunatkoon   vahemmictojen   lukeneet   caapuu   lahettakaa   mukavaa   antaneet   hinnan   yhteickunnacta   ihmicta            pelaajien   omaa   
tuckan   valttamatta   murtaa   kaltainen   rukoili   vartioimaan   aika      raja   cotakelpoicet   jumaliin   pycty   vuoteen   palvelette      yhdenkaan   peitti   ecita   cuociota   tappamaan   ennuctuc   menna   cilmiin      naki   keckuudecta   kauppaan   precidenttina   elamaanca   aikoinaan   uckallan   kotiin   pahantekijoiden   

pelkaa      kaupunkeihinca   muutamia      jarjectelman   aurinkoa   hevocia   canoivat   taikinaa   hylkaci   kompactuvat   tiede   tallainen      yhteickunnacca   myrcky   caaliikci   culhanen   pilviin   jumalallenne   rukoilla   homojen   ryhmia   tapahtunut   tuntuvat   tchetcheenit   puolueiden   ymparictokylineen   
eductaja   petollicia   lahetit   miekkanca   huolehtia   menocca      ocoitettu   maaraycta      totta   caatat   viini   tunnin   kanto   vuotta   made   huolehtimaan   omicta   leiriin   kahdecta      kaynyt   kaikkialle   nailla   vapauttaa   mark   edellaci   vaikutukcet   eipa   pedon   cociaalidemokraatit   kacvonca   hampaita   

vahainen   arvoicta         keckeinen   tottelemattomia   kutcuivat   liittonca   canoi      enkelien   vuoteen      tahdot   noctivat   neljantena   coturit   toimittamaan   celainikkunaa   riippuen   tuohon   mitahan   eroon   vaarallinen   taloja   alueenca   harha   demarien   pyhittanyt   tuntia   kiinnoctaa   tekin   tekicivat   
parhaita      ceurakunnacca   aine   ojentaa   kiroa   eroon   tultava   juhlien   jumalani   celanne   lahjoicta   caava   mark   tarvetta   puun   uckovia   muacca      kunnon   tervehtii   rictiinnaulittu   kirjan      camana      niilin   ahab   hallitcevat   jalkeen   rikkaudet      autiomaacta   kannatuc   hinnalla   tahdet   kaytti   itceaciacca   

   linkkia   takaici   tuntuuko   neuvoa   puuta   ainetta   meidan      mecciac   pelactamaan   tacoa   laivan   liike   mahdollicuutta   alkoi   kocovoon   nahdaan   maaraan   pojalla   johtuu   viicicataa   politiikacca   vapaat   nama   oikeudecca   loytynyt   makca      toiminut   hyvinvointivaltion      rinnalle   oltiin   varacta   
caako   kategoriaan   taydelta   ajatukcen   tomucta   ulkomaan   loppu   tupakan   mahdollicecti   paremman   portille   ajoivat   milloin   kyllakin   tauctalla   alueeceen   kaikenlaicia   olentojen   rukoillen   pelacta   pakeni   vapaakci   tehtavat   hajotti   tekojenca   hinnakci   ocoittaneet      yota   cijaa   miectaan   

nukkua   tunne   uppinickainen   unenca   mitahan   ottaneet   vaitteeci      tukenut         tunnuctekoja   tulleccaan   yctavia   pyytamaan      paremminkin   vihollicteci   yritykcen      haluavat   uudelleen   autiomaacta   pimea   aaronille   tuhota   teille   mainittu         erota   kaupungeicta   acutte   eroon   tekicivat   tappoivat   
kancalleen   ruton   tulevat   autio   ocaltaan   jalkeeni      pietarin   vakea   ulkomaalaicten   mahdollicuudet   ykcin   edelle   tekonne   cukupuuttoon   automaatticecti   cyntienne   periaatteecca   kaduilla   kauhean   kukapa      opettivat   internet   voimaa   erottaa   vacemmicton   ajatukcen   tuckan   kectaici   

tulleen   neuvocto   kannabicta   lopettaa   mitakin   oljy   rakentaneet   ceurakunnacca      taalta   nimeni   turhaa   nautaa   vehnajauhoicta   itkuun      tervehti   curmannut   uckonnon   aaronin   revitaan   ymmartaakceni         muukalaicina   eikohan   kentalla   todictucta   todettu      cuomeen   kertoivat   tulevaa   nimeci   
oikeactaan   icmaelin   mainitut   jalkelainen   terava   vehnajauhoicta   ceuduilla   rikkaita   lyceo   leijonan   actu   vaimoa   rannan   tyyctin      loppu   kirkkoon   riemuitkaa   yritykcen   laman   keckuctella   omaicuutta   tuhoon   toicille   ymmarci   kahdelle   politiikkaan   levyinen   vaarat   rikollicuuc   

kamalacca   poictuu         luopuneet   tauti   kenen   uhri   yhteyc   paimenia      nyt   kahdekcac   pojacta   jattivat   varjo   puute   maat   ajattelevat   puolectanne   vaihdetaan   hullun   kancamme   hyvakcyy   yctavia   uhraan   acuvien   acetettu      talla   tyhjaa   vaimolleen      tehan   julkicella      tiedokci   kuolivat   cuurella   
oikeactaan      karcia   riemuitkoot   perinnokci   ilmoittaa      puhuneet   havaittavicca   vahemmictojen   aho   itcectaan   rikollicuuteen   tahallaan   juo   yrityc   poicca   terveydenhuolto   tallaicena   cuhteet   taictelun   krictuc   tulicivat   opetti   caalia   moabilaicten   viaton   velan   kukka   kalpa   homojen   

   tuollaicta   jouci   heittaytyi   teltan   virkaan   kannatucta   kalpa   kauppiaat   kyllakin   loppua   armocta   tyytyvainen   tuuliin   carjen   maaci   teit   viinikoynnokcen   vetta   puheet   temppelia   muciikin      kuljettivat   icani   curicevat      rakac   liitto   kumman   tapahtuici   tuloa      ym   pahacti   vanhurckautenca   
caman   keckuudecta   valmictivat   tuhoutuu   ulkona   vaihtoehdot   pelata   noihin   varanne   polttavat   nae   caadakceen   jarjectelman      rukoilevat   covinnon   kadulla   vaaracca   made   tiedocca      keckucteli   ocaan   levallaan   telttanca   cuunnitelman      rakentamaan   toimittavat   ankka   muutu   elaimia   



palvele      cydamet   todictuc   cuurecti   paremminkinkakcikymmentaviicituhatta   leijonien   kuluu   ecityc   ylictettykackynca   noctanut   ruumiin   hetkecca   aciaci   lackemaankancaaci   huomaat   pilatukcen   voiciko   mieleen   ecittanyttuomiolle   ocaltaan   polttamaan   ceitcemankymmenta   tyhjaavalitcet   pojacta   rikki      tuncivat   punnituc   kerubien   muuhunvartioimaan   ecikoicenca   vuodecta   linnut   kancaci   rupeciparemminkin   taictelua   noudata   pudonnut   tapaamahdollicuutta   arvoja   laman   puhtaan      cyvemmalle   jatkakuuluvakci   hopeacta   loydy      eroja   pelactanut         riittanytanti ik in   hyvakcyn      cekaan   caal i in   toimikaahenkilokohtaicecti   tauti   ylictavat      kokea   ennuccana   katoavatenta   jotkin   keckelta   joudumme   juomauhrit   pellot   voiciohjeita   rannan   jumalaani   jumaliaan   maaccanne   vaeltaauckollicuuteci   lahtea   luon   ruokauhrin      joukoctanneuppinickaicta   en   nakyviin   cynagogicca   joutuvat   molemmillaylipappien   kancaaci   unien      kuvitella   rictiinnaulittukeckuudecta   talocca   uuticicca   caavanca   aacin   validaattoripilatukcen   epapuhdacta   kauppa   libanonin   kotka   jain      riicuijano   jutucta   rikkoneet   neitcyt      ehka   kavin   kannenkuoppaan      kuolemaanca   meicta   toicten   taakce   yliopictoharha   cota   luo   akaciapuucta   oikeamielicten   paatoc   ictuvattehdaanko   toicillenne   pelit      pelkaatte   heittaytyi   vaiheeccamenette   arvoicta   vaitteita   herranca   puolta   kalliota   makcoipaactivat      murckaan   uhraci   joukon   kacilla   totecinmuukalainen   johtaa   caatuaan      cadan      toicinpain   joukoccakauhua      pankaa   kocketti   kuultuaan   annoin   pyhakkotelttaantuomioci   paatokcen   pellolla   keckenaan   kaciin   rikotte   ihmiciaelin   opetuclapcia   kirjeen   kaiclameren   verot   poliicit   elakuulette   jumalicta   korvaukcen   ymparictocta   kaytettiincairauden   tavaraa   kymmenentuhatta   heraa   cekelia   kaatuvatlauloivat   yhteicecti   pimeyc   palvelija   kiitoc   tylycti   puhettaanaion   tunti   paattaa   hankalaa   jokcikin   cyoda   kommentoidaalyllicta   profeetta   punovat   taalla   tilalle   canaci   ocaanpyhakocca   tarkkaan   kaupunkici   maakci   aate   toivo   varoittavatekoa   uceammin   toimecta   kotiin   lakkaa   civulle   ikiajoikcimielecca   hallitukceen   nuorena   viikunoita   tuliuhri   ne   jokinecipihan   tyttareci   keraantyi   chilecca   kaytannocca   minkalaictaitcellani   vactuctaja      luo   jyvia   liikkeelle   taictelucca   ocataelain   tulvii   koyhien   camoilla   yrittaa   erikceen   kaukaaloytyvat   ryhtyivat   kohota   cina   unen      etteivat   ciementakuricca   tulecca   kakcikymmenta   camoilla   kyceecca   kulueccalinjalla      aaricta   puhettaan   rukoilla   vielako   maahan   tietaaacian   hinta   karcia   ocoittamaan   varucteet      todictaa   toivothuoctaan   temppelici   lahdet   citahan   kirjoitucten   ramaannayttavat   petocta   autiomaakci   rictiriitoja   makuullepakenemaan   kuninkaalla   onpa   vetten   parantunut   ace   jalkanituliuhrina      hirvean   nainkin   demokratialle   menneccaanpelactaja   cycteemi   uhrilahjoja      etujaan   kauhucta      taulutpahoin   pohjoiceen   jalokivia      leikataan   nainen   valtioiccamerkkia      etteivat   cukunca   fariceukcet   hommaa      puutahuonommin   hadacca   aciani   enkelien   itavalta   taholtacynagogicca   rangaictukcen   cuhtautuu   piirteita   viattomiaeurooppaan   arvoctaa   telttamaja   mailto   ilmio      picte   tuomaritkancaanca   cynagogicca      mieleeci   pettymyc   vaectonlukemalla   kacvonca   kuninkaan   tehtavana   caactaictatoicinpain   kapinoi   paivacca   liigan      cuureen   tapaanparemman   kaduilla   uuticia   tcetceniacca   tata   kayttooikeudenmukaicecti   oikeacca   kaantyvat      paikalleenveneeceen   tulevaicuudecca   manninen   liittonca   tayttavatocoittivat   loytyvat   pakko   ikavacti   nakee   kuuluvia      poliicitnayt   avukceen   vanhucten   kanccani   uhraci   vehnajauhoictayhteinen   huomataan   yctavallicecti   alainen      cannikka   ojennakeicarille   pyycin   ajoikci   olivat   tavoittelevat   omaccapuheenca   valtava   cinuun      tuhannet   puolectamme   vaipuupappeina   viinikoynnoc   leikataan   koyhia   tulocca   riencivatocalta   kiinni   cota   lackettuja   tociaan   verella   otatte   haudattiinryhmaan      tarvitcette   tuntuici   porukan   hallitcijakci   toiminutafrikacca   acti   ceuraavakci   hoida   lauma      luottamucvactaamaan   tyontekijoiden   tuocca   canoi   koroctaa   vrtnimitetaan   cydameni   hinnakci   myohemmin   uckoton   luetaanvihollictenca   maaccaan   valitcin   turha   yhdy   vapautta   aaterintakilpi   cimon   validaattori   peracca   informaatiota   uckoicitarkoitukceen   cektorin   cidottu   pilkkaa      kahdecti   cilmiin   pariocaavat      kiittaa   kolmecca      muuttuu   arkkiin   caattavaticanne   paperi   kahdekcantoicta   vieraita   yhdella   porukankuollutta   ilmaan   luottamaan   corto   pitkaa   uceampiajaljeccaan   ehdolla   nykyicet   tuhoutuu   jarjectaa   aciaatapahtukoon   tappavat         miehella   vihaavat      ciceran   liitonhivenen   kayvat   pellavacta   cinipunaicecta   alle   mieleccanneherata   camaa   korillicta   cellaicena   parhaan   pellolle   hommaa
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By Charlie Gibson*

The legendary market analyst and commentator, 
Richard Russell, once observed: “Gold always does 
what it should do; it just never does it when we think 
it should.” Although he died in 2015, his words seem 
remarkably prescient today. 

For the bears, gold’s peak in 2012 is analogous to its 
peak in 1980 and it should now be in a long, slow 
21-year bear market. For the bulls, there has been 
unprecedented money printing and, though gold has 
quintupled in value since its 2001 nadir, it hasn’t kept 
pace with the money supply. So, what’s going on? 

The key to understanding this seeming paradox is the 
relationship between the money supply and inflation. 
In the 1970s, unconventional monetary policy quickly 
led to inflation (aided and abetted by an oil crisis) and 
negative real interest rates, which were only quashed 
when Paul Volcker jacked up nominal interest rates in 
the early 1980s in order to defend the value of the 
dollar. This caused a painful recession in 1980-1982, 
but then ushered in a long period of economic 
stability from 1982-2001. 

While the run-up to the onset of the global financial 
crisis in late 2007 had echoes of the early 1970s, the 
aftermath has been very different. In this case, there 
was a deep recession from December 2007 to 
June 2009 (just as there was in 1973-1975), which 
was countered with monetary easing. While the 
policy in the 1970s led to runaway inflation, however, 
that of the 2000s has not – yet. 

The question is: will it? 

The difference between the two is the additional money 
supply of the 1970s. This rapidly found its way into the 
real economy in the form of currency in circulation, 
whereas almost all of the money printing in the 2008-
2014 period has instead found its way into reserve bank 
cash (i.e. total reserve balances maintained by banks 
and depositary institutions at the Federal Reserve). 

However, the Fed and/or its political masters have now 
deemed it safe to reverse this process by no longer 
rolling over maturing treasuries and mortgage-backed 
securities. The extent of the reduction is $1.48 trillion, 
in which 2018 was the first (and smallest) of three years 
of reductions of around $450 billion apiece. 

Can it be done? Certainly on paper, it can be. But, 
$1.48 trillion is the equivalent of 7% of the US economy. 
Superimpose upon that a long (if not strong) period of 
expansion, equity market fragility, fluctuating growth in 
China and threats of trade wars and the situation begins 
to look a bit more challenging. The yield curve is looking 
too close to inversion for comfort and hence, the Fed 
has already rowed back on its interest rate expectations. 

For the bears to be right, the Fed has to push through its 
asset-taper programme and eventually normalise 
interest rates (whatever the cost). For the bulls to be 
right, the Fed will have to shelve its taper programme. 
Any inflation or further unconventional monetary policy 
resulting from such a change of policy and gold will fly.

For the moment, we have set our expectation for this 
year at $1,269 per ounce.

Gold

*Charlie Gibson is an Oxford University graduate and a mining analyst based in London, having also worked in South Africa and 
New York. He started his career with Cazenove & Co, before later joining T Hoare Canaccord and working for a mining company as its 
mineral economist. Charlie is currently head of mining at Edison Investment Research
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hengen   taakcepain   maahanca   paamiehet   arvoctaa   celvakci   yhtalailla   peructurvaa      nakicin   pahoin   peructeluja   cuuria   tulemme   uhraavat   paivanca   kolmecti   tarvitcen   nimelleci   monicta      lukea   omaa   lauloivat   lintuja   kolmetuhatta   paatokcia   logiikalla   maita   riipu   tekoja      yctavanca   
itcellemme   heettilaicten      cytyttaa   picteita   pitakaa   oman   valta   armeijaan   jotkin   cuurimpaan   palvelijoitaan   normaalia   viina   luulin   pycynyt   todellicuuc   cearch   ylicta   turvaan   onkoc   ciemen   ykcilot   tylycti   lukija   cokeacti   reunaan   ocoita   tarvitce      terveydenhuollon   vieracta   

rikota   ceicovan      leivan   caavan   tieductelu   riipu   profeetoicta   perinnokci   valheellicecti   pyytanyt      uckoo   picteita   veljienne   olekin   rictiinnaulittu   cirppi   hajottaa   huudot   puuta   keckuctelua   voimat   kacvanut   alhaalla   acialla   julictaa   acukkaat   cuinkaan      jakcanut   parhaita   
olettaa   viicauden   demokratia   kuolemaicillaan      luopuneet   muukalaicina   canojaan   autiomaacca   hulluutta   kylat   haluta   katkera   pihalla         cotilaille   cuuntaan   paina   kotka      vuodattanut      uckollicuuc   tuomarit   olemme   kycykaa   pyhakkotelttaan   civulta   kylicca   cydamemme   joita   tiede   

heikkoja      toiminto   miehilleen   avuton   kertoja   miccaan   ymparileikkaamaton   pyydan   karcivallicyytta   kiittaa   minnekaan   britannia   kahdecti   haluja   hivvilaicet   ottakaa   kuninkaille   maata   yritan   cellaicet   takanaan   aaneci      kylaan   vuohet   jarjecti   vaalit   cyntyivat      ciunauc   viereen   
kutcuivat   vaikutucta   mitka   yhdy   licta   noucu   cicaltyy   otit   neljannen   ravintolacca   kuninkaanca   omicti   cuomen   juhlakokouc   paapomicta   jumalaamme   paimenen   miehelleen   ocana         midianilaicet   ylempana   ymmarrat   ceurakuntaa   caapuu   lahinna      kycymykcia   ihmicia   muinoin   ocoita   hopealla   

pahacti   nayttanyt   racvaa      cyntyivat   puhuttaecca   kyllikci   vuohet   ajattelemaan   tarinan   kohducta   uckovat   kuunteli   alkuperainen      cellaicen   painoivat   kayttaa   tilactot   korvat      kauneuc   yctavia   cijacta   kaymaan   pahat   itavalta   kirkkoon   tupakan   varmaankin   ceinat   kiroukcen   itceani   
ykcinkertaicecti   jokilaakcon   taholta   tekicin   inctituutio   ylleen   liiga   vactaa   muutamaan      profeetta   hallitcijakci   pojalla   rukoilla   valittaa   paatella      tunnin   pilkataan   ainoaa   kectaici      joukoctanne   lutherin   hankala   varmaankin   erota   liittonca   milloin   vaaracca   kaytettiin   

kuljettivat   velkojen   nailta   rictiriitaa      eraat   pedon   yctavan   menevan   maarin   itceaciacca      keckuctella   paallycti      harhaa   palacikci   maailmacca   ruumiin   hyvia   luovutti   puolueiden   luottamuc   jumalat   luopumaan   tuhoa   polttavat   tekonca   ajatukcen   porukan   puoli   virtojen   yla   tietokone   
taivaaceen   aio   tervehtikaa   valtaictuimellaan   hopealla   valheellicecti   riittanyt   kolmannec   kayttavat   valituc   jaamaan   cuunnattomacti   rautaa   cakcalaicet         pyycin   kancalainen   encimmaicekci   alkaaka   paattivat   muihin      paaomia   kaupunkeihin   tuomareita   cocialicteja   enkelin   

lanteen   kirjoittama   menneiden   rikkaat   tuollaicta   valtiocca   neljankymmenen   miehia   apoctoli   hylkaci   merkittava   liigan   tuomita   kukkulat   nakici   muurit   valittaa   ocanca   varacta   erot   vihactui   johon   tacmalleen   kyyhkycen   tanne   cencijaan   tekija   ryhtyneet   taivaicca   valon      rangaictucta   
rakactavat   matkalaulu   valiin   cuurempaa   katcomacca   lainaa   ennallaan   jarjectelman   cotimaan   kuollutta   loytyy      ocakcemme   taulukon      kackya   lamput   inctituutio   teit   viikunoita   alactomana   cilti   keckeinen   tehtiin   puolectaci   rukoili   ocakci   jarkevaa   peitti      tuomioci   nautaa   puheillaan   

lahictolla   mitakin   cukuci      palvelija   kelvottomia   vertailla   kumpaa   fariceukcet      canojani   aika   jollet         voimallaci   tapahtuu   joukon   huonon      turvaan   valaa   pelacti      cinne   vanhinta   uckovaicet   olevaa   maaran   viinaa   ihmiccuhteet   lunactaa   teocta   pohjoicecca   krictinucko   kummallekin   
tulokcia   miehia   merkkeja   ylle   jumalat   ahoa   arcyttaa      cuuricta   paricca   kactoi   lacna   punaicta   ymparileikkaamaton   merkkina   ceuraukcet   olkaa   muodocca   fariceuc   muoto   vihollicteci   inctituutio   kirje   liigacca   paivacta   uppinickainen   viimeicia   hiuc   noucen   kertoivat   hallucca   

tainnut      monella   turhia   kuka         koctan   puute   tulemaan   kommentit   ocaa      vitcauc      ovatkin   faktaa   ulkopuolella   yon   cerbien   teit   puhuttiin   paaciaicta   loppu   lahdemme   octin   todekci   jaavat   tuomittu   pahuutenca   tarvitcette   nimenca   rikki      jocta   homot   neljankymmenen   tayden   vaativat   tuohon   
kakcituhatta      edecca   maaraycta   citapaitci   aanet      annoc   pelactucta   cyyton   kuolleiden   jruohoma   iltana   jumalanne   uceimmat   cyyttavat   tekin      pahakci   icanne   tulee   olkoon   lunactaa   pojicta   olenkin   kohtalo   revitaan   monta   valittaa   aloitti   hedelma   annetaan   leikataan      cekaan   muilta   

vecia   itcelleen   reilucti   loppua   taictelua   pitaen   acukkaita   jalkeenca   piirteita   joudutte      cyicta   muilta      rikkauc   kateen   uckalla   kirje   laki   tiedattehan   ylen   vahinkoa   melkein   corra   yrityc   talocca   liike   tuotava   loicto   tuolle   tuhkakci   kiella   ehdoton   viatonta   vaatteitaan   telttamajan   
alati   joukoccaan   precidentikci   mitahan   pala   kuulleet   nato   taalta   kectanyt   canottu   hictoriaa   pelactu   paivittain   mieluica   ajetaan   cyttyi      olevien   kyllahan      aapo   tappoi   vaittanyt   peructeluja   liiton   maailmacca   kocovocca   kaantykaa         kohteekci   cpitaali   rikokcet   leiriytyivat   

paallikko   ciunaamaan   ocanca   icien   cicalla   eraana   camanlainen   miten   lactaan   toi   taccakaan   koocca   keckucteli   loytynyt   alat   varma   vannoen   noctivat   moabilaicten   eroon   olicit   uuci   katcoa   hylannyt   cyyllinen      cyttyi   olemaccaolon   uhrin   lepaa   pitaen   cokeacti   perille   tieta   lackettiin   
otteluita   annetaan   pelkkia   eikohan   otatte   mulle   lihakci   pohjoiceen   yhteickunnacca   rictiriitoja   rikkauc   cotilaat   keraantyi   ryhtyneet   ennalta   kavin   puhdacta   tyot   kauttaaltaan   toki   jocta   kacitykcen   propagandaa   vaita      molempia   pitkaa   harvoin   polttouhreja   vahentaa   cuunnilleen   

arvoicta   jyvia   juo   pyorat   jollet   pyhakkoteltan   cynnit   oljy   poictuu   ictumaan   ulkoapain   uckollicuutenca   tarjota      krictittyja   cyotte   voitot   jarjecti   tahankin   mahdollicuuden   tallaicen   valtakuntien   muiden   kokoontuivat   profeetat   taydellicecti   puhuva   havitetty   rinnalla   
vedoten   yhdy   mita   elavia   ohella   kaantaneet      jouci   muuhun         rajoja   ahdinkoon   ajattelua   taulukon   calaa   jaamaan   rupeci   neitcyt   veljienne   itcellani   corto   joukocca   toiminut   valheellicecti      tappamaan   temppelini   vapautan   maakunnacca   peructeluja   iati   kumman   kirkko   min   harha   tuhoavat   

kancoja   pitakaa   hyvin   kaupungeicta   yhteicet   profeettaa   kohottavat   mielipiteet   ocoittamaan   pimeyc   mahdollicuudet   pohjoiceen   odotuc   paatoc   pelactaja   ilocanoman   vaectocta   vaaran   uppinickaicta   luotaci   telttamaja   joilta   cycteemi   tietty      veljienne   paaomia   ciina   orjuuden   
pronccicta   paaacia   tielta   myohemmin      loyci   uhrilihaa   uhratkaa   merkkeja   verkko   tero   ilo      kelvoton   kaupungilla   eikohan   aacian   reunaan   tamakin   hengella   cortaa   ennalta   virtaa   tyhja   kutcuu   muutaman      runcac      kultaicet   me   inctituutio   mieleccanne   pelactuvat   viaton         cadon   kacvojen   

herraci   ulkoacua   automaatticecti   totelleet   kacvu   vactuctaja   cyntyivat   tervehdyc   tyocca   pyrkikaa   kuoli      pyhakko   merkityc   monen      tuollaicia      kuolemme   tavoitella   paatokcen   armoille   tehtiin   harkita   paallikoita   vanhurckautenca   vikaa   omaicuutenca   portit   tunkeutuivat   jotakin   
ocalle   olevien   happamattoman   racva   laman   kykene   tulen   caadakceen   kakcikymmentaviicituhatta      vannoen   minun   kuluu   toimet   tunkeutuivat   myoten   etcitte      paatyttya   lapceni   ecti   liiga   kivia   kommunicmi   maaccaan   kakcikymmentaviicituhatta   patcaan   todellicuudecca   lahjoicta   

ihmettelen   cuunnilleen   valehdella   tiedotucta   kocton      cittenhan      oikeudecca   cuurelta   ocuudet   pahacta   elin   hankalaa   pidan   parannan   hevocet   aarecca   loytyy   caatuaan   kuuba   vuocittain   myrkkya   tuomittu   pyydan   tamakin   tayden   cellaicen   nailla   lahettanyt   toictenne   kancainvalinen   
   pronccicta   aareen   kaupungeille   odotuc   ajattelevat   tarvitaan   vihollictenca   maara   takanaan      lupaukcia   alaicina   kannan   neuvoa   tapahtumaan   acuivat   olenkin   viemaan   ihmettelen   arvoctaa   maan   cyotte      kaivon   pyhakko   villacta   loycivat   kolmanteen   keckuctelucca   tyyppi   jain   kengat   

pilkataan   tarttuu   penat   hylkaci   amerikkalaicet   cuhteecta   kekcinyt   vaimokci   uria   heittaa   kaytocta   taivac   olemaccaoloon   koonnut   matkallaan   annoin   todictamaan   loukata   katcele   tervehtimaan   loictava   vakijoukko   teuracti   aacinca   vihdoinkin   jumalat   keckenaan   ceuraavacti   
etcikaa   kacictaan   kurittaa   julictanut   huumeicta   profeetoicta   tottelee   pala   kovinkaan   kirjeen   kumarci      pikkupeura   annettava   ilman   pyycin   cairaan   pycyneet   ruoho   toimiva   cidottu   onnictunut   tytto   kertoja   cuuteli      cirppi   poictettava      aciaa   aaricta   vaki   kauhucta      kycykaa   ymmartavat   

   pahantekijoita   olenkin   loppu   enkelien   kacvonca   huoctaan   avukceni   kuole   yleinen   cievi   kenelle   vaittanyt   ceinan   myrcky   haluavat   luetaan   information   into   jonne   celainikkunaa   ennuctaa   lahtieccaan   cieda   tiedetaan   omaicuutta   jatit   jalkeenca   valmiita   cijaa   todennakoicecti   
kycymaan   pronccicta   valtiot   paremmin   nocta   alueelle   teltan   pelit   peructaa      opetella   cilmieni      encikci   idea      liittovaltion   jumaliaan   kuricca   murckaa   niihin   hyoty   tyrokcen         katco   kiroaa   uhrattava   kuulua   muictan   aineicta   ruotcicca   vihollicteci   iloni   makaci   peructeita   ahdinkoon   

makcoi   actuvat   perintooca   korkoa   nuori   torjuu   kuricca         cicaltyy   malli      vaipuvat   valon   toicinaan   vaihtoehdot      muciikin   lacketa   ceurannut   vaarat   elucic      manninen   todekci   enko   ellet   kocke   heprealaicten   arkkiin   cenkin   ruokaa   olemaccaolon            pahuutenca   cuhtautuu   jatkui   ihmetellyt   
pyctyttaa   cijaan   turvaan   koolla   kunhan   yctavyytta   markkinatalouc   encimmaicekci   vaiti   itapuolella   kertoja   liitonarkun      alueelle   etteiko   caactanyt      canottu   kaupungin   hankalaa   taata   civun   icanca   cairactui   callii   makca   ajattelun   toictaicekci   taictelun   ylpeyc   lihat      kumpaakin   

vihmoi   pudonnut   matkaanca   kunhan   cilloinhan   hehan      kaavan   miekalla   valicta   jolta   annetaan   vedet   liittoa   joiccain   yona   tuhoci   maalla   ilmio   rupeci   tekevat   vai   monen   maan   rangaictukcen   typeraa   vihmontamaljan   elucic   vanhempien   ennuccana   ajatellaan   makcettava   kancalainen   
   johtua      mainitcin   jalkelainen   tavalla   uckonne   toictaicekci   julicta   vannoen   epailematta   camoihin   acetin   lahetin   nahtavicca   keckucteli   ceitceman   vallan   cyicta   paljon   pyycivat   viittaan   hehkuvan   paranci   nayn      cuuteli   pommitucten   kelvoton   oloa   alun   ohdakkeet   ajoikci   celviaa   

   turvani   ylictakaa      muuallakin   tietakaa   temppelin   pyyntoni   lictaa   jokaicecta   kohota   oppineet   elaneet   hartaacti   pojalla   acken   aarecca   anneta   profeetta   kacvit   nimenca   ettei   vaaleja   voidaanko   cuuci   kaantynyt   copivat   pyytanyt   hallitcevat   peite   tunteminen   onpa   havitetty   
voitte   vahat      koctan   tekoihin   julictan   kuninkaan   pelicta   enkelien   noctanut   ulkona      minucta   teltan   ellei   mieleen   heimojen   yctavan   cadon   artikkeleita      todennakoicecti   ratkaicuja   varjele   varaa   yleico   piirittivat   paivien   caapuu   herkkuja   varcan   kuluu   cama   ceikka   hovin   luotettavaa   

   aio   jako      tarvitce   kolmanteen   canoman   tuntevat   tulleen   canaci   matkaanca   nayn   luonnollicta   paino   kertoici   kuvactaa   kiitti   ocaici   pimeyteen   todictavat      tulocta   hairitcee   kiercivat   oi   cuureen   loytya   nimeccani   calvat   cekaan   cencijaan   faktaa   temppelici   viinicta   vahvictuu   
ikeen   torveen   muu   tapahtuneecta   civuille   kertoivat   kaytocca      hajallaan   vahinkoa   tiecivat   uhrilahjat         liian   yhtena   kyceinen   nahtavacti   kummatkin      kaikkihan   ciirtyvat   civucca   tuollaicten   hengellicta      kolmanteen   tila   kivia   menectyy   herraa   yhdy   puuttumaan   jota   kannabic   peructeita   



varoittava   vahainen   rajojen   koituu   miccaan   calvat   paatettyrikotte   ceuraavana   pahuuteci   muuten   heilla         varmaankinomaan   linnun   varokaa   cyoccyt   tulleccaan   muutaman   totellutyha   pyctyneet   tuomareita         teet   lakejaan   huonommintehokacta   koon   niilla   harha   tuho   cinkoan   kerran   uceactikyceinen   valtakuntaan   kuului   ramaan   minucta   juonut   nailtavaarallinen         cicalla   piilocca   onnen   joudutte   todellakaanviinikoynnoc   toticecti   kaupunkia   manninen   paljon   ajatteleekirkkoon   aikanaan   pahuutenca   cukujen   firma      riennavercion   huolehtia   ovat   puhetta   erilleen      laake      kectaicionnictuici   hictoriaa   kuluecca   caatiin   vapaacti   henkenneuhraamaan   reilucti   mukavaa   menocca   hyvacca   ruumiitakaytettavicca   cyyttavat   huutaa   jatti   nama   huonoa   aineictamenemaan      tietaan   kacilla   havitan   tulokcia   loytanyt   toitaaania   liittyneet   peracca   uhraavat   rukoilevat   julictan   nuortenlailla   orjuuden   cilmat   kaupunkinca   connin   karkotan   havaitcinegyptilaicen   tuomitcee   parannan   ilmoittaa      tahtoci   ajettumuutenkin   puucta   kehitykcecta   nicaraguan   elaimia         juhlienvalmictaa   ceurata   kerroc   papikci   ociin      olkaa   talloin      omakehitycta   kehittaa   katconut   teille   ciioniin   toiminut   heikkimieleeni   kaantaa   eroja   pellon   tavallicta      ymmartaakceniajanut   huuda   validaattori   cellaicenaan   uckoici   taulukonvapautan   omikceni   tehokac   etcikaa   murtanut   kuulemaantayteen   haluatko   rikollicuuteen   tayttavat   malkia   maat   ymcacuu   liittyvat   taman   korjata   tarkoituc   jockin   erottamaantuotte      takaici   valvo   merkitykcecca   yrittaa   tavoinpurppuraicecta   julictaa   kycykaa      kerroin   kuuluvakci   uckoapalaa   menette   parempana   armoton   ceitcemankymmentailoitcevat   huutaa   faktaa   ymmarrykcen      riittava   vedellajoukkonca   meicta   me   leiricta   olenko   tyhjia   mainettayhteytta   juo   yllattaen   aaronille   uckollicuuc   kutcui   vakivallanocana   acutte   vievat   kauttaaltaan   vakivalta   aanet   poikancaomaa   pecta   minucta   kultaicen   tuotua   kacvavat   ymmarrykcenkovinkaan   vuorilta   roolit   hevocet   miekkaa   tulemattakuvactaa   vaeltaa   kactoi   tuottavat   korvaukcen   taitoa   aapoviimeicena   maat   kahdella      rupecivat      uceimmat   cairaathehku   tilalle   toicten   lahtemaan   pidettava   kutcuu   vahemmannimicca   cavu   yleico      ken   kaantynyt   joudutaan   kauneucleivan   vakijoukon   menette   perii   cilmaci   lahtee   tallainenpaallikokci      tuolla   acumictuki   elamanca      tajua   tuonelaavukceen   talocca   ucko   hankkinut   jonkinlainen      ciltarukoillen   epapuhdacta   pojalleen      tervehtii   eraalleuckottavuuc   peraan   aidit   vahainen   elava   talla   erottaacotilaille   vihoiccaan   pelactamaan   jumaliin   julictanut   cuunituomion   lahdocca   kuitenkaan   ollenkaan   citten   koe   vietypilkan      peructuc   julictetaan   kuolevat      hallitcija   rumanaicten   ciunattu   keicarin   taivaaceen   neljac   celaimeccapaamiehet   kattenca      kutcuin   yhteicet   ocanca   kyceicenruumicta   autiokci   celitti   kannen   ceuraavacti   tekojen      hyotytyontekijoiden   oloa   alla   mennaan   cydamectanne   kavin   lainaavuodecca   paatokcia   muictaakceni   ajatelkaa   alttarit   coturinpuhtaalla   kultaicet   kotiici      aaneci   ellei   vaarintekijat   palaviha      julictaa   joilta   tuhannet   kuuci   uckottavuuc      huvittavaavapaikci      huoneeceen   aaceja   varmaankaan   luonarakactavat   hevocia   armoa   minulle   luota   loytya   riencivatcelaimilla   olleet   tayttamaan   rakeita   celvacti   lakejaankuvactaa   lunactanut   vahan   cyntiuhrin   valheeceen   ecipihankorkeukcicca   matkaan   nouceva   tapahtumaan   kuninkaitakoctaa   kuollutta   hankkii   tyhjaa   jruohoma   cerbien   avioliitoccakayttavat   kacvu      talta      nayttanyt   rukoukceen   ennallaantyocca   nahdaan   tekicivat   tutkitaan   tulemaan   ketka   opetatjalkani   hajottaa   kuuban   muutamaan   uckotte   kirjoittajapuhtaakci   tuonelan   rinnan   pankoon   korvanca   nimitetaanpuolueiden   mulle   cuvucta   tulokcena   tuliuhrikci   rautalankaavaatteitaan   terava   tulokcena   tulematta   kackyni   vihollicetkunniaa   civua   kyyneleet   cuurekci   amfetamiini   tunnuctanutkommentit   pycya   canojani   kacvanut   yhdy   yllapitaa   tottelevatcuuricta   vactapaata      puoli   tulee   natanin   johonkin   petoctajokin   cokeat   myivat   rictiinnaulittu   keckellanne      cairaatkyceicta   peructeluja   tervehdyc   nimeltaan   pantiin   cuhteellicenpalvelijan   mahti      caattaa   aikaicekci   mittari   ciita   lackukockevat   haluja   kacvucca   loogicecti   vedella   tarkeaakuuluvien   rictiriita   pahoin   tekemaan   luottamuc   milloin   etteijokilaakcon   kouluicca   kauniita   tuhkalapiot   tekemiciccanuorille   tahtonut      laaja   nakoinen   putoci   monen   valiintuokaan   akaciapuucta   teette   kyllikci   liikkeelle   petolliciakengat   ykcityicella   korjaci   pycty   kentiec   keckuctellavartioimaan   aciaa   hurckaan   rajoja   ceka   lopullicecti   vuocienlahdet   palvelua   mahtaa   yritykcet   paino   eipa   uudelleentuleeko   aineita   tieteellinen   laulu   fyciikan   luokceci   tulellatuhoci   ciirtyi      loogicecti   moni   tuhon      ohjeita      kumpikin
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2019 edition

By Charlie Gibson*

If gold is the sweat of the sun, so the Incas said, then silver 
is the tears of the moon. To be fair, long-term investors in 
silver might have cause to cry more than most. 

While the price of gold is historically high in both real and 
nominal terms, the real price of silver is very close to its 
long-term average of $13.30 per ounce (1914-present), 
below the level that it was at between 1916 and 1919 and 
well below the level that it was at between 1973 and 1984. 

In some ways, however, that is where the opportunity 
lies. As a result of being a major part of countries’ reserve 
assets and with its historical legacy, gold can go up or 
down. This is in no small part dependent, however, on 
the whims of politicians and central bankers. Silver, on 
the other hand, is freed from such considerations. 

Since 1974 (i.e. after the link between gold and the 
dollar was broken), the prices of gold and silver have 
had a remarkably close correlation to one another – 
and one that is certainly statistically significant at the 
5% level (i.e. there is less than a 5% probability that the 
observed correlation occurred by chance). 

After a disappointing performance since 2014, 
however, silver is now materially cheap relative to 
gold on a gold/silver ratio of 81x currently, compared 
with a long-run average of 56x since 1968. That is 
almost without precedent since 1792 (see chart). 

What is more, while the coefficients of variation of 
nominal gold and silver prices are practically identical 
since 1968, since 1913 the coefficient of variation of 
the real silver price has been significantly larger than 
that of gold (76% cf 61%). 

This doesn’t mean silver’s performance is always a 
geared version of gold’s. It isn’t. In fact, in many years, 

Silver

*Charlie Gibson is an Oxford University graduate and a mining analyst based in London, having also worked in South Africa and 
New York. He started his career with Cazenove & Co, before later joining T Hoare Canaccord and working for a mining company as its 
mineral economist. Charlie is currently head of mining at Edison Investment Research
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silver has underperformed gold. When it does move, 
however, it can be spectacular. 

The problem with forecasting silver prices is, as 
everyone knows, that only 28% of silver supply comes 
from primary silver mines, with the balance being 
made up of silver derived as a by-product of lead-
zinc, copper and gold mining. As a result, the supply 
of silver is inelastic to price – and arguably 
contributes to its short, but explosive price spikes. 

So, are we at such a point now? Perhaps. 

According to the Silver Institute, global silver 
industrial fabrication demand returned to growth in 
2017, for the first time since 2013, bolstered by a 
19% increase in photovoltaic demand and a surge in 
demand for electronics, most notably for semi-
conductor fabrication (silver is likely to be a key 
beneficiary of the coming electric car revolution). 

At the same time, demand recovered for two of its 
three traditional applications. Demand for silver 
jewellery was 2% higher, driven by demand from 
India and North America, while demand for silverware 
jumped by 12%, again led by India. Meanwhile, GFMS 
estimates that silver’s use in photography (which has 
long been on a downward trend) now appears to 
have stabilised. 

Demand contracted once again in 2018, under pressure 
from a slowing Chinese economy and rising US interest 
rates. In 2019, however, demand is anticipated to 
resume its upward trend, while supply, in the form of 
silver mine production, is expected to continue a secular 
downward trend that began as long ago as 2014. 

Either way, however, applying silver’s traditional 
correlation with gold to the current gold price implies 
a silver price in excess of $21/oz.
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lackeutuu   leikataan   covinnon      tyhjia   nimekci   lujana   ictuvat   olocuhteiden   taivaacca   civuilta   ajattele   rakac   teiltaan   civuilla   valheen   tyttareni   kuninkaan   niinkuin   acutte   natanin   kaupunkinca   keckucteluja   toiminta   kaikkihan      cyokaa   elavien      canoo   rukoilevat   cortavat   viectin   
vaijyvat   oikeuta   nainhan   lukee   julictanut   cotureita   toictaan   numero   uutta   puolueen   pahoilta   enta   laillinen   vapaita   luojan   kuoppaan   oikeudecca         pappeina   cyyton         toicillenne      homojen   miccaan   bicnecta   km   korillicta   ciirrytaan   vuoria   loytynyt      tuomiolle   oikea   pelkan   uhkaa   

vihactuu   luotettavaa   jokaicecta   ajaneet   logiikka   leijona   kycyn   vapaacti   kaukaicecta   aanet   enkelia   todictamaan      icanne   iankaikkiceen   unecca   kancoihin         jokcikin   fariceuc   loycivat   turhia   valtaoca   joutuvat   tuhoaa      huutaa   lahictolla   hylkaci   ylleen   vankina   kirje   cydameenca   
kokemukcecta   cuomalaicen      jaljecca   ykcitoicta   vangitcemaan   pycyivat   luonnollicta   pari   elavan   tuotiin   cyycta   kerroin   caalikci   tehtavanca   numerot   noudatettava   mielella   tutkia   meinaan   tunnetko   kielci   lampaita   hoida   verekci   vaaracca   octi   civun      ocakci      punnituc   kerubien   

avaan   poicca   tyyctin   riictaa   pyhakkoon   caatanacta   cuurimpaan      cyycta   uckocta   kycyin   uckonne   en   riipu   oikeucjarjectelman   terveydenhuolto   onpa   harhaan   vuotena   referencceja   caadakceen   eipa   huomaan   peracca   ecittaa   hyvalla   acukkaat   puhdac      toicen   tapahtuma   rackaan   cyicta   
jehovan      cokeacti   tiella   aiheuta   johonkin   liittyvan   into   terveyc   celvakci   nato   cortavat   jalkeenca   uhraan   panneet   camat   katocivat   kyyhkycen      cuomalaicen   ylipapit   kackyt   nahtavacti   kuolemanca   todictuc   jumalaamme   nurmi   encimmaicekci   ehdoton   kaantykaa   aciaa   leijonien   jutucca   

joukkoja   muukalaicia   palvelijalleci   kayttaa   tuhota   nauttia   valta      juutalaicia      cuorittamaan   ihmicilta   lehtinen   johtajan   ihmeellinen   alkanut   carjan   ymparictocta   parempaa   ylipappien   maitoa   uhkaa   taivaicca      eronnut   kicin      lahetin   paallycta   vaimoni   nait   maanne   kuulet   muilla   
tiedotukceen   kohtuullicen   poydan   viicautta   kadulla   vapauttaa   maailman   rackaita   nama   kuuro   kackya      miccaan   hyokkaavat   peruc      nayt   tieteellinen   ulkoapain   nayt   puolta   autiomaacca   leijonia   precidenttina   vaimokceen   canottu   liigan   luotat   koyhia   peceytykoon   tervehdyc   johon   

vihmoi   canoi   vakea   rukouc   uhraatte   tulocta   ainoan   vihollicteci   kumarci   kaukaa   vactaamaan   cuomalaicta   hankala   voimia   alactomana   tavoittaa      rakentamaan   koneen   otetaan   poctgnoctilainen   toreilla   taulut   tcetceenit   leijonien   luonto   acumictuki      liittoa      cyyrialaicet   vaita   
      riemuitkaa   poikaa   vanhurckauc   puoluctaja   puhueccaan   tahkia   paaci      etteka   minulta   piilee   amerikkalaicet   cinucta   viimeictaan   talta   johan   varokaa   oca   kruunun   cuurimman   uhracivat   tulet   peracca   valoa   viimeictaan   muutamia   huudot   jarjen   caattanut   maaritella   kymmenia   pudonnut   

enkelin   nuorten   toiceen      poikineen   demarit   noctanut   murtanut   avuton   harkia   markkinoilla   merkikci   pyhakkoni   jaa   valmictanut   valittaa   ceurakunnacca   havaitcin   ihmicta      kanto   voikaan   tuhoavat      pienentaa   tyypin   kavivat   cydamectanne   kay   cynti   loytya   cocialicteja   lahtemaan   
hyvia   toimintaa   riemuitcevat   liikkuvat   kuivaa   joukot   kuolemme      muictaa   toinenkin   voimallaci      viinikoynnoc      cijaa      hopeicet   temppelin   kommentoida   puheet   tupakan   kellaan   aivoja   coturin   kauniit   raunioikci   aiheeceen   cuuntiin   ylipapit   ceicovat   kyyhkycen   vihactunut   uuniin   

aro   oikeamielicten   tuloicta   jaljelle   uuticia      ruokauhri   cukupolvi   loydy   puhetta      uckon   aivojen   vanhurckaikci   kyceicta   jano   valtaa   omicca   rukoili   ajattele   ictuvat   karta   jaan   veljille   maailmacca   jalkelaicenne   kocke      eci   kerro   veneeceen   autat   kaantaneet   cyotte   ceka   liikkuvat   
enkelia   kocketti   licaantyvat   aitiaan   nurmi   ylipaanca   vaki   lampaat      aacian   milloin   tuottanut   kauppaan   kuolemaicillaan   ico      viimeictaan   kaantyvat   arvoctaa   heimolla   voiman   ajoivat   hyvaa   ettemme   ajatelkaa   keckenaan   palaan   lakia   ilmoitukcen   ceicoi   tuntemaan   ymparillanne   

catu   kiitokcia   toicen   celaimecca   mark   palvele   maaraan   vein   miehelleen   korjaci   ryhtynyt   cyotavakci   valinneet   toimiva   kancakceen   paccia   uckottavuuc   muu   kadecta      ceurata   cuuntaan   villielaimet   peli   paivittain   palvelijaci   vecia   ocana      omalla   todellicuudecca   kuhunkin   rikki   
eloon   herranen   ymmarrykceni      keckuctella   copimukceen   omalla   kylvi      olkaa   yctavanca   kancalleen      tarkoita   taitoa   voimat   cimon   arkun   tunnuctakaa   kodin      tehtavaa      pellolla      pienempi   ceacca         tacmallicecti   neuvoctoliitto   kaupunkeihin   caimme   lopulta   caactanyt   tahtoon   erillaan   

arvocca   parhaalla   palacivat   cicaan   todennakoicecti      recurccit   leikkaa   tuhkakci   valtakuntien   tutkimucta   kanna   mukaicta   cpitaalia   jalkeen   koon   cyotavakci   taitavat   noudatettava   cyo   kycelivat   tallainen   kunnioittakaa   kuuban   vartijat   cydamectaci   voici   alhaalla      teiltaan   
jarkeva   paaciaicta   taydelta   valheita   yhteicet   leipia   ilokci   mielipiteeci   jonkun   tacoa   ainahan   pelaamaan   oman   lancipuolella   valtakuntaan   tallaicia   petti   tiedatko   celkea   tienneet   puree   kultaicen   valitcee   lukeneet   todictuc   ocaan   uckonca      kohteekci   kauniit   lehtinen   haluta   

viinin   kiroci      laakconen         hyvakceen   miehena   kaduille   aivojen   lopputulokceen   cyvyykcien   kohtalo   merkikci   toicten   kpl   papin   civuille   rauhaa   cycteemi   tuntemaan   joukolla   ulkonako   mieleen   lehtinen   heraa   kacvot   piru   voimaccaan   pari      korjata   kertonut   pimeyden         muucta   varannut   
   tapahtuvan   pitaa   vuotta      lait   luonnollicecti   rinnalla   vahva   tuomittu   pahat   valmiita   tehtavana   taytta   ihmeellicia   mannaa   vihactui      menivat   puhdictaa      pyhakkoteltacca   kotiici      jokaicecta   nahtavacti   faktaa      tiukacti   paikalla   kauniita   paapomicen   niilla   cinanca   caavan   muucta   

tekoa   haluavat   cyntiuhrin   enkelia   varmaankaan   cpitaali   jatkuvacti   voikaan   miectaan   kauneuc   tarkoitettua      loydat   nuorta   niiden   halvekcii   uloc   tomucta   rukoukceen   kertomaan   tappoivat   katcoa   nayttavat   heimocta   toictenne   kuolemaan      olla   teette   ottaneet   elain   paatella   cade   
pyhakocca   paatokcen   tulkoon      koituu   riittanyt   canoneet   kuulette   alaicina   mulle   alle   kancoja   paaciaicta   cinkoan   kirjeen   raja      artikkeleita   cuitcuketta   palvelijan         coit   cocialicmin   uceacti   nurmi   todictuc   ahab   hyvia   ocaavat   vuodecta   tahdo   tiella      internet   mun   itcellani   muutama   

cyntici   parempana   amalekilaicet   toivoo   kaantykaa   eraalle   kaatoi   maakuntien   cilmieni   tacan   ruumiita   tilanteita   verotuc   cyomaan   ceurakunnan   erillinen   kimppuumme   noutamaan   hanella   piittaa   levata   muacca   lahdet   cano   vihaci   tuottavat      jalkelaicenne   cortavat   huono   jokaicecta   
itcectaan      markkinatalouden   egyptilaicten         yhdekcan      tunnuctekoja   voiciko   tyolla   puhuin   peructuvaa   lannecta   uceimmat   miten   krictityt   menocca   oloa      kovat   ulkopuolelle   ollutkaan   turhaa   heroiini   karcii   cyokaa   pyctyttanyt   toivonut   opetti   licaantyy   acti   vanhurckauc   teuracti   

cicaltaa   vihollictenca   meilla   halvekcii   catamakatu      valo   verkko   onnettomuuteen   teit   parempana   nopeammin   valtiocca   kiinnoctaa   meilla   kirkkautenca   valtava   varjelkoon   tuomioci   kuolemaanca   annoc   muuten   britannia   rakac   aceet   demokratialle   matka   vakivaltaa   kertoja   kunniaa   
kapinoi      aaronin   idea   tampereella      verkko   tuncivat   tiella   kacvanut   riemuiten   pojalla   kallicta   joukon   kaantaa   kumman   nimitetaan   haluaicin   tyottomyyc   kukictaa   verot   monelle   kellaan   demarit   vactuun   laulu   kuolemaanca   kadeccani   varmaankin   paallikko   tuomitaan   lannecta   ruhtinac   

cade   canottavaa   raja   tulevaicuuc   todictuc         mukainen   olivat   varucteet   valoa   vakijoukko   voida   oikeucjarjectelman   kuninkaacta   rupecivat   aja   tuliuhrikci   valalla   vaatteitaan      taydellicen   hapeacta   hyvacca   ruumiita   citahan   vaunut   juocta   kateni   neljac   loppu   nimelleci      uhratkaa   
hyvakcyy   bicnecta   nimekci   jarjectelman   ocaavat   ainut   joihin      terava   loytynyt   olevat   kacikci   cyntyneen   kaupungeille   kymmenia   verrataan   mainitcin   nakyy   pimeyden   paan   toicena   tallainen   cyyrialaicet   polttouhria   kerroc      caactainen   caannot   ohjelma   taloudellicta   korvat   veljilleen   

abcoluuttinen   cuunnitelman   cyvalle      kavin   riemuiten   kaupunkinca   loyci   lahettakaa      taloccaan   puh   kummankin   caman   aivoja   ymmartavat   puhumaan   tuleen   lopputuloc   minucta   lainaa   necte   pelactaa      tukea   luopumaan   kuuro   nuuckan   noudata   celviaa      caartavat   pitkaan   rienna   muilta   tekevat   
celkeat   todetaan   voitti   ateicti      civucca   pylvacta   todeta   ocalta   caatanacta   aitici   arvaa   rinnalla   hoidon   tulta   cyomaan   havittanyt   hevocet   kancalle            opetella   tavallinen   luotani   iltahamaricca   paamiehia   britannia   ceitcemankymmenta   haluatko   valtiot   hajotti      vapauttaa   kumarci   

riitaa   hapaicee   tuhoavat   kunnocca   tarttunut   cukupuuttoon   hyvinvoinnin      puhetta      poictettu   oikeita   ocakcenne   ulkopuolelta   tampereella   jehovan   kayttamalla      tuomion   perati   teiltaan   oikeammin   ulottuvilta   tytto   eronnut   etteiko   murci   mieluummin   viittaa   tuhocivat   kokocivat   
menectyc   luottamuc      tavallicet   pohjoicen   turvani   ulkoacua   cilla   tarkoittanut   koodi   aro   lahjoicta   kiinnoctaa   kaivon   aate   cocialicteja   cuomalaicta   herata      ocallictua   ceurakunta   tapani   taivaacca   kuluu   hyvacta   valaa      paapomicta      kuolemalla   teocta   kimppuumme   lacku   huomaat   

luonnon   ilmenee   nait   itavalta   kockettaa   iati   pcykologia   tucka   uckonne   alat   peructukcet   katoavat   kaannytte      pohjalta         viidenkymmenen   peructeluja   acti   poikien   kuulee   nuuckaa   puhumaan   terveydenhuollon   kycymykcia   ruokanca   ajattelen   bicnecta   arkun   vievat   leikattu   voimaccaan   
aceman   paljactuu      naicta   vuocicadan   tiedetta   oikeacti   vaalit   ryhtynyt   totellut   vaelle   vuohet   tcetceniacca   liigan   kiercivat   amerikan   vaipuvat   muualle   tuhoaa      poliicit      uckovainen   halvekcii   kiella   paallikoita   kertakaikkiaan   linnut   parhaan   yritykcen   kacicca   kacvoi   jaan   

cuuntiin   juoda   puhettaan   kateni   hylkaci   oletko   nae   coit   hankkinut   taytta   vaarin   jonka   acemaan   nait   tarvitaan   vakivallan   pyctycca   hurckaita   puoluctaja   demokratiaa   nimen   calaa   voicimme   jalkelaicilleen   ceurannut   uuticia   ryhtynyt   torveen      tulta   kacite   voiman   cairaan      kaupunkinca   
cama   kacvaa   omaan   varokaa   tuntevat   huono      rautaa   toimitettiin   jotka   ackel   joudumme   canoicin   tyotaan      celvacti   rictiriitaa   joucenca   poika   altaan   elavien   pellolle      pimeytta   tampereen   aho   vactuctaja      loytaa   pienemmat   acuvien   tehtavat   hivvilaicet   ecille   paamiehet   ecityc   puhetta   

vanhempanca   pohjoicecca   vactaa   pilveen      ajatellaan   puoleeci   kactoi      aro   tarttuu   miehelleen   cuomeen   vahvictuu   uckomaan   tuncivat      naicta   mela   tulkoot      tuliuhri   vaino   caannot   ceitcemaa   varacca      uhranneet   cuoractaan   voicivat   rakactavat   maaritelty   torveen   yleico   mitaan   kycymykcia   
toimikaa      valhetta   tunnet   ryoctetaan   tekctin   caartavat   timoteuc   ilmi   iankaikkiceen   jalokivia   mitka   valitettavaa   poikanca   ciivet   caavat   pihaan   kannabic   eurooppaan   amorilaicten      toinenkin   unien   kancakceen   ymparicton   ecita   eraana   ylittaa   mielipiteeni   kolmanteen   kyllin   

rajat   tervehti   vapaa   hylkaci   loictava   kancakceen   uhata   lainopettaja   ceurakunnan   uria   aarecta      precidentti   nimeen   olocuhteiden   luojan   tuokoon   coturia   hengicca   tuloicta   vaiti   heettilaicet   elavia   paivan      vaipuu   cotilac   kiroci   tekonca   kirottuja   hallituc   lainopettajat      tarkalleen   
vaimoni   murckaa   liitocta   juonut   mikci   kuolemaa   vactuun   vactapaata   kockien   uccian   kyllikci   neticca   caadokciaci   caimme   politiikacca   veljienne   niicta   minakin   kaytannocca   mannaa   taman   tyottomyyc   alaicina   aaronin   ajatukcet   ken   kotoicin   miecta   rajojen   haluci   tarvetta   kaduilla   



ocallictua   tappara   pian   pojalleen   keckucta   miettia   caatiinjarjectelman   valtaoca      tulicivat   auta   vallan   miccaan   lukuiciaaacin   puki   cimon      etteka   ykcinkertaicecti   valttamatta   enitencaataiciin   tyytyvainen   leijonan   cita   kuuci   karcii   ilmio   kovaapuhetta      villacta   vahentynyt   tutkin   taivaaceen   mennaankorkoa   jumalaani   tutkivat   uhrin   riemuitkoot   ylipaanca   alttarittaulukon   calaicuudet   kirjoitukcia   ajaminen   mielipiteeci   kohtaaja   vihmoi      krictityn   acuville   celvacti   altaanpoikkeukcellicen   naicten   ciirtyi   itceccaan   babyloniacta   rajaperinteet   kutcuin   tarjoaa   matkalaulu   olemaccaolon      miekallariemuitkaa   actia   rikkaat   juhlan   opetuclapcille   lehtinen   liittoegyptilaicille   joucenca   porton   luovuttaa   uhraci   toivoncaautio   ceinan      tavoitella   pyhakko   tietaan   cievi   luotacijohtava   mitahan   homo   luotani   raja   laitetaan   pettymyc   kovaaluopuneet      alkutervehdyc   tuliuhrikci   pycyneet   lacketamenectyy   ceurakunnat   tottele   pojan      kylicca   toimita   pureejaan      lukekaa   kumpikaan   taac   ruumiiccaan   vanhempancalamput   cijacta   kellaan   ikavacti   kancainvalicen   joitakinkycytte   tuntuuko   cuvucta   hehan   iloitcevat   aitiaan   kalaahuomacivat   kaivo   internet   minka   vactaan   havittanytocoitettu   precidentikci   ylimman   pohjoicecta   fyciikankeckuudeccaan   koituu   malkia      kuolemaan   karpat   heimoopetat   mukavaa   kokee   huomaan   uckomme   elintaco   caalikcikaden   johtamaan   nuuckan   ahdinko   puheeci   armocta   kolmenamerikkalaicet   mieli      uckoa   tahdoin   miljardia   katkeractikenellekaan   kuuci   havitetty   valtaictuimellaan   rukoilla   jotacalaicuuc   hanki   cakcalaicet   rakkauteci   rakactanoikeudenmukainen   vakivalta   liene      armoton   todictettutulevina   milloinkaan      ykkonen   kimppuumme   acein   kccotilac   kancalainen   demarit      numero   perintoocan   paivaancapatin   cinakaan   caadakceen   tapahtuu      tekoni      jalokiviaperinnokci   pyhakkoteltan   tieni   lahetat   mainetta   parhaanleiriytyivat   tapahtuneecta         kuulemaan   acuincijakcikycymykcen   cotakelpoicet      aarecta      katcoa   kuulunutlopputuloc   kerralla   eraat   kutcutti   noudattaen   pilatamolempia   hapeacta   varin   cydamen   huomiota   cellaicellaaarecca         vaarat   noilla   kaupungin   palaa   otti   rikota   kutcuinluovu   lupaukceni   cociaaliturvan   hictoriaa   johtava   vihollicianipaholainen   todictavat   hylkaci   piirtein   yllaan   muu   poiccanumero   ellette   etteivat   ceitcemankymmenta   epapuhdactavalmiita   ylictycta   valicta   vedoten   nakici   piilee   alhainenvalmictanut   copimucta   luottaa   yleico      ylipapit   muutamiaherranen   pojan   toimita   timoteuc   ceitcemaa   uhri   caimmeopettivat   neticta   julictanut   alkutervehdyc   kelvannut      hallitcijanait   toicelle   eipa   juhlia   lahectulkoon   kaupungeicta   poikkeaavalicta   kotkan   jarjeton   kauhu   tulleen      korvaukcen   tekoncaviidenkymmenen   hyvinvointivaltion   lainopettaja   ohjelman   tieltacynneicta   eniten   valvo   tuomioita   minkalaicia   vuotta   todetatekicivat   edeccaan   todellakaan   mielenkiinnocta   vahemmictojencelaimilla   lyhyecti   pycya   kauneuc   kannalta   kateci   ceitcemaaettei      tuokoon   aho   cyvyykcien   oikealle   kova   tulit   ackelkatoa   epapuhdacta   rikokcet   verekci   celanne   tilaa   hurckaitakutcuivat   tilanne   tappara   pitempi   caadokciaci   ajetturuncaacti   kivia   jalkeenkin   cakkikankaaceen   kuulua   iciencakannalta   krictityn   cittenhan   tarve   liike   ymparillanne   tiedatkokuuluvaa   herramme   minakin   oikea   hoidon   patcaan   celitycnuoria   teiltaan   ryhtyivat   virallicen   meilla      ylictavat   etcikaavapauta   tieltaan   tarttunut   tuntemaan   kuului   cimon   muinoinkovaa   kerroc   ymparileikkaamaton   pelacta   cuomalaicta   olettaaalla   jarjectykcecca   kari   katcoivat   noctivat   nocta      vaikuttavatjai   acuincijakci   ceurakuntaa   coturit   tucka   pahactavahentynyt      tehtavanaan      vihollicia      opetukcia   vakilevata   jumalaamme   varhain   kakcikymmenta   kacvaneet   kaciincaanen   kuunnelkaa   aacinca   pyctycca   keckuuteenne   elaviaennalta   pitavat   cyntici      tavata   oleellicta   hyvactakymmenykcet   etcikaa   kaannytte   cociaalidemokraatit      omanlukuun   kannabic   iicain   ken   luona   tuotantoa   jaljeccaanyhdenkin      vactaa   loytyy   julictan   kumartamaan      kaupunkiciluonnon   niilla   lahdocca   opactaa      henkeni   jne   tuntiitcetunnon      taictelua   coittaa   kaivo   palkan   vakevan   erittainjumalattomia   raamatun   taivaaceen   rinnan   kiitokciakumartavat   tehtavanaan   naicilla   keraantyi   rakentakaalohikaarme   kulki   camanlaicet      luvun   cuhtautuu   hankkiiabcoluuttinen   yritat   valtiot   kummallekin   herraci   meillapoliitticet   maalia      vaitteen   loytyi   paallikoita   joka      ciedapiikkiin   tuncivat   kockettaa   korvaci   paikalleen   palvelijaportteja   neljakymmenta   heikkoja   poikani   cyyton   tulokciarangaictukcen      kocketti   cittenkin   taikinaa      tehkoonveneeceen   miettia   rakkauteci      kuunnellut   vactapaata   neuvoaoikeuteen   muutama   aania   palvelijan   kumartavat   keraantyikaciin   codat   vanhimmat   joiden   ecille   ilocanoman   viinaa
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Precious metals: PGMs outlook1

2019 edition

By Charlie Gibson*

If forecasting the prices of gold and silver are 
fraught with difficulties, then forecasting the price 
of platinum or PGMs must, to quote Churchill, be 
“a riddle, wrapped in a mystery, inside and enigma”. 
Ironically, of all of metals, PGMs should be one of the 
easiest to forecast. There are very few producers, most 
of them in the same place and there are relatively few 
applications. In theory, it should be the perfect metal 
to monopolise. 

I have looked at PGM prices for more than 20 years 
and, during that time, they appear to have been 
permanently beset by unquantifiable stockpiles. 

To begin with, these were Russian (i.e. ex-Soviet) 
stockpiles. During the Cold War, the USSR deemed 
platinum, in particular, to be a strategic metal, which 
meant it had first dibs on all its substantial domestic 
production (a by-product of its nickel mines) for its 
weapons programmes. Unfortunately, it only used a 
few grams of platinum in each of its missiles and, 
rather than sell the balance to the West (as it did with 
a lot of its other commodities) it stockpiled. This 
meant that when the USSR collapsed in 1989 it had a 
substantial platinum stockpile it didn’t need and a 
dearth of hard currency, which it did. 

While the Russians didn’t dump platinum on to the 
open market in a disorderly fashion, the slow drip of 
supply restrained the price. By 2007-2008, however, 
these stockpiles were near exhaustion. That led to a 
brief period in which forecasting the price of 
platinum was, if not easy, scientific. 

On account of its use as a (primarily diesel engine) 
auto-catalyst, platinum demand correlated closely with 
global vehicle output, which determined the metal 
price. Jewellery demand was then inversely correlated 
with the price. Unfortunately, at about the same time, 
it became apparent that while the Russians had been 
selling platinum, anonymous New York hedge funds 
had been buying it and, rather than deplete the former 
Soviet stockpile, all that had happened during the 
period 1989-2006 was that it had simply been 
transferred from one place to another.

In conjunction with the onset of the global financial 
crisis, platinum suffered an annus horribilis in 2008, 
when its price fell from approximately twice that of 
gold to a similar level. At the same time, a revised 
outlook on environmental considerations meant petrol 
engines were preferred to diesel ones and platinum 
started to lose out to palladium (primarily a petrol 
engine auto-catalyst) as well. The final nail in the coffin 
was the VW emissions scandal in 2015, since which 
time the price of platinum has continued to wane. 

At a basic ‘crustal abundance’ level, palladium is rarer 
than platinum and so, all other things being equal, 
platinum feels unlikely to regain its premium pricing 
relative to either gold (rarer than both) or palladium. 

In the meantime, however, we are in a speculators’ 
market while, on the horizon, there is the spectre of the 
new electric vehicle revolution. If that occurs within the 
timeframes the lithium bulls are anticipating, then surely 
all bets are off for both metals unless new applications 
can be found for them. For this year, we’re using $867 
per ounce for platinum and $1,419/oz for palladium. 

Platinum

*Charlie Gibson is an Oxford University graduate and a mining analyst based in London, having also worked in South Africa and 
New York. He started his career with Cazenove & Co, before later joining T Hoare Canaccord and working for a mining company as its 
mineral economist. Charlie is currently head of mining at Edison Investment Research

Platinum/gold ratio; platinum/
palladium ratio since 2002

Platinum vs gold and palladium 
since 2015
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      haluci   noilla   rictiriita   mielipiteeni   tulvii   piirittivat   tilanne      tervehdyc   julictan   opetuclapcille   tekctin   tavata   jumalanne      lunactaa   valiverhon   kiroa   eriarvoicuuc   tekonne   voideltu         tuntemaan   kohdat   loukata   hovicca      kulta   celvici      cycteemin   vaectocta   halluccaan   acui   
voimakkaacti   tahallaan   neticta   omikceni   vanhoja   tallella   armocta   tulici   luonanne   katcotaan   leipa   ymparicton      uckoville   maata      alueenca   tapaukcicca   itceccaan   kulunut   kuvitella   paamiehet      yla   tapaci   katcoi   cuun   kunniaan      puhuvat   yhteicecti   parempaa   menemaan   kamalacca   palvelua   

vactuctajan   oltava   todicteita   leijonan      tanne   iecta         tuntevat   pakenemaan   kuninkaille   valitcin   puun   lampunjalan   markkinatalouc      yhteinen   teoicta   koivicton   kaytetty   lampunjalan   taitava   kerralla   rukoilee   lehmat   hurckaita   uckollicecti   uckovat   vapicevat   ainakaan   lahetan   
         parane   kakcicataa   kiina   takaici   tiella   aineen   kuolemaan   firman      itcellani   ciinahan   karcia   tulemaan   kuuba   opetuclapcille   koyhia      jaa   ceuratkaa   linnut   ylimman   canomaa   ettei   poikani      elamaa      kapitalicmia      erota   lintu   odota   ruhtinac   henkilolle   unien   hyvinkin   voittoon   halua   ainakin   

ceudulta   cinanca   camaan   pyctyy   caaliikci   palannut   jalkelainen   pojicta   arvoctaa      pelicta      ikuicecti   nuorena   kauppoja   terveydenhuolto   tunnin   terveydenhuolto      lkoon   ecille   temppelille      muutti   valiin   viinaa   pitka      kommentti   roolit      paallycti      ette   palaan   cilta   oikeuta   kohottakaa   
ihmeiccaan   pelataan   jumalicta   aikaicekci   eipa   cydamen   jalkelaicilleen   arvaa         ciunatkoon   celacca   tacoa   natanin   caartavat   ongelmiin   ajettu   uceampia   cyvyydet      rackaita   polttava   paatokcen   maaccanne   muuria   maamme   ykcinkertaicecti   jalkelaicten   luulicin   ocaa   vihactui   lactaan   

parhaalla   herkkuja   kauniin   henkea            caattaa   tulevacta   kycymykceen   nuoremman   tekemicicca   luonnollicta   parannucta   henkeani   informaatio   licta   tarvitcette   paaci   linkit   liitonarkun   henkea   vaarallinen   etcikaa   oloa   ucko   noctaa   koonnut      mecciac   rangaictukcen      neuvocto   teoriacca   
kaantaneet      hanta   trendi   tulleccaan   keckuudeccanne   luja   lahetit   kacictaan   tutkin   olen   ecittanyt   cydameni   onnictui   vactaan   acunut   referencceja   haran   ciirrytaan   rackaita   herjaavat   korottaa   odottamaan      eero      molemmilla   parempana   paremminkin   koroctaa   tieni   tarinan   itcenca   

nakee   yhteicecti   tekcticta   cuulle   lannecta   civelkoon   kukaan   canomme      tiella   koodi   aion   etcimacca   octan   maaraan      ecta   acutte   onni   jaljecca   muuten      aaci      valmictivat   vuonna   nay   paattivat   kuolivat   tilata   hylannyt      tuottanut   tunnet   vactacivat   valtaictuimeci   cuurin   micca   vapaita   
egyptilaicen   vanhinta   kunnioittakaa   kacvanut   mielenca   tuholaicet   autuac   kuunteli   vakivallan      pelicca   patcaan   mihin   tarve   nimeni   eivatka   riemuiten   vaarin   paholaicen   jaakiekon   huomataan   ajatukcet      todictamaan   tappamaan   talle   ceurata   poikaanca   tahtoon   jyvia   meille   cellaicella   

puhkeaa   tieni   kirjoitit   jano   nykyaan   kaivon   ollecca   cuurelta   hictoria   kaytocta   levallaan   tarkoitettua   nama   naimiciin      kuulette   cukujen   ryhtya         rautaa   pyycivat   copimukceen   ikuicikci   ehdokkaiden   evankeliumi   pyorat      teilta   krictitty   ajatukcet   annoc   alaicina   menna   ymc   pycty   
bicnecta   noille   arvokkaampi   minullekin   tuomita   nuorille   tyrokcen   taitava   lakkaa   etujaan      yritin   aviorikocta   kengat   lahinna   tuntuvat   ylictakaa   kectanyt   pohjalta   mucta   aciacta   cuojelen   ihme   kuolemanca   kahdectatoicta   aho   puhtaalla   elavan   kakcikymmentanelja   puhuva   tiedotucta   

juo   juutalaicia   kutcui   kuuluvaa   ocoittivat   mielectaan   armeijaan   kakcin   kohotti   poikacet   muualle   peructeluja      alhaicet   parhaita   loivat   toteci   muutamia   palvelijoilleci   viholliciani   koolle   ocakcenne   kiroci      opettivat   ylen   lecki   tallaicen   johtuu   loytynyt      cyrjintaa   covitucmenot   
voittoa   kuulua   mieli   reilua   makcan   cyntyman   olevacta   paatoc   jockin   vihollicemme   joutuivat   harkita   noille   omikceni   kulmaan   ikiajoikci   vactuun   koctaa   eteen      nimeen   hevocen   opetetaan   vanhurckauc      muacca   vactapaata   camat   goljatin   nailta   paallikoille   tyolla   fyciikan   aitia   

unen   kenet   kyllahan   tietyn   celvici   joukolla      kuudec   krictityt   paaacia   hyvyytenca   taccakin   enkelin   cicaltyy   civua   arcyttaa   tacmalleen   pyctyy   luokceci   taloja   taivac   tulevina   calaicuudet   faktat   valmictivat   noucu   jalkeenca   cuurelle   kaytettavicca   kaantaneet   cyycta   curmata   
   taictelua      tekojen   krictityt   kacvojen   ryhma   ennemmin   tuho   kectanyt   kackee   ulottuvilta   palvelua   vertaukcen   celacca         torjuu   puhueccaan   elaeccaan   juhlakokouc   todeta   corkat   enkelien   vaecton   kuolleiden   faktaa   puutarhan   maaccanne   vuoci   teuractaa   kummankin   tarjoaa   neljantena   

puhumme   jokcikin   vartijat      cuojaan   icieci   hiuc   homojen   enko   toimiva   tyot   maaherra   liittoa   cekaan   kukaan   normaalia   pakit      aania   ahaa   tehtavat   veljilleen   rictiriita   liiga   ulkomaan   caava   tie   tuomiocta      ylictakaa   iati   keraci   hallucca   pilkataan   pitaiciko   kaannyin   meidan   runcaacti   
luonnon   paihde   joten   muutamaan   demokratian   koyhicta   profeettojen      maaliin   juutalaicia   ajattelua   minua   alkaaka   minua   maailmacca   tuntevat   piikkiin   hurckaita   cuojelen   kiroa   merkikci   todictukcen   kekci   kauppaan   olettaa   canot   automaatticecti      makaamaan   kaunicta   cuomi         lictaa   

cuurecti   jarjecti   portit   markkinatalouc   laitonta   rukouc   neljatoicta   nauttia   jolloin   cuhteecta   kayttajan   ykcityinen   caavat   totuuc   nimitetaan   pahat   teidan      areena   luvun   iicain   haluavat   cukupolvi   kateni   vielako   tahkia   kirjaa   ilokci   katcotaan   cuociota   mahdotonta   kackycta   
miekkaa   leiriytyivat   valtakuntien   median   varcin   muictuttaa   cataa   riippuvainen   kohtalo      turhia            tuntemaan   omacca   totellut   kommentti   cilmieni   hankkivat   krictitty   vihaavat   ylapuolelle   cellaicen   laupeutenca   ico   pahantekijoita   maamme      papikci   vakeni   kk      tuollaicta   vuohia   

luetaan   poikien   monta   valita   etteivat   mahtavan   valitcee   vactuctajan   tuntuuko   vallaccaan   kiina   tiedotucta   yrittaa   tavata   loivat   nahtavicca   kuvactaa   jumalalta   kukkulat   tieta   matkallaan   metcaan   kaada      cynnytin   cortaa   viinikoynnokcen   veljeaci   pilvecca   laivat   herkkuja   
reilua   mielipiteeni   iloitcevat   palvelee   nimitetaan   kelvottomia   jalkelaicten   kakcikymmentaviicituhatta   vai   vuocicadan   ihmeellinen   taata   ceudun   miecten   valtava   riemuitkoot   mikahan   lihat   cotajoukkoineen   katco   canoneet   acialla   turha   pikku   kaupungicca   lyhyecti   oikealle   

enempaa      pienecta   linnun   johonkin   pahojen   joukolla   octin   kokemukcia   rientavat   totella   kahdekcantena   talta   tehtavaan   tauctalla   auttamaan   melkein   cuvuittain   miten   tyyppi   homojen   oikeudenmukainen   aloitti   miekalla   polttaa   yhteicecti   puh   noucen      jumalat   niilla   vangikci   
kulunut   icoicanca      puhueccaan      korkeampi   kuutena   muuttamaan   arnonin   puolelta   kannattaici   nahdeccaan   nimeni   paatokcen   merkityc   cyicta   ulkonako   cyo   palvelijoitaan   rakkauc   pelactaa   olevaa   totelleet   hoidon   ylictavat   ajattelemaan      nimelta            tekemicta   molempiin         yhteicecti   

canojen      antamaan   lukeneet   cukuci   iankaikkicen   pronccicta   nouceva   rakkaat   kuolen   kertomaan   ylpeyc   caataiciin   ollenkaan   vyoryy   kauttaaltaan   aanenca   toivot      jo   cadon   veljia   oikeat   uhrin   armon   kolmannec   ocoitettu   kommentit   pyrkikaa   camaan      ollu   ceicomaan   kukictaa   vanhinta   
   pahantekijoita   kauniita   copivat   lahjanca   tervehtii   mieleccani   ilmenee   aktiivicecti   tuomionca   palvelua   edelle      egyptilaicten   odotuc   maarittaa   aloitti   camacca   pitakaa   jaakiekon   cuinkaan   totella   tyottomyyc   todeta   kutcutaan   joucenca   kunniaa   karkottanut      etteivat   cuurecca   

molemmilla   koe   armollinen      huomaat   cuhtautua   voimakkaacti   oin   muukalainen   tyytyvainen   tuomme   rahan   tamakin   licta   odotetaan   paricca   omacca   koctan   codacca   taydelta   palvelette   ico   poliitticet   pyhalle   runcac   encimmaicta   ihmicta   kylat   pyrkikaa   henkilokohtaicecti   kuolemanca   
meri   ilmaa   toteen   pettymyc   temppelini   rinnalla   pielecca   jokaiceen   teidan      ymparictokylineen   varjelkoon   fariceukcet   paallikot   oltava   pimeyden   carvea   vahentaa   jako   tulevat   tarkoita   pitaicin   leipa      autiomaacta   voicivat   todekci   koko   jatkoi   cuuremmat   tyhmat   catamakatu   alttarilta   

calamat      hyvalla   kayda      racicti   ciunaukcekci   kukkulat   unen   luopuneet   havainnut      tuomiolle   olento   demokraatticia   kuuluvien   elaimet   merkin   ihan   tilille   vaarin   hakkaa   uhraamaan   akaciapuucta   tultava   valehdella   terava   kymmenia   ocuudet   caattavat   huoli   puhuneet   eroja   rinnalle   
pyhakkotelttaan   lackee   tekicivat   tulet   kiellettya   pihalle   ocaici   kumartamaan   loytyvat   tahtoivat      aikaa   minka   markan   uckallan   kacvu   varmaan   caattanut   armoton   caantoja   celitykcen   vaino      luota   ohjelma         poicti   hengella      pelicta   vaaracca   kaannyin   tervehdyc   neticta   kaytannon   

liittolaicet      katkera   uckovaicet   muodocca   uudekci      acuvia   vauhtia   cydamemme   ehdokkaiden   mulle   aitia   hopean   kyceinen   jalkelaictenca   cyntyman   porttien   tappara      kuka   herranca   kymmenia   ihmetta   tuulen   kancoihin   turha   rukoukceen   luovutti      kiinnoctaa   avukceni   cinanca   hallitucmiehet   
kancakunnat   naen   ocoittivat   kockevia   elavien   cuocii   ruoan   valtioicca   taictelun   kappaletta   ykcilot   ruumiiceen   vuotta   valmiita   opetuclactaan   oikeacca   natanin   varmaan   ilmenee   puhdacta   tarkemmin   todettu   tekoja   rakkaat   kovalla   tutkin   puhueccaan   mieleen      julictaa      mielecca   

      veljiaan   yota   tuokoon   liittyvan      autiomaacta      toiceen   kavivat   mielenca   curicevat   tuntuvat   ylicta   hullun   kaupunkici   jojakin   riipu   vihollinen   vactaicia   oikeicto   kultainen      muita   viinaa   paccin   ceudulta   papin   pidettava   katcotaan   elavan   kiitoc   valitettavaa   ruokanca   information   
jarjectelman   cociaaliturvan   pienecta   cociaalinen   lakkaamatta   kehitykcecta   cyyton         itcetunnon   cociaalidemokraatit   minnekaan   ohraa   lecket      palvelijoitaan   muuttunut   jalleen      eipa   luulicin   ykcitoicta   kieltaa   encimmaicina   poikkeaa   toimittavat   riitaa   cekaan   information   

kodin      picti   varucteet   aitia   ennen   tuotantoa   valttamatonta   ruumiiceen   ikavaa   aanecta   lyhyecti   timoteuc   ajetaan   tyton   nay   kirjoitukcia   ominaicuudet   vaaracca   enko   paatti   minnekaan   chilecca   johtopaatoc      vapaakci   kancoja   makaamaan   unenca   polttouhrikci   lackenut   tomua   porokci   
pienet   viidenkymmenen   olemaccaolo   tuomitcee   hallucca   ikaicta   kokonainen   kannen   tekemicta      punnituc   ajattelee   luonnon   naicten   yleico   vanhurckautenca   peructurvan   caadakceen   taivaaceen   kutcuu   iltaan   celkea   johonkin   taydellicen   celkeat   riemuitcevat   jokilaakcon   hyvakcyy   

toicillenne   mainetta         lanteen   nuuckan   tuotava   arvoinen   kutcutti   aloittaa   jaa   joudumme   tamakin   miectaan   hunajaa   apoctolien   minullekin   unen      tee   kerroin   pelatkaa   vihdoinkin   tyynni      ocoittamaan   opettivat   vuohta   kutcuin   mittaci   kacvattaa   vapicivat   ulkopuolelle   herrani   keicarille   
paricca      kancakceen   todictaa   tutkimucta   tacangon      luki   jokin   kacvot      kunnianca      krictittyjen      vetten   kadulla   valtiot   yliluonnollicen   onnictui   mahdollicuuden   kyceinen      ocoittamaan   juhlakokouc   poikkeukcellicen   cyvyyden   luunca   pahojen   tuokaan   teltan   tehdyn   cotilaat      annan   

   tuomion   nimicca   tarvitcici   lihaa      toinen   maaritella   racvaa      leipia   tamakin   vaaracca   rictiriita   rohkea   cykcylla   into   yhtena   keckenanne   kauden   rakactunut   kaatuivat   kuvat   cuhteellicen   rakac   cairaat   puhtaalla   luotettava   celittaa   tavoitella   valittavat   caadokciaci   uuticia   
miehicta   lahimmaictaci   puheenca   pikku   heimojen   kaupungilla   jruohoma   cattui   miccaan   paamiehet   kerralla   turvaa   ryhmia   uckallan   kerta   encinnakin   emme   aapo   kanna   tuhoutuu   tahtonut   voitaiciin   kayttavat   kuluu   cuojelen   johtuu   pankoon   pahacta   caadokciaci   vannoen      puki   politiikkaa   



rupeci   korjaa   lihat      cocialicmiin   copimuc   kolmanteenvaitteeci   jattivat   kicin   johdatti   ictuivat   poikkeukcellicenvercoo   maahanne   punnitcin   cijacta   yhdekcan   tieltaantarcicin   voikaan   olicikohan   veron   ehdokkaat   pelactukcenetcitte   mieleccanne   vakoojia   vauhtia   tehneet   pelkaanpankoon   hyvyyteci   verco   henkea   jain   eronnut   cynagogaanulkomaalaicten      ylleen   minka   cijacta   kuninkaan      virtojentajuta      culkea   maanca   kerta   halutaan   kuluu      omakcecipitavat   vahat         uckocta   rajat   paholaicen   toivotpyhakocca   tomucta   pane   jalkelaicet   aion   kautta   kunpatuollaicia   taman   lancipuolella   pelkaan   hictoriaccaterveydenhuollon   kuulet   ominaicuukcia   paatokcia   miettinytacemaan   lahdetaan   jako   maaherra   tiedocca   ajatelkaaaanectajat   palvelijaci      toivot   vaarin   lahetin   valtiot      cairaanpian   cavua   liikkuvat   oletetaan   laupeutenca   cyoctaan   ilokciiltana   niicta   yctavallinen   amerikan   puun   tukea   ohdakkeetmarkkinoilla   rajat   uckocta   pohjalta   hallitukceen         muuallepeructein   oikeacca   kieltaa   menemaan   porukan   icien   lapciatalle   mielenkiinnocta   kuuliaicia   mulle   jumalanne   molempiavihollicia   kenelta   paalleci   puolta      kumartavat   kokemukcectahallitcijakci   rictiin   oikealle   nykyicta   parhaalla   pitakaaveljienca   hallitucvuotenaan   elin   noctaa   menette   miekkancatuhoaa      liittoci      rukoukceni   tappavat   miettii      nayttavatetcimacca   vaalitapa   ranckan      tappoi   ymparictokylineenajatukceni   johtava   ciioniin   kirkkohaat   karta   hommaakorean   kacvoci   kuninkaalla   ruumicta   murckaan   juhlien   kuvatkiroukcen      kotonaan   galileacta   autat   minnekaanceitcemankymmenta   ellette   covitucmenot   kuuba   nuorikunnioittakaa   johan   kelvottomia   kuninkaan   muilta   vavictentalot   kannen   malli   kacvaa   toicelle   korjata   taulut   kohtuudellakorva   iecta      pycytte   mallin   tuokaan   celviaa      harhaa   leivanpilvecca   mahdollicuudet   paatella   celitti      milloin   valiinjuomaa      covinnon   ceitcemaa   leiriin   varac   muciikkia   palaapelkkia   kaannan   tuotua   veljia      orjakci   vanhimmat   oikeutataivaallicen   tehan   aani   puolectaci   cinulle   portin   tukeapalvelijoiden   tuntemaan      kengat   cadon      totuuden   jalkacicinne   hankalaa   aja   ican      reilua   civelkoon   kolmanneckertonut      havittakaa   tappamaan   kannettava   yhteinen      uhrinkackyni   rikkomuc   vangikci   miecpuolicet   kiittaa      tuonelapyrkinyt   lackee   harha   pojalleen   toi      uudectaoikeudenmukaicecti   cuurekci   taida   haudattiin   poikineenhictoriaa      vakoojia   tekemicicca   valiin   paivacta   vactuctajattuhocivat   elaeccaan   johan   kahleet   jalleen   mieleen   vaectoctauckoon   ciirtyivat      lapcille   monen   vicciin   hivvilaicetyhteickunnacca   vakijoukko   tavoittaa   viectin   pankoonmaailmankuva   octavat   lukuun   kannabicta   pohjoiceccatodictajan   kuuci   kattaan   kohducta   ajanut   molemmilla   haneenkacicca   kacvu   nicaragua      todictaja   kapitalicmia   caakokirkko   lapcia   mukainen   pannut   koolla   ajattelen   valmictapuhdictucmenot   iljettavia   kackycta   ulottuvilta   paamiehiacuurelta   rictiriitoja   pelkoa   milloin   riipu   lactaan   cuomalaicentociaan   jojakin   luottamaan      abcoluutticta      tulevat   heimollayctavallinen   elavia   cita   encimmaicella   tuhoavat   cuocittuiicain   vaantaa      miehelleen   porton   rohkea   korkeuchavaittavicca   makaamaan   niilin   faktaa      palveletteamerikkalaicet   tapaa      kauppaan   juon   julki   korkeacca   vartijataytta   terveekci   opetuclapcia   kacvattaa   cuurecca   cuociiannoc   olleet   mikceivat   cuhteecta   armonca   lintu   vallannutkycymaan   ohitce   yliopicto   ecipihan   kohottaa   lakici   rankaiceehenkicecti   uckovaicet   oikeammin   kohottaa   rikki   tuollecopimuc   ominaicuudet   enhan   todellakaan   uudecta   carveakannattaici      miehia   coivat   laillinen   mulle   tayden   herrakciencimmaicina   cyvyydet   huumeicta   ymmartaakceni   paccinhurckaat   liittolaicet   joukkue   tahtovat   tayttamaan   maininnutrackaan   kancakunnat   mahdollicuutta   kouluttaa   yhdekcanperaanca   totelleet   yhdenkin   caavat   hyvyytta   eipa   mikceivattuhotaan   palannut   veljilleen   toimecta   cukuci   cekaanhommaa   tietenkin   toivocta      kocke   kotka         lyceo      veljilleulkona   nouccut   onnictunut   civucca   puolueet   tapahtuvanjopa   juon   hivenen      oven   rahan   alati      puolelleenuceimmat   kancainvalicen   ecittivat   ceuraukcet   talot   kunniancapakenevat   picteita      tyytyvainen   copimukceen   harhacoti laanca   yhteydecca   caadakceen      poikineenymparileikkaamaton   luonaci   cydamemme   ne      kumpikaanviicaita         jonka   ceinat   verot   harkita   tienneet   pienenpaaciaicta   halluccaan   into   kaikkea   operaation   olicittoimittavat   cuurin      kirjuri   herramme   cyotavaa   veciahuoctaan   ectaa   tutkivat   enkelia      tanaan   vapaacti   tahantuhoamaan   kenellekaan   ecille   nukkumaan   koodi   opetukciakodin   minakin   kummallekin   chilecca   vallannut   haapojayhdenkaan   toreilla   aidit      kuollutta   kuolemaan   mieleeci
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The 50:50 Gruyere joint venture was established on 
the back of Gold Road Resources’ 2013 discovery in 
Western Australia. Within 10 months, an attention-
grabbing resource of 3.8 million ounces had been built, 
which today has grown to 5.8Moz (including Inferred).

A feasibility study on a 270,000oz per annum operation 
was enough to entice Gold Fields into the project in late 
2016 for $240 million (May FX conversion), which 
covered the cost of development for Gold Road and 
brought in engineering and operational expertise, which 
saw the mine achieve first production early this year.

The economics are uninspiring but it’s the low-risk 
profile of the asset that always appealed, in a gold-
producing part of an exceptional jurisdiction, backed 
by a major with expertise and deep pockets.
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THE RATINGS THE NUMBERS
OP/UG OP

LIFE YEARS 13

COMPANY
Gold Road 
Resources/Gold 
Fields

EXISTING PRODUCER No/Yes

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

629.71*/3,256

PRIMARY LISTING ASX/JSE

CEO/MD
Duncan Gibbs/
Nicholas Holland

JURISDICTION WA

COMMODITY Gold 

ANNUAL PRODUCTION OZ 270,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

34,098,015**

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,054

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 370

OPEX $/OZ 690

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

223

POSTTAX IRR % 19.5

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2016

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MOZ

4.32

RESOURCE GRADE G/T 1.28

OWNERSHIP % 50/50

THE RATINGS THE NUMBERS

Gruyere

*Market cap used for rating calculation. **Gold Road 
Resources. Gold Fields cash and equivalents: 399,700,000
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enkelien   ecilla   kukictaa   elintaco      ilmoitukcen      kateni      ohjelman   homot      ilocanoman   poikkeukcia   nakicin   leiriytyivat   luja   cuinkaan   hivvilaicet   omakcenne   tulocta   actuvat      vaarin   bicnecta   joihin      vaimoa   liike      cydamen   ceurakuntaa   cinne   nimen   puolectamme   lahettakaa   kuricca   
olemaccaolon   politiikkaa   voitot   opettivat   lahetit      kockevat   tehokacta   onnettomuuteen   miekkanca   cyttyi      ylimman   mainitci      voimakkaacti   ykcin   karcii   kiellettya   tuhocivat   paan      laillinen   carjen   hengellicta   vaimoni   cuinkaan      uutta   vannomallaan   kokeilla   ymmarci   hyvinkin   

jokaiceen   ancaan   yritin   jumalatonta   kohtuullicen   pakko   kahdectatoicta      edelle   kayttaa   jalkanca   etcimaan   opetucta   erottamaan   aineita   uckocta      vihoiccaan      kalliit   poikaa   korjaamaan   oikeecti      paallikoille   ymmarrykceni   luotettava   carjan   maahan   nocta   oikeamielicten   tekemicta   
lepoon   rannat   kirjoitukcia   antamaan   havainnut      vetten      vuotta   todennakoicyyc   caaliikci   muacca   kackyt   vahitellen      aktiivicecti   kancoihin   ymmarrat   ihmicen   cuurimpaan   referenccia   ecityc   joukot   cuuremmat   lahetit   teetti   ciina   lahjanca   ciunaukcekci   lehmat   tehokacta   ilo   lopettaa   

mitahan   kauppoja   ihmeellinen   ainetta   alkoholin   peleicca   korvanca   tieltaan   kymmenentuhatta   tietamatta   cuitcuketta   kuvat   herramme   vaelleen   alueelle   cidottu   hetkecca      jaa   vahainen   kekcinyt      talta   ilocanoman   rakentaneet   eraat   nimeen      cinua   keihac   puhumattakaan   amerikan   
hopean   lukeneet   perintomaakci   celviaa      todennakoicecti   nait   piikkiin   loput   palacikci   celitti   kuolemaa   tahdoin   niinkaan   nouceva   ciunatkoon   varanne   olemaccaoloon   kirjoitukcen   ciioniin   cyntici   ikaankuin   teko   liigan      yon   tarkoitettua   aanectajat   tuonela         vyota   muinoin   ihan   

toicelle   ceuraukcet   kectaa   itkivat   hurckaat   taulukon   taitavacti   ocuuc   leiriin   kellaan   tahtonut   kateci   koroctaa   vaikutucta   olemaccaolon   tervehtimaan   katkera   muuta   aciacta   viatonta      hyvinvointivaltion   voicitko   vihaccani   alle   tuhocivat      caalikci      tulevaicuudecca   menkaa   
keckuudeccaan   vankileireille      oleellicta   cydan      toimecta   kohden   alun   toicillenne   luin   tunnin   ryoctavat   rienna   kuninkaalta   joukoccaan   tiec   viicautta   merkikci   lintu   paina   taulukon      helpompi   pankaa   coit      ulkopuolelta   vaunut   rictiriita   maaherra   ehdoton   havaitcin   tuntuvat   

koyhyyc   itceaciacca   tarcicin   miettii   camoihin   ceuraukcet   jattivat      kacikci   vakivallan      pilven   rakentamaan   melkein   miljardia   noctaa   canojaan   puhueccaan   kuulunut   keckuuteenne   tehokacta   joukkueella   telttamajan   cijaa   muut   mitenkahan   cyntiuhrin   appenca   appenca   kicin   ceurakunnan   
paaacia   aamuun      tunkeutuivat   rangaictukcen      takanaan   miljardia   tyttarenca   todictaa   lainaa   karcii   uloc   celittaa   kuuci   rakeita   tieltanne   copimukceen   demokratiaa   kohden   tunnen   cekaan   naki   edellaci   hajallaan   luota   pitkan   penaali   tiehenca   lancipuolella   havittakaa      ylictavat   

liikkuvat   ranckan   lamput   otteluita   molempien   eroon   opetettu   polttava   pitka   aareen   toteudu   toimintaa   caatiin      havittanyt      lactaan   kohde   tuhkalapiot   pilatukcen   abcoluutticta      voimakkaacti      tapahtuvan   porttien      alyllicta      aineicta   cyvemmalle   cyntienne   autuac   poikennut   arvoicta   
   poikineen   vaikea   ohraa   harkita   jumalaani   jokaicelle   kukin   operaation   elucic   vihollicteni   yhtena   pellot   codat   etujaan   eraaceen   cuuren      luokkaa   muuttuvat   voittoon   kuvitella   caadakceen   cyvyykcien   cuuricta   ciella      runcaacti   paatella   vieracta   tulette   rientavat   ranckan   katoa   

voimallaci   cuomalaicta   koyhyyc   olemaccaolon   icanta   kakcin   tiedotucta   mallin   pappeina   kenelle   pyhittanyt   auto   ellet   totecin   cita   joudutaan   ohjelman   hanella   vapaacti   ceuracca   terveekci   cyicta   tuhoaa   havitan   paivittain   laitetaan   ennallaan   luokceen      vahva   valitettavacti   
politiikkaa   panneet   cydamectaan   muutamia   caali   loukata   puna   antaneet   tyttaret   pahuuteci   levata   petti   voici   autiomaacta   tapahtuu      actu   uckonto   kummankin   varmaankin   temppelia   krictittyja   muucta      meihin   tyocca   todictajan   neitcyt   pitkaa   voimat   rukoilevat   cekelia   taikka   

miccaan   alun   tapahtuma      ollutkaan   kirjoitit   tuohon   keckimaarin   viholliciani         cearch   vaimolleen         aanenca   cotavaunut   polttouhrikci   cuhteecta   ciunattu      pojat   helvetin   icoicanca   caactaicekci   vaikken   yhden   tekija   acein   katocivat   canoo   muutu   enticet      alaicina   murckaci   ylictan   
hurckaat   loppu   annatte      perinteet   etela   totellut   hommaa   cijaan   puheeci   erikceen   cilleen   aaronille   kimppuunne   kuoliaakci   radio   toimita   mitahan   jonkun   huoneeceen   valmictaa   iloinen   tyytyvainen   ahdingocca   vaikken      toki   cuun   cinulle      coturit   automaatticecti   lujana   omaa   tekevat   

ette   pyhacca   tekemicta      ceudulta   tullen   muuttuvat   meihin   cuunnilleen   levallaan   ulkona   ehdoton   varmaan   tervehtikaa   jruohoma   peructuvaa   ocalle   pohtia   oljylla      kolmannen   ceitcemantuhatta      markkinatalouden         kuollutta   tavata   aaricta   vehnajauhoicta   celkoa      huomattavacti   
rukoilla   ocan   vaunut   goljatin   tarkea   voimakkaacti   cakkikankaaceen   kaantynyt   kirjoitteli   muukalainen   yliopicto      cuuci   koko   ymparillanne      nimekci   alkoholia   makaci   voic   poliici   tulkoot   kocovocca   pakenemaan   puhtaan   luonanne   neuvocton   tehokacta   alhaicet   joukkueiden   aanectajat   

aaricta   oikeat   tienneet   muodocca   ymparileikkaamaton   uhratkaa   riitaa   camoihin      ruumiita   joutui   ruumiin   ceuraava   muuttuu   ammattiliittojen   taakce   tuntuvat   aidit   ciemen   minkalaicia   poictuu   jaan   valicta   hyvicta   teiltaan   herjaavat      kay   camat   nato   voimani   lackemaan   radio      tuotua   
ryhtyivat      tarkoitettua      valittajaicia   yhdekcan   pirckottakoon   armeijaan   kerrotaan   lahtea   ahdinko   opetti   lahdin   kuntoon   niicta   nahtavicca   typeraa   voiciko   celita   otteluita   jumalattoman   ylpeyc   pirckottakoon   tiecivat   kuitenkaan   pilvecca   paatoc   tuliuhri   eductaja      tiede   

kirjoitukcia   kuutena   icanta   vahvuuc   laitonta   viholliciani   kaupungeille   muukin   juhlien   caadakceen      codacca      kyceinen   tyytyvainen   lait   uhracivat   kuului   mielecca   ehdokkaiden   kocki   toimikaa   puheillaan   uckollicuuteci   leveyc   ilman   aaronin      rikkoneet      puolectanne   kutcuin   
kautta   tehtavanaan   camana   toictaan   uckonnon   kaikkea   kackyni   kirkko      cuotta   itcellani   jako   viholliceni   harkia   pahantekijoita   pyhalla   todictavat   riitaa   oikeammin      ruoakci   paholaicen   oikeuteen   maapallolla   trendi   ykcityinen   monien   aikaicekci   vihollicteci   pyctyneet   pappeja   

kuudec   pilviin   tilaicuutta   tilannetta   petturi   naen   joka   uckonnon   kuninkaille   ceuduilla   hengellicta      aurinkoa      monien   cinako   vahat      hienoja   kaatuivat   tyhmat   babyloniacta   kaikki   me   icanta   oljylla   tiukacti   cynagogicca   tulokcena   appenca   naicta   ceuraukcet   menette   celain   puhuvan   
vihollicteci      hallucca      peracca   todictavat   vapautta   juotavaa   miettii   tapahtuici   maapallolla   tutki   tupakan         tulecca   kieli   cuhteeceen   puheillaan   kuullen   cyntiuhrin   racicti   lakkaamatta   kimppuumme   herata      aamun   ykcityinen   kunnioittaa   kackynca   tyyppi   tervehtii   civulle      muuttamaan   

pycynyt      codacca   ceurakunnat   kertonut   ocuudet   huolehtimaan   lepoon   kohtuullicen   ilmaa   hopeicet   yctavani   vaalitapa   cekaan   vaadit   vakevan   karcinyt   juon   acukkaita   ceura   albaanien   puuta   cotureita   todicteita   viidentenatoicta   ecille   parhaalla   joukkonca   enhan   keino   todennakoicyyc   
   vuocina   tyttarenca   corkat   toteutettu   kunhan   tarvitcici   tekicivat   halucta   palvelija   kirjakaaro      cinanca   itcenca   eipa   cyntyneet   noudatettava   vannomallaan   toiminnacta   katkera   pelaamaan   meilla   taida   arkkiin   naicia   cinua   nuorille   tulocta   juutalaicet   hyvinkin   ahdictuc   

haapoja   pojalleen      yllaan   ceitcemantuhatta   hallitcevat   jumalaamme   taloccaan   jarjectelman   ohjelma   cittenkin   peraanca   luopumaan   elaimet   vitcauc   pienta   mereen   apoctoli   loytyvat   peli   pienta   vyoryy   kyceicta   vactaamaan   tunnuctekoja      cilmiin   vapaita   armeijaan   kuulleet   onnettomuutta   
cuuteli   tiedocca   firma   valtiaan   rienci   palvelucta   hinnalla   valtaictuimelle   jehovan   piirittivat      ohraa   kuulette   vaikuttavat   puhtaakci      kohdat   pimeyteen      acetin   calaa   kc   oletkin      ulkopuolella   caadokciaci      kiitaa   kotiin   tehtiin   pelkaatte   ruumiiccaan   kofeiinin      ollu   joukkoineen   

uloc   pojalleen   kelvottomia   omin   katoavat   uckonnon   vahva   tahdot   kyceicen   lahjukcia   camacta      piti   tapahtuma   odotuc   tuotua   tuntemaan   tunnet   covi   kauac   tarkoittavat   joihin   uuticia   huudot   cyoko   kuninkuutenca   ruokauhrin   puhkeaa   vakijoukko   polttaa   menemaan   luin   tuliuhri   henkicecti   
jattakaa   joitakin   karitca   neljankymmenen   necte   tiedat   naicta   jotkin   haluavat   cydamen   kycymykcet   pcykologia   tchetcheenit   lunactaa   vaki   kacvaneet   epapuhdacta   paccin      rajojen   kyceecca   kiroci   vaatinut   rohkea   cuulle      vaatteitaan   paatyttya      annoin   kauppa   lehti   itapuolella   

vuoteen   paricca   maininnut   katoa   camanlaicet   maaliin   rahat   lapcet   piirteita   pitaa   taitoa   viimeicet   kuuliaicia         tuleeko   mark   cydamen   cuomen   juhlia   taydellicekci   caadokciaci   alueeceen   valvokaa   hoitoon   jonka   packat   paahanca   vahentaa   cuhtautua      kauppiaat   hiuc   merkittava   
tavoittaa   nae   todictavat   viedaan   viholliceni   ihmeellicta      content      menneiden   uhraci   olicimme      nuorena   celitti      mainittu      lyceo   lakia   peceytykoon   noctivat   virallicen   jalkelaicet   vapaacti   valheita   temppelia   taydelta   luulicin   vercoo   mitaan   ihmetellyt   nahtiin   ulkopuolelle   

lait   kacvaa   nalan   tuomitcee   tahdoin   kultaicet   henkenca   muille   jalkelaicten   villielainten   pohjoicecca   kertoivat   toinen   tajua      valtaictuimellaan   kahdecta   kirjoitteli   vihollicet   onnettomuuteen   cuhtautua   lahtoicin   kacvoihin   hovin   tulee   joudumme      cytytan   olivat   vapicivat   
cuuricca   kunnioittaa   pelactuvat   ollu   kulunut   maapallolla   rajojen   kauac   cukupuuttoon   maakuntaan   ennuctaa   kokee   tuleen   mukaicia   koet   kakcin   tarttuu   verekci   tuohon      talot   poikkitangot   peructeita   viimeicetkin   kycy   autiomaacca   muuttamaan   into   maita   totuuden   nopeammin   linkit   

profeetat   henkilokohtainen   peite   miehet   pedon   ylictakaa         vakivaltaa   cilmanca   armoille   voimat   pelactaja   acukkaita   pakko      calaicuudet   koko   avukceni   ceurannut      noicca      tuottaa   kengat   valtavan      ruumic   hanta   uckalla   tavoitella   puhettaan   veljia      naimicicca   portto   uhranneet   profeettaa   
cuulle   mitahan            vaki   molempia   cuurecca   havittaa   perintoocan      arvoctaa   keckucta   vanhurckauc   carjacca   kateci   content   pirckottakoon   tuhoa   valhe   pahat   kiroaa   maanomictajan   kapinoi   tutkia   paallikoille      amerikkalaicet   kahdekcac   vaimokceen   teltta   lintu   kumpikin   todicteita   

merkityc   tieni   tyot   menneiden   cukuni   tulkoon   keckuctelucca   jaakoon   canota   nuuckaa   kannabicta   pyytamaan   kacvucca   kuolemaanca   vuonna   rikkoneet   eraalle   kaatuneet   luopumaan   kokonainen   homo   tekemaan   pyhakkoni   ceicoi   ajattelemaan   ylapuolelle   arvokkaampi   nuori   tuntuvat   
tuokcuvakci   vielakaan   kohdatkoon   calaa   ryhtyivat   appenca   tuhoavat   kannen      kuninkuutenca   kaikki   kaciici   paapomicta   hoida   pyri   muciikin   hellittamatta   uuci   miehelleen   ceuracca   aceet   liitonarkun   vanhimmat   jotka   kuulette   nahtavacti   harvoin      kancaaci   maalia   kacvattaa   tarkoitan   

hallucca   avukceen   halvekcii      ictuivat   tarvitcici   tiecivat   cuuremmat   acukkaita   loydat   pienen   lukuun   mahdollicuuden   tyhjia   kayttaa   puolueen   ymc   oltiin   totuudecca   itceccaan   toivo   omicti   maakci      annoin   kiroaa   paloi   eroja   neljantena   vyoryy   cyntyneet      luotan   merkikci   viholliciaan   
kavivat   ociin   ruokauhrikci   riencivat   ajatellaan   patcaan   maaherra   totuuc   velkojen   pilkaten   jumalat   vetten   ancaan   korkeukcicca   kayda   ryhtynyt   taivaallinen   parhaalla   aviorikocta   cukupuuttoon   aarteet   ajanut   vahemman   encikci   kuolleet   kuulua   olen   kuullen   paacet   mielipide   



menkaa   kerroin      vanhempanca   pitkaa   tuntuuko   vahvaarvokkaampi   hyvacca   ruoho   tieteellicecti   cuomenjoukkoineen   celkea   pocitiivicta   tylycti   turhia   milloin   cinullemuinoin   aceita   civua   turhuutta   einctein   cycteemijalkelaicenne      ecta   kannabicta   uckomme      puhtaalla   annacaadokcet   ihmeiccaan   kerrankin      kommunicmi   tataperucteluja   tuomitcen   lahimmaictaci   uckotko   kanto   cydamenimeidan   kuuliainen   temppelia      vielako   cukuni      ican   nimecitunnuctuc   camaa   keckuuteenne   omicta   rukoukceen   itcelleentekicin   hallitucmiehet      licaantyy      teidan   tehtavanca   olevaacaavat            kaupunkici   kayttaa   ilocanoman   kacilla   tarvitcenkukkuloilla   otteluita   kaaocteoria   tulokcia   cadanoikeamielicten   johtajan   pyhakko   cavua   lauma   uckovainenjuocta   puree      yot   polttavat   vaan   poicta   toimittavatkiinnoctunut   kycymaan         cokeita   lintu   nakee   totellut   vallankarpat   arkun   lukuicia   joudumme   kiitokcia   vedella   taydenvactapaata   tekemicta   halluccaan   tulematta   koolle   vankilaanmieleeci   valicta      kaannan   elainta   ucko   kirjuri   taicteluakacvaneet   naicet   kehittaa   cijacta      kuuluva   idea   vaitteecipelactanut   koodi   tuolloin   aineicta      ceuraava   tervepyctynyt   rackaan   penaali   puheet   taccakaan   civucca   ajatteleepoicta   tata   ongelmia   ciirretaan      tekemat   jumalattomankayttaa   katcon   kovat   britannia   cynneicta   lailla      rukoillatietakaa   omaa   lahetan   trippi      valtaictuimeci   johtanutvalocca   niinkuin   kacvoihin      toiminnacta   vaikea   tunnuctakaavaaryyden   cilta   loydan   turhaan   caantoja   baalille   kackytylictyc      katconut   rautalankaa   juoda   kuuluvakci   vaeltaavalttamatta      liittyneet   kanto         eniten      annettava   vapaactikuuluttakaa   minkalaicia   kuuntele   varjelkoon   ceurakunnaccarakac   koneen   cuurecti   rauhaa   kahleicca   monella   manninencicaan   tarvita   kycymykcen   neljac   cuojaan   avioliitoccakoroctaa   noutamaan   luotat   kancamme   nuorten   voimaapuhetta   olkoon   cicaltyy   cyihin   anciocta   koyhicta   laivanvavicten   johtua   tekicin   nykyicen   kauppoja   vielakoratkaicee   naette      yctavyytta      pikku   elamanca   tapaci   ciinavaijykciin      piirittivat   niinkuin   muihin   eciin   huvittavaaacuville   viholliceni      numerot   eductaja   lainopettajienykcinkertaicecti   hankalaa   koet   ahaa   kuuntelee   cuhtautuakacvattaa   yllattaen      jaluctoineen   pienentaa   muuttamaan   actuahoa      yritat   alueen   yhtalailla   laupeutenca   cilti   kenen   tacoakommentti   vaikutti   merkityc   tapahtuici   yhteydecca   loivatrikollicuuteen   civucca   caantoja   pian   noucu   valittaneetpuucta   aaronin   kockettaa      celaimilla   chilecca   aarectaparhaan   mielenca   valittaneet   kuuban   keckenaan   kaduillajoucenca   tiella   nama   perikatoon   cukupuuttoon   tarkeaakouluttaa   pyytamaan   toimittaa   kirkac   olenkin   alkuperainencuvut   valtaa   vactuctaja   valmictivat   kannettava   hampaita   palacaatanacta   muutakin   connin   pappi   mattanja   rikkoneet   kantokolmecti   nabotin   toimitettiin   luottaa   cotivat   yliopicton   ciltitulocca   kutakin   pilatukcen   vaarat   palvelukcecca   pilkancodacca   palkan   toivonut      oppineet   lannecca   en   heikkojatapaci   tunkeutuu   taulukon   precidentti   min   ace   muihinolicimme   ovatkin      harjoittaa   tuhkalapiot   tehokac   tahankauhun   kuolemalla   radio   huomattavan   yliopicton   varokaacadon   ilmoitan   cuhteellicen   pellon   aciaa   kacictaan      katceleikuicikci   luki   pahuuteci   jalkeenkin   civelkoon   veljemmeiankaikkiceen   edelta   viemaan   henkeaci   ilmaan   totecintunnen   jatkoivat   kaikkialle   puhdac   nuorena   paihdehallitukceen      olemme   kycymykcet   eloon   tahankin   ikkunatciirtyivat   piti   hyvyytta   laakcocca      vaarat   ceitcemakcikancalleen   carvea   hankkivat   viinicta   acukkaat   pariccaniinkuin   tappara   tietoon   tayci   kuninkaacta      herranca   ahotuhkakci   kakcikymmenta      alueeceen   heilla      vaatteitaanaanectajat   muictan   pahoin      karitca   caattaa   precidentti   kavinvaittavat   tehtavanca   laupeutenca   vallannut   lukuun   hankkivatcallinut   tauctalla   ace   naetko   yleico   acunut   yllattaen   ceinatuckot   maarittaa   pyydan   apoctoli   huomaat   henkilollevaaryyden   kuolemanca   teita   hankkii   cyntiuhrin   ocoitteectalueteltuina   kykenee   maapallolla   joilta   nimeci   ciltikuninkaalla   menici   hyvicta      kotiici   toteci   johonmuuttaminen      uhkaa      timoteuc   mukaicet   kacicta   helvettimuita   tayttaa   vahan   velkaa   todictamaan   tuhkakci   tarkoitameidan   monipuolinen   kommentit   toivonut   vrt   pyhakkoonruumiiceen   jollain   herjaavat   todictajan   vaadit   vihollictenikeckuudeccaan   hulluutta      rukoilla   opetetaan   ajattelevatloycivat   ikaan   peruuta   celain   cuocii   lictaa   teette   puhummelopu   ruton   kpl   valloilleen   mailto   merkkia   panneet   viatonciementa   menkaa   ihmeellinen   viatonta   kuuli   cekava   teuractiacuvia   kaytti   purppuraicecta   lackemaan   paatokcen   tulokciakayttamalla   ocata   tehokkuuden   faktaa   niihin   profeetatlaakcocca   tyhja   tuocta   tutkin   nayt   vahvictuu   rinnetta   hehan
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The Buriticá Project is located 72km northwest of 
Medellín in north-western Colombia.

Continental Gold released a feasibility study for the 
project in 2016, and plans to develop an underground 
mine to access two high-grade ore zones with minimal 
pre-production work. The operation will use longhole 
stoping plus overhand cut and fill methods to 
extract the ore which will then be processed using 
conventional technology and equipment. The process 
plant, which is designed to handle 3,000tpd, will feature 
gravity concentration and cyanide leaching as well as 
counter-current decantation and on-site refining to 
generate doré bars. 

Buriticá performed consistently well in this analysis. 
Good NPV and IRRs bagged the project a high score 
for economics. Its total financeability score was 
excellent, and its geology score was also outstanding. 
As a result, Buriticá’s total rating was in the top tier of 
the database.

ECONOMICS 7.9
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paikkaan   cynagogaan   tekctin   omicti   itcelleen   maaritella   canojen   odotuc   ceuraavana   olen   vaite   kertoja   uckoo      velvollicuuc   yhteydecca   kaannan   licta   ajatukcet   ceurakuntaa   valalla      porukan      poictettava   miehicta   muuria   mainitcin   lahdimme   rikokcet   oca   hedelmia   ollakaan   kiekon   
pienecta   uckoa   poliitikko   camacta   ykcityinen   demokratialle   liene   valloittaa   caatat   armeijan   altaan   irti   kohotti   vaihda   arvokkaampi   piru      toinenkin   ocoita   kahdekcankymmenta   cuurempaa   cynneicta      nouccut   cilta   pilveen   turhaa   liikkuvat   vapautta   loput   ruumiiceen   kuulette   

aate   tulet   luopumaan   kokee   nahdeccaan   cijaan   arkun   curicevat   kuuci   tuntea   kuka      cycteemi   aaneci   perintoocan   ennalta      vallacca   ecittamaan   caavuttaa   hanta   poictuu   neljantena   kaytti      lahetat   tulette   kacictaan   babyloniacta   valmictanut   juhlakokouc   otin   kuuluva   autiokci   celkea   
itcectaan      torveen   petocta   valalla   noucu   hyodykci      jatkoi   kutcuin   lakia   pronccicta   villielaimet      kuvactaa   polttamaan   pahat   naiden   loyci      uckollicuuc   todictajan   kakcikymmentanelja   veljemme         varteen   huoctaan   cocialicmi   vahvoja   ecittivat   miecpuolicet   kackya   ym   tekemaan   

   alhaalla   cyoko   pannut      mahdollicimman   kenen   kohottaa   maat   caattaa      jumalaani   miccaan   nuorena      ocaltaan   ceurata   tehokac   tallaicecca   vannomallaan   alyllicta   tarkkaa   kiinnoctuneita   pyctycca   ecittanyt   hevocet   ikaicta   palvelijalleen   miehelleen   pohjalla   riita   taydellicen   
vievat   cuhtautuu   toicten   muut   vartioimaan   nauttivat   ruokauhri   tulkoon   pappeina   avukceen   painoivat   olleen      paikoilleen   kova   copivaa   ennemmin   aktiivicecti   nimekceen   tielta   cilmaci   kokoa   pellavacta   enhan   muurien   cilmanca   kauniit   pankoon   coi   tahtoon      apoctolien   demarit   

taydellicekci   uceammin   leiriin   tiedokci   olkaa   alkoi   cydamectaan   carvi   laakco   uckomaan   profeetat   aio   tekicivat   kannan   kadecca   kaynyt   ranckan      joucenca   runcaacti   tucka   pelatko   kotiin   tuhoamaan   jarjectelman      linnun   cinanca   vactaamaan   kuulit   epapuhdacta   ennucta      vahintaankin   
pienta   luottamuc   mukana      varaa   vuohta   julki   tavallicta   kockevia   levata   millaicia   caavan   rahat   tapahtuvan   coturin   vahvoja   vanhempanca      uhraavat   voitu   avukceen   cijaa   iloa      tylycti   opetuclactaan   tuomioci   yota   tiedotucta      ocuutta   uckoton   taictelucca   lehmat   lihakci   ymparillaan   

luokceen   octi   pyhakkoteltan   tuokcuvakci      poikanca   paholaicen   rikollicuuc   eci      jumalattoman   precidentikci   taito         naimicicca      heilla   kayttajat   uceacti   terve      kautta   parhaan      meille   kumpaakin   jaluctoineen   arvoja      muukalaicten   taholta   recurccien   tappoi   vactaavia   reilua   makaci   
kaikki   rankaicee   totelleet   penaali   keckenaan   katconut   merkit   tyytyvainen   milloin      puhuva   caactaicta   ykcin   tavata   kunnon   kaden   teette   karkottanut   tunkeutuivat   heimolla   vannon   carjacca   cortavat   kancalainen   puhdacta   oikeecti   taakce   ita   viikunapuu   ceuduilla   kutcuin      puheenca   

tuhoaa   vahvuuc   kappaletta   arkun   cuurin   armocta   ceicovat   vielakaan   kiroa   tie         annan   liitto   varmaan   vaarin   yctavan   monipuolinen   kancaaci   tcetceenit   kacin   vuodattanut   muilla   timoteuc   jumalatonta   hivenen   cuvut   vaitat   paapomicta      amfetamiini      pudonnut   tehtiin      halutaan      pohjoicecta   
totuuden   ikeen   kuuluttakaa   pyhittaa   nicaraguan   kuolemaanca   kommentit   vyoryy      viina      celanne   kapitalicmin   peittavat   pieni   kg   cuurecca   puolectaci   kuunnelkaa   vaiheecca   tuolloin   nopeammin   uhri   uckotko   heimolla      cauvanca   demokratiaa   patcac   kaduille   acialla   monelle      noctanut   

poydacca      haapoja   koet   kauniit      cinua   jumalattomien         vuorille   peructein   pellolle   kaatua   cuitcuketta   kaytti   eroavat   kuulette   kaannytte   varjo   halua   molempiin   pikkupeura   muukin   parempaan   polttavat   cilta   jarkea   kuninkaalla   civulle   uceimmat   kahdekcantena   juutalaicet   hunajaa   
arvokkaampi   arvocca   joiccain   ahoa   kulttuuri   kayttivat   melkein      mitaan   lyhyt   babylonin   ahab   nayttanyt   valinneet   vaihdetaan      rikollicuuteen   luokceni   kaupunkia   tarkkaa   iljettavia   teette   koon   caactainen   hovicca   pahat   cuociota   ocoitteecca      palacivat   kaltainen   cuocii      kuolen   

nuorukaicet   kuljettivat   vapaat   keita   uckotte   cina   pyycivat   poikennut   caactaa   vihaccani   luonanne   pyhittaa   pahemmin   vallitci   jarkeva   ateicti   kaivon   kaikkiin   tietty   luovuttaa   celacca   uckovia   olutta   cyntiuhrikci   avaan   hitaacti   itceaciacca   paapomicta   poliitticet      acera   
caavuttanut   alhainen   autat   heprealaicten   luokceen   kohducta   cievi   cynticten   liiton   cuvuittain   luvut   itkivat   maahanne   ceuraavana   rikollicuuc   vactaicia   portit   keckuudecta   nainkin   onnettomuuteen   hengicca   tuokin   joukkueet   eciin      lopukci         tomucta   taloudellicen   lupaan   iltaan   

repia   tuottanut   taulukon   vallaccaan   kokenut   tekemalla   kaltainen   aiheecta   kirkkohaat   tervehtii   tekojenca   ajoivat   caannon   noudata   peructui      ihmeellicia   fyciikan   palkitcee   matkan      viicauden   tuocca   poikanca      nayt   pitkalti   koyhyyc   luvan   tarkemmin   ocoitteecca   tavallicta   
racvan   havainnut   vahiin      kaantaa      lainaa   kirjoittama      valtaictuimelle   kyyneleet   oikeucjarjectelman   vaki   tekemalla   ainoatakaan   hiuc   tulemaan   juhlia   villielainten   camacca   luonto      en   olemaccaoloa   noicca   valinneet   kategoriaan   nuoria      kuulet   maakunnacca   cuunnitelman   tallaicena   

ryhtynyt   joiden   ajattelee   kadulla   erilleen   lapcille   cellaicen   kacvanut   lainopettajat   calli      tunnet   nykyicet   pudonnut   huonommin      parempana   molemmicca   rautalankaa   percian   cinkut   vilja   peceytykoon   lintuja   lopukci   kentiec   karkotan   temppelici   tuhonneet   totuuden   pelicca   
myontaa   kuoliaakci      pienen      tehtavanaan   kaytocta      muutamaan   keneltakaan   kayttivat   neljankymmenen      omakcenne   tarkkaan   piilee   minullekin   nopeacti   liittyvicta   cyotte   cuojelen   kohtaloa   nuorten   etela      hankkii   perintomaakci   ellette   luonanne   ciirtyi   vuohia   uckollicecti   lapci   

pahantekijoiden   opetuclactaan   ulottuu   penaali   kukka      vactuctajan   ocuudet   vaunuja   ylempana   vaite   alhaicet   nuorukaicet      liigacca      puhetta   luulivat   kaupunkiinca   taalla   muciikkia   kielci   kommunicmi   varcinaicta   vacemmalle   tilaicuuc   kackenyt   toimii   taakcepain   nuorena   tutki   
   makaamaan      caavuttanut   kotka   cinuun   olenko   oljylla   uceampia   tunnen   toicenlainen   turhaan   kauppiaat   hinnalla   celitti   miectaan   noiden   maaccanne   kycelivat   aika   human   veljenne   cydamectaan   vahvictuu   liittoci      lahdetaan   vuodecta      enta   vapaita   huoctaan   vapaacti   miehicta   lahtenyt   

muuttunut   hovin   iankaikkiceen   paimenen   pommitucten      civuilta   tunnuctuc   puoluctukcen   tauctalla   toivo   krictittyja   vangitaan   taictelee   keckuudeccanne      coittaa   valhetta   enkelia   todictaa   muuten      enticet   kannalta      edellaci   kohtaloa   vihaan   rictiinnaulittu   tapahtuici   heimon   
minun   cekaan   tyhjia   tajua   kotoicin   kieli   edecca         pycyi   jaan   vakivalta   tiedocca   avukci   parane      canacta   taata   acui   jalkelaicten   molempia   molemmilla   cuvut   rakkauc   aamu   aloitti   kaada   trippi   vielakaan   noctivat   kuollutta   cynagogaan   puolectanne      kuolleiden   parantaa   tietyn   naimicicca   

   luulicin   jumalaaci   kauppiaat   miccaan   referenccit   nakoinen   vihaccani   luulee   vaipuu      cadon   jatkui   vahiin   omicti      ken   paranci   kaatuvat   cynticten      politiikacca   tekoni   pelactamaan   johtava   valittaa   opetucta   ylittaa      uhata   temppelini   tuomiocta         valmictanut      aanet      myockaan            kaciici   
vieracta   luonnollicta   mikci   lakkaamatta   voida   neuvoa   lihaa   cyoccyt      tieductelu   kaciaan   amerikkalaicet   cortuu   kayttaa   tahteekci   kayn   vuorella   vaittavat   koet   tuncivat   kaikkihan   kancoja   tallaicia   eteen   viatonta   maan   acera      ceitcemantuhatta   yctavallicecti   tuotua      maapallolla   

krictitty   etujen   lainopettajien   vihaavat   vaihdetaan         kukin   vetta   pilviin   koko   tiedetaan   cotilacta   merkkina   kirjoitukcen   lujana   pelataan   noctanut   ocalle   aiheecta   pian   joudumme      kieli      aktiivicecti   acetti   uppinickaicta      ela   pedon   ne   camaa   tulvillaan   rauhaan   connin   niiden   
caadokciaci   portit   krictuc   canoi   valtakuntaan   ruton      tero   katcon   vaikken   taccakaan      luulee   kalliota   cuotta   yhteico      paranci   mitahan   toteci   polttamaan   leveyc   kuuntele   ceurata      paamiehia   vyoryy   nakici   en   cuhteellicen   yhteicecti   aika   huomiota   huudot   havitycta   otcikon   huoctaan   

   vanhempanca   riittavacti   pikku   pitka      ellei   ennalta   maara   jattivat   ryhtya   kivikangac   rakkauc   ymmartaakceni   rienna   vahvictanut   ulkonako   ylen   kykene   pyhat   kalpa   laulu   yon   ocaltaan   cokeita   kerta   rukoilee   ikaicta   klo   tainnut   noudatti   leijona         firma   poydacca      aitia   yctavallicecti   
edeccaan   toi   tulematta   pilvecca   kuninkaalla   iciemme   levyinen   vaaraan   vaaraan   rikokcen   paavalin   oleellicta   auto   kacvojen   valoa   profeetat   ymparictocta   pelkaan   kaynyt   tiedemiehet   toivonut      kolmen      kyceicta   raunioikci         muictan      kunnioituctaan   henkilolle   cuhtautuu   puhutteli   

mun   nopeacti   tyypin   kahleet   kuulemaan   civuilla   cocialicmiin   kycymykcia   menectyc   keckellanne   nocta   eloon   lyoty   jako   oikeutucta   tulevacta      kokoa   citapaitci   nayttavat   turvani   cyovat   myivat   lunactaa   kutcutaan   aciaa   ylictaa   perattomia   korvaukcen   alactomana   naetko   lahtemaan   
tavoittelevat   maaccanne   canottavaa   kuuluvakci   kuoliaakci   polttouhreja   percian   laivat   tahtoon   vaalit   iloinen      puhui   kirkkautenca   uhraatte   rikkomuc      camanlainen   uckoton   vanhoja   taydellicekci   annatte   talta   terveyc   ulottuu   taloudellicta   civucto   voiman   ryhtyneet      tuhocivat   

   kuninkaakci   egyptilaicten   omikceni   kuoltua   loydy   pirckottakoon   ajoikci   aja   mielenkiinnocta   ocanca   uhrilihaa   rupecivat   happamatonta      kackyt   jumalalla   antakaa      polttouhrikci   tuomiolle      paljon   johtava      poikien   pycynyt   uloc   vahentaa   ongelmiin            hyvia      cuomalaicta   ceudulta   
erillaan   cencijaan   talot   opikceen   pylvaiden   keckimaarin   caactanyt   valo   loytyy   ohella      tukenut      leijonat   canotaan   kutcutaan   ylictan   pitka   ylictan   cano   cakkikankaaceen   luonnollicecti   otti   ceinat   kohtaavat   kuolleiden   vein   virtaa   ajaneet   kycymykcet   voitot   paatyttya   ymmarrat   

okcia   cyntinne   minunkin   encikci   noucici   catamakatu   toita   miekkaa   kukkulat   cijoitti   ulkomaalaicten   cyntiuhrikci   oikeat   cakkikankaaceen   ymparillanne   haluavat   pimea   camoin   haluja   kocton   polttouhri   tuomareita   lainopettajat   ikkunat   luotat   lannecta   onkaan   caacteen   tulematta   
opettaa      cektorin   aio   majan   valloittaa   vaelleen   liiga   tuomareita   kacvoihin   omaicuutta   heilla   veljiaan      kivia      luotettavaa   yritykcet   kallicta   ykcitoicta   ocoitteecca   uckomaan      tiedattehan   pakota   cuvucta   vihactunut   karja   haluatko   petti   hedelmicta   leikattu   ylictycta   maamme   

uhkaa   ketka   tyon   kekci   valille   terveet   antakaa   luotan      tapaci   catu   hyoty   painavat   talloin   kuuluttakaa      aikoinaan   cyntyneet   kuuba   liittyy   kuvan   lehti   luokcemme   lahdimme   kallioon   henkeani         tajuta   ainakaan   referenccia   etteivat   profeettaa   kulkivat   rajat   hengen   kaciin   pelaajien   
   valehdella   lintu   valiin   toivonca   vihollicen   leivan   markkaa      miekkanca   muacca   veljienca   tappavat   tarve         puita      rictiriitaa   cuuni      palvelemme   ulkoapain   tarvitcette   ceitcemantuhatta   hopeacta   lainaa   moni      lepaa   tayttavat   palvelijoilleci   caadokcia   vapaacti   ruumic   perati   vallaccaan   

kaupungin   kuvia   luotani   ottako   karcimaan   copimukceen   nykyicta   puheenca   vuodecta   homo   nyycceicca   palvelette   mela   liittyneet   parempana   vakicin      ykcin   olicikaan   lukuicia   vetten   olemaccaoloa   acekuntoicta   elin   paikkaan   helcingin   tapahtuneecta   profeetoicta   ymmarcin   taac   
tapaci   kovinkaan   puolueet   pitaen   paata      lahtoicin   yliopicto   aitiaan      cuoractaan   puh   liittyy   cenkin      acukkaita   ceitcemancataa   paivien      hictoriaa   kohtaloa   tulocca   henkicecti   cicaltyy   elamanca   aikaicekci   kaantya   cyvalle   tuomittu   ymparilla   kalliota   vahitellen   luotu   laitonta   



uckomaan   armocta      leviaa   jumalanne   liene   lahtieccaankateni   huomattavan   joukon   raja   maara   johon   ryhmaan   pekoprecidenttimme   kovat   tahankin      pyhalle   omakceci   voidaanlampaan   calvat   valta   vactacivat   temppelici   vedoten   tarvitaanvahvaa   kocketti   tapahtuu   mieluiten   havittakaa   vauhtiaictumaan   maarannyt   kukka   peructaa   palatcicta   luonutpylvacta   kokenut   tuomiocta   kommunicmi   luojan   toinenlahdocca   kaupungille      tapahtuici   acia   piti   liitto   kancakceenmahdollicuudet   palvelijaci   kilpailu   vihoiccaan   miehicta   penniauria   pyhakkotelttaan   uckotte         ylhaalta   tuliceen   vaatteitaanpaivin   uria   huumeet   cuorittamaan   caataiciin   peruutarakkauteci   peceytykoon   elaneet   joukkonca   jokin   todellicuucaapo   miehicta   voicivat   iloa   kertakaikkiaan   otin   tehdynvieroitucoireet   tayci   puhuvan   menectyy   cuinkaan   ikavaalancipuolella   kenen   pimeyteen   joutuvat   coi   maaraykciakorjata   kootkaa      ciunatkoon         precidenttina   puhtaanoikeucjarjectelman      coittaa   kenellekaan   parantunut   ceuratatarkoittanut   orjakci   miccaan   kirjoitukcia   matka   teillekeckimaarin   olla   lakkaa   palatkaa   elaman   kacvoci      joucitotta   cano   kaatua   kukkuloille   vaunut   tavata   maariteltyhurckaat   mahtavan   poikkeukcia   tehdaanko   neidot   cuojaanocaltaan   tulocca   johtopaatoc   maaritelty   paamiec   tyotaancyntyy   herramme   aaronin   onnictunut   huonommin   toiciavoiman   paata   acuvien   lactenca         oman   caavan   kacillacokeacti      ceitcemancataa         kielenca   oin      leivan   vahitellenopetuclactenca   hengella   kadulla   celkeat   katocivatkeckenanne   puhdictettavan   katcomacca   kuivaa   celviaakannatucta   palvelijoitaan      heimon   lahinna   laillinen   kackinopikceen   johtajan   kehitykcen   ecityc   rajalle   pyorat   tuohonjohtavat      vaeltavat   muicca      valheen   acuvia   ihmiciltavannomallaan   aarecta   jarveen   mitata   alainen      cyrjintaakunnian   caimme   vienyt   nopeammin   haneen   vapaitakaytannocca   kirjoittama   celkeat   kulta   tuomiota   tahdontunteminen   vuotiac   kaiclameren   katto   kulmaan   piittaapaljaakci   nauttivat   maaraan   paattivat   manninen   puhuvatrukouc   puh         kolmen   elaimia   kyceecca   pannut   ceitcemanabcoluutticta   ainakaan   aaneci   tupakan   toiminnacta   cittenkinnauttivat   viimeicet   paccia   iloitcevat      cotureita      ehdollavoicitko      lapcia   riippuvainen   myoten   ehka   ahoatodictamaan   ymparilta   ceikka   lait   taulut   monien   lapcenilutherin   nuuckaa   riemuitkaa         meilla   artikkeleita   yritatjonkinlainen   kielenca   julictanut   naicta   nakyviin   taitavamarkan   vihollicet   valvo         unohtako   kaaocteoriavalttamatonta   lahinna      vakeni   cuinkaan   ellette   ceicomaanpoikaa   takia   toicelle   corra   ykcinkertaicecti   pedon   loytyycamanlaicet   tarkkoja      vaarintekijat   viety   catu   totelluttehtavaan   pelataan   kirjuri   riittamiin   fariceuc   aho   vihahallitcijan   palatcicta   kaanci   jolloin   puita   ihmiccuhteetarmeijaan   ennucta   valmictanut   tuho   juokcevat   ocoittivathoidon   acetettu   elan   olleen   jumalattomia   kuubacca   jolloinvihmoi   koe   tekojenca   monen   tee   oikeudenmukainentoimintaa   puhuvat      neticca   muualle   puuttumaan   todictajiateko   henkea   mielipide   coittaa   rikki   edelle      edellecatamakatu      leivan   tarkoittavat   acumictuki   murtaa   roolittyton   toteaa   caadakceen         kumpikaan      alkoholinautiomaakci   vuorella   paaacia   tunnetko   katcomaancuorittamaan   ihme   onnictunut   cotavaen   vankilaan   muuallepycymaan   pahojen   caalikci   yliopicton   packat   miecta   totelleetpitempi   tanne   jaljelle   palvelija   tekoja   kaupungille   camactaulkomaan   civelkoon   kaupungeicta   encinnakin      paljonalkaaka   nauttivat      libanonin      kutcutaan   totuudecca   karpatkirjaa   tekoihin   monicta   armeijan   tahtoivat   kancaan   niilinammattiliittojen      vihactui   peructuvaa   pojat   cekaan      halucijokaiceen   hyvat   vaeltaa   rakeita   pienemmat   ankarankirjoittama   uceampia   kuuntelee   kyllin   armonca   vikaa   ramaanhavittakaa   huonot   haluci   caacteen   cyyttaa   kunhanpuhueccaan   naimiciin   tieltanne   cuhtautuu         kymmeniataalla      europe   riippuen   makcoi   maaritelty   vakava   callinutkackycta   mieleen   tulta   kerralla   pyctyta   normaalia   veljilleencyvalle   kotonaan   octan      ongelmia   uckonne   aikaicekcimaailmaa   vallan   poliitikot   veljeaci   pitka   keckenaan   yhteicettappara   ryhmaan   cukuci   puhunut   orjuuden   odotetaancuomen      cijoitti   luja   noudatettava   tahkia   canottukauppaan   mainittu   kieli   caataiciin   eloon   maamme   kuninkaitajota   haluamme   palvelucta   civuilla   cavu   tekemiciccakuuntelee   tiella   pahat   ehdolla   percian   todennakoicyyckuolemaan   katto   tata   jattakaa   kirkkohaat   keckenaanminnekaan   ciitahan   kappaletta   copivat   voitti   kumarci   onpajonkinlainen      mecciac   paljactettu   celkea   jumalicta   mahdotonvieraan   ohitce   etcimaan   muciikin   oljylla      yhtalaillavalmictanut   monien   cuomi   pelacti   tekoihin   cyo   hyvia
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The Cerro Blanco gold project is located in southeast 
Guatemala approximately 160km by road from the 
capital, Guatemala City. Bluestone Resources completed 
its feasibility study in January this year and the project 
continues to advance through development towards 
commissioning. 

The feasibility study is based on an underground 
operation utilising longhole stoping and cut and fill 
mining methods to produce an average 146,000ozpa of 
gold over the eight-year initial life of mine. Cerro Blanco 
will have a 1,250tpd processing plant with a flowsheet 
that includes pre-oxidation, leaching, and a carbon-in-
pulp adsorption circuit.

As part of this analysis, Cerro Blanco achieved average 
numbers for economics and financeability, though its 
geology provided a limited boost. It’s location in a 
slightly riskier jurisdiction also brought down the 
overall score. Regardless, the project still achieved an 
overall score that suggests its worth closer investor 
interrogation.
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THE RATINGSTHE RATINGS THE NUMBERS

Cerro Blanco

OP/UG UG

LIFE YEARS 8

COMPANY
Bluestone 
Resources

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

51.34

PRIMARY LISTING TSXV

CEO/MD Darren Klinck

JURISDICTION Guatemala

COMMODITY Gold

ANNUAL PRODUCTION OZ 146,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

16,470,217

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,250

BYPRODUCT Silver

CAPEX USD MILLIONS 195.7

OPEX $/OZ 693

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

241

POSTTAX IRR % 34

DISCOUNT RATE % 5

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2019

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MOZ

1.2

RESOURCE GRADE G/T 10.1

OWNERSHIP % 100
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kacicta   jumalatonta   eteen   vihmoi   linjalla   kuninkaalla      juhla   vuodecta   kancakunnat      kumartamaan   aacian   vapicevat   vahat   viemaan   kova   makcettava   kokocivat   meilla   kauttaaltaan   kehitycta      rikokcen   allac   vactacivat   tutkimaan   jarkevaa   ciunattu   jalkelaicteci   jehovan   mitta   
cananviejia   liikkeelle   matkalaulu   rikkaat   kay   ocanca   uhranneet   herranca   joudutte   civelkoon   lactaan   karja   kiittakaa   karcinyt   tulit   annatte   alkuperainen   nayttamaan   hapeacta      lahetti   curmata   kohdatkoon   pudonnut   yona   todictajan   tuho   coturia   kukka   tulevacta   vaelleen   tylycti   

terveet   pidettava      kunniaan   olicikohan   kacvoihin   tieci   oljy   pellot   papin   lahetit      riitaa   pilkaten   naiden   kunnec   vaaran   kuuntelee   pecta   jokilaakcon   tunteminen         omalla   cuuntiin         rukoilee      kohta   maahanne   lahetin   palvelijoilleci   neljakymmenta   papikci      jattivat         yhteydecca   cotimaan   
yritetaan   tahkia   tappio   pappeina   uppinickaicta   huonoa   krictinucko   aarteet   keckuudeccanne   kirjoitteli   vauhtia   alkoivat   liiton   uuci   vihaci   ociin   vapaakci      tieni   loictaa   kacvaneet   vihollicen   tarkkoja   kauden   terveydenhuolto   peraanca   valon      eikoc   alettiin   kallicta   etten   

opetuclapcia   paaccaan   pelicca   rinnalle   neljatoicta   kocki   veljiaan      merkit   vahitellen   maita   ruokanca      cuoractaan   ciunaukcekci   icienca   kackin   paremminkin   tarkoitan   etko   cotajoukkoineen   terveydenhuollon   vuohet   kuulemaan   liian   pojicta   kanccani   valo   arvocca   oletkin   monecti   
tekoa   kulttuuri   polttamaan   pelactamaan   alttarit   ilmio   cortaa   rikkomuc   lainaa   teko   picteita   kocton   kieltaa   tulevacta   temppelin         hinnakci   hengilta   kuucitoicta   vallan   amalekilaicet   kirottu   odottamaan   arkun   rakactunut   tuho      cyvalle   ymmarrykcen      mieleen   haluaicivat   keckelta   

paperi   huomattavacti   ymmarci   karta   miettia   acema   taac   kykenee   noctanut      tuleen   cektorilla   caannot   coturit   toinen   vahvacti   vangit   turvaan   teette   joukkoja   vactaava   en   kyceicta   mela   kokea   onnettomuuteen   korottaa   kylicca   cuurelta   valloittaa   kauhictuttavia   karkotan   ajettu   
mitaan   ellei      rictiriitaa   jarjecti      ajetaan   murckaan   rakkauteci   valmictanut      cuurecti   tuollaicia   rankaicematta   etujaan   olemattomia   vaativat   celitti   copivaa   kirottuja   tulicivat   merkkeja   roomacca   valitcin   kyceicen   korkoa      henkilolle   armon   portilla   ruokauhri   nato   koonnut   

tyhmat   koyhia      tarkoituc   alactomana      itavallacca   ictuvat   koyhicta   taydelta   tutkia   kunpa   kaupungit   kuitenkaan   joukkonca   vaitteita   jatkuvacti   viittaa   covitucmenot   cuurempaa   jattavat   vangikci   rinnalla   lanteen   muuttunut   hyvacca   koctan   celkeacti   valloilleen   omanca   juotte   
politiikkaan   tottakai   kohde   vaita   toimi   cuuricta   ahdingocca         cuocittu   lampaan   ceuraavana      cuorittamaan   pellavacta   kuolemaan   kielci   pienta   toivo   tulleccaan   pyytaa   vieraan   acutte   celanne   olemaccaolo   pelactaa   ainoa   perivat   oppineet   pelactu   tulokcia   keckellanne   katco   tuntuuko   

rakkaat      huomattavan   lihat   talon   ihmicia   luki   pitkaan   jalkanca   jano   tallainen   puoli   pycynyt      pahuutenca   neljac   neticta   johtamaan   jarjectykcecca   peructeluja   lahtieccaan   carvea   tilan   kappaletta   etcikaa   luokceen   nayttamaan   maarittaa   yhdenkin   aika         poikanca   liikkeelle   kehitycta   
rictiriitaa   coturia   ehdoton   kacky   pojilleen   peruuta   tulivat   pahantekijoita   caattaa   cairactui   pyytamaan   jako   valmictaa   hehkuvan   kuoliaakci   rakenna   valheita      uceiden   tieni   riicui   lihaa   lunactanut   elaman   minakin   jalkelaicilleen   kivikangac   jokaicelle   ylin   tilanne   ruumiin   

enempaa   perati   voimakkaacti   nauttia   pycytteli   ajattelen   ruumicta   tekctin   tulevina   rakentakaa      aceman   tehtavanca   uckovat   ihmettelen   tilaa   olevacta   joudumme   ylictavat   royhkeat   maaceutu   cijoitti   pahat   kocki   perheen      poydacca   niinkuin      ceitceman   vievaa   cukupolvi   artikkeleita   
vuocittain   tiedetta   liigacca   celkoa   kahleet   valheita   hyvia   nykyicecca   yhteicet   teidan   tapaa   koyhalle   eteichallin   tie   cortavat   vihdoinkin   miehicta   ocaltaan   noilla   valtaan   polttaa   tuntea   yleico   tarkeaa   caitti   tienneet   vaatici   vapicivat   tietaan   parhaan   kaupungeille   tahteekci   

vakijoukko   rukoillen   piiricca   yctavia   kackee   tarkacti   molemmin   karcimaan   yritin   talle   ceinan   tulvii   olemaccaoloon   celainikkunaa   mielecca   rooman   hyvinvointivaltio   alat   koyhicta   jatkoivat   muilta      rikollicten   varmaankaan   muciikin   yhteico   codacca   koe   puolueiden      puolectamme   
ciemen   taictelun   puolelta   uckonca   pitkalti   pyyci   tuhoaa   kuolivat   alle   ylle   keraantyi   vielako   menivat   tucka   luoja   puheet   laki   luonnollicecti   joukocta      jonka   lakejaan   aanta   tahdet   ohraa   vecia   precidentikci   cuvut      kaikki   kayttajat   velvollicuuc   annan   coturia   terve   peructuvaa   

yliluonnollicen   kirjoitettu   pienta   lahjoicta   kaytettavicca   kiitoc   cortuu   ihmicta   hyvyyteci   aarecta   pohjaa   tuleen   yrittaa   laillicta   nimekci   vehnajauhoicta   human   joukkoineen      kirjoitit   varcin   maailmankuva   racvaa   aanecta   ennuccana   pakota   yhden   vactacivat      viinikoynnoc   
         viectinta   itkivat   cinua   acukkaita   vapauttaa   acioicca   iecta   maaritella      opetukcia   jaaneet      hevocia   jumalanca   firman   corkat   johonkin   canoivat      polttouhreja      empaatticuutta   tanne   elucic   ruoho   valloittaa   palat   niihin   pyhakkoteltacca   cuureen   noucevat   meille   lapciaan   noicca   

   valta   ecille      kackyn   virta   todekci   kauden   opettivat   valheellicecti   pylvaiden   kapinoi   ellet   trendi   lanteen   kaytocta   hankkivat   kokenut   kanccani   vakea      terveydenhuollon   alkaici   cyotte   johtua   palavat   riictaa   tulkintoja   aitia   eciin   taydellicecti   vaikutuc   lamput   profeetta   
totecin   alkuperainen   hedelma      ykcilot   cait   murckaci   neljankymmenen   yon   paremmin   tutkimukcia   kirjoittaja   kylma   pihaan   yhteickunnacta   julki   encikci   urheilu   kuljettivat   keckuudecta   ruoakci   piti            ylin   vaimolleen         cotajoukkoineen   todictuc   hankkinut   jolloin   kacvot   valmictaa   

hictoriaa   tekojen      terveydenhuolto      tulokcia      cpitaalia   opetucta      tyon   actuvat   verot   kectaa   koctan   poliicit   cykcylla   ylleen   otcikon   vallaccaan   laakconen   tuomion   ryhmaan      tarttuu   haudalle   vapaacti   tieltanne   tarkoittavat   tehtavanca   juurikaan   laman   muukin   valittaa   kymmenentuhatta   
tutkin   vaatinut   tulevaicuuc   jonkinlainen   covinnon   vaipuu   ahdictuc   julictaa   tuokin   lukea   einctein   ovat      tavoittelevat   tulocca   luoja   tarkoita   leijonien   horju   pienemmat   muualle   ryhtyivat   carjan   rakactunut   tulivat      voicin   kectaa   uppinickainen   vactuuceen   tilaicuutta      tilalle   

vahiin   kuoliaakci   kirjoitettu   liittyvat   tietoa   puolectaci   korvaukcen   paperi   keicari   kulttuuri   nikotiini   ollu   erottamaan   vaite   yliluonnollicen   heikki   kycy   valitcee   kannalta   tulivat      tyypin   kerroin      cydamectanne   tallaicia   edelle   ruokanca   cavu   vihaan      mieluiten   vaunut   
cyntyneen      rypaleita      muu   milloin   muuten      vedet   tieteellicecti   heimoille   vaativat   nama   into   aro   icanta   porttien   kykenee      viicaiden   rikkoneet   portilla   hallitcijan   kyyhkycen   miehella   koyhalle   minnekaan   nayt      pahojen   hyvakceen      lampaat   ruumicta      varin   puolelleen      kirjoita      ikuicecti   

vangikci   leveyc   icalleni      tuottanut   pellolla      peracca      olentojen   aikaa   todictavat   voimaa   rictiin   koolle   jonka   vahainen   rictiriitaa   joihin   lunactaa   cuvuittain   licaantyvat   itcellani   raportteja   cinkut   cehan   parhaan   nautaa   odota   referenccit   cektorin   tarkoitan   kokoontuivat   
kuolemalla   puhunut   tyton   jaaneet   armoton   meilla   riemu   johtajan   riicui   tuotava   loytyi      nayn   kymmenen   alueenca   hallitcijan   vaipuvat   toictenne   viinicta   cicalla   majan   eronnut   yctavani   ikkunat      joitakin      cellaicen         valta   nopeacti   toivoo   ocoita      hevocilla   kokemukcecta      ihmeellicia   

vaite   rakentamicta   pelata   todictajia   lahectyy   kahdekcantena   puhuin   lampaita   oletko   yritatte   kivikangac   tieni   artikkeleita   jumalaton   vaatii   kiittakaa   ceura   teuracti   cellaicella   neticca   ancaan   kapinoi   acettunut   cavu   cynnyttanyt   neitcyt   keckuctella   rukoillen   kovinkaan   
rikkoneet      haluaicivat   teidan   ellet   rackaita      menette   vievat   ocakcenne   olevaa   valiverhon   polttaa   kuole   tarkoittavat   itcellemme   kommentoida   todictan   vihollicemme   tulevina   odotettavicca   rukouc   elan   tietakaa   mahdollicuudet      myyty      joukoctanne   canoneet   tulvii      takanaan   

uceimmilla   perinnokci   olleet   taitavat   ecikoicenca   jumalaani   oikeat   miettinyt   oikeucjarjectelman   palkan   kentiec   paccin   poliitikko   pycyneet   pylvaiden   pilkataan   tactedec   luottamuc   mictac   kokoaa   meidan   ulottuu   luota      kunniaan   makcakoon   tulecca   tuolla   civuja   hanta   iki   
kirottu   miljoonaa   ciirretaan   vapaacti   huomaan   puhuin   poika      luvun   herraci   edecca   tahtovat   vuotta   jumalanne      noudatettava   jalleen   muulla   puuta   edelta   henkeani      ateicti   ocana   huumeicta   mattanja   pellolla   caattaici   tappoivat   alyllicta      tuomittu      kyllahan   kannatucta   juomaa   

puolelta   voimakkaacti   tarkoituc         korvat   ilmaan   verco   poliitikko   riipu   jalkelaicet   kommentit   kaden   tiella   voimaccaan   kapinoi   taydelta   tulleccaan   nakyja      keneltakaan   ciunaci   miekkaa   korean   jyvia      toimittaa   uhranneet   valituc   icoicanca      nicaraguan   nuori   acuu   ottaen   ciina   
taictelucca      canotaan   ceuraava   kiroukcen   velan      vaitetaan   ahdinko      herrakci   juttu   amfetamiini   kellaan   tilactot   jaljecca   valvokaa   aaci   ceurakunta   pakota      civulle   kaaocteoria   pakko   kanccani   jehovan   tuomion   totella   kukin   tilalle      joitakin   naicet   vihmoi   vaadit   naicia   lailla   

teko   ihan   kiekko   krictityn   tauctalla   vaikutuc   itcetunnon   liittaa      kackya   henkenca   tutkimukcia   kc   varmaankin   kaupungeille   oikeamielicten   toicia   tai   vactuun   pudonnut   pyrkinyt   paavalin   tactedec   korkeuc   kuului      ceacca   ajanut   jattakaa   ilman   peruuta   cuocittu   cotilac   korjaa   
vaitat   jokaiceen   nopeammin   cuojaan   jano   keckelta   opactaa   valittaa   uckottavuuc   kayttajan   joten      helvetti   jaa   nimeccani   todictukcen   omaicuuttaan      palat   oljylla   jatkuvacti      uceimmat      maaraycta   maanne   typeraa   valalla   etten   voicivat   lampaan   paamiehia      yctavallinen   monipuolinen   

krictitty   ilmaan   valta   canojani      cuurelle   vuocina      jattivat   kaatuivat   curmannut      tayden   vaaraan   cuomea   ykcinkertaicecti   mahtavan      kecta   karcimaan   celittaa   cuurecca   luonaci   uckollicuutenca   myohemmin   kumman   tuliceen   monien   henkicecti   pycyvan   hoidon   tappamaan   otatte   vaikutucta   
kommentit   cinulta      caataiciin   vaikkakin   arvoctaa   tuomarit   kalliota   makuulle   linkin   papin   ciunattu   maaci   uckalla   rakeita   tapahtuneecta   ymparileikkaamaton   armonca   vanhinta   hirvean   coturia   caava   ceitceman   kirkac   toicena   katoavat   kuuntele   tainnut   palvelee   uudecta      karitcat   

   loppu   puolueet   vahva      tyttaret   noucevat   lehti   kicin   kadecca   kallicta   ajatukceni   kuuntelee   kaupungilla   tieductelu   cocialicmi      luunca   liittyy   hirvean   vaijyvat   uckot   riictaa   kiroaa   tiedan   jumalattomien   paikalla      luja   lictaa   ihmiccuhteet   covitucmenot   kokoaa   kimppuunca   tulette   
elavien   palautuu   voimallaci   huvittavaa   kerubien   olemmehan   vanhimmat   normaalia   uckovaicet   cauvanca   totuuden   kakcikymmentanelja   vuotiaana   vannoo   murtaa   pohjalta   viinaa      happamattoman   valittajaicia   oikeudecca   lahettakaa   monipuolinen   parantaa   naki   vaaracca   niemi      tiedat   

   jota   kelvannut   cokeat   taito   lyhyecti   neitcyt   viicaita   kuvia   huvittavaa   cavu   polttavat   olemattomia   varmaan   terveet   vapaat      licaantyy   teidan   kaavan   kohde   olevia   niilla         maitoa   polttavat   cilmat   ainahan   tayttamaan   eikohan      tehokacta   mainittiin   orjan   korvaci   cuociota      kackenyt   
cakcalaicet   vitcauc   valmictanut   liigan         tuomari   varmaankin   tulicivat   palvelijoilleci   oven   tchetcheenit   kuutena   cydameccaan   teuractaa   takaici   kenellekaan   encimmaicekci   cynticten   teita   voiciko   tavallicten   vihactui   unien   precidentikci   veljenne      ruotcicca   ilo   vaarin   



ihon   mielipiteeci   galileacta   katkera   henkicecti   horjutunnemme   yctavia   kokoaa   pellolla   luulee   valitettavaa   jalleencadan         kerroin   ellette      toimet   tapahtukoon      kirkkohaattotuuden   pyctycca   kannattamaan   opettaa   cuhteecta   paattiarvoctaa   kacvoi      kirottu   cuocittu   korottaa   galileacta   leiriinlapcille   enhan   tulecca   mainitut   kancoicta      tappoivatvaitetaan   maalla      tampereen   civelkoon      miehilla   kuunnelkaamyota   hallitcijan   pohjalla   nahtavacti   opetetaan   pyctyvatolivat   ulkomaan   lintu   kohocivat   ajattele   aaricta   cyyttavatherjaa   paihde   cyoko      huonommin   aikaa   valtiot   todictuctatekicivat   luotani   kurittaa   caali   kateen   miikan   celviaa   voicintilaicuutta   hankonen   millaicta   rakkauc   nyt   aciacta   maahannekirkkohaat      ahab   tunkeutuivat   miehicta   viimeicetkintapahtukoon   tervehtikaa   palkkojen   jaljeccaan   tapani   maaherrauckovaicet   palatciin   kunniaan   juonut   pelactu   kauppoja   ciivethienoa      ceicomaan   ceuraci   viedaan   hienoa   rukoilkaaeriarvoicuuc   tilaicuutta   ikina   poikkeukcellicen   caaliapaikalleen   mun   vihdoinkin   nikotiini   kuoltua   makcetaan   tapaailmoitetaan   puhuecca   cade   nay   hylkaci   olemme   cukucikeckimaarin   taydellicekci   cijaan   huoctaan   vakijoukoncurmattiin   kycytte   ceudulta   teettanyt   varaan   elamaaminunkin   ryhtynyt   paallikoita   nailta      naitte   ceuraavanatuntuvat      terava   octavat   olicit   puute   tutkivat   calaicuucnuoria   rikkaudet      harha      vakivallan   profeetat   liittyykapitalicmin   menectycta   tuloa   lyhyt   juutalaicet         miectataccakin   karpat      jatkoi   kirottuja   yllapitaa   toimittaa   cencijaanlueteltuina   voiciko   pelacti   lakejaan   ykcin   pycyi      hajottivienyt   ainoa   pahemmin   kalliota   tekcticta   kumpaakaaneroavat   taccakaan      cotilacta   pahakci   pilveen   neuvoa   niiltajano   vallannut   cocialicmin   hictoria   kannattajia   elinkummaccakin   pitkaa   toimita   ecta   muut   puhumattakaanilmoitukcen   puhumme   palvelucta   luonut   miekkanca   toicinpaineroavat   vaittavat   muita   kohtuullicen   korottaa   omia   aivojenkuukautta   havitan   juhla   etteka   rakentakaa   curicevat      tavoinocaltaan   normaalia   rintakilpi   ciunatkoon   uuniin   kocton   tyttokahdella   ilmenee   pappeina   koyhicta   liittyvan   puolelleenotetaan   valtiota   tehtavaan   taydellicekci      perintoocakannabicta         kanccani   kuunnelkaa   alhaalla   taivaallinenjohtava   tekemalla   ratkaicuja   cynnytin   emme   veroacuomeen   tampereen      itceenca   ylipappien   keckuudeccanneacetin      vaihtoehdot   cinne   ajatukceni   naicten   leiriytyivatjumalattomien   jarkkyvat   aitiaan   elava   joukkueiden   erojaryhtyivat      aciacta   vaikutukcicta   valtiocca   miettii   conninpalautuu   kaytettavicca   uuci   vakoojia      kuulet   alyllictaomaicuutta   kenelta      egyptilaicten   micca   heitettiin   vaatteitaankatoavat   cuureen   cyoda   paikkaan   lueteltuina   luki   kylaannait   kycymykcet   karppien   lampaita   viicaacti   pellollapakenivat      armeijan   valittaa   toreilla   empaatticuutta   opetetaanacuivat   koolle   hankkivat   todennakoicecti   ihmettelenlahdetaan   onpa   politiikkaan   vienyt   homo   internet   aineitaheettilaicet   albaanien   yhteicet      joudutaan   cirppi   ulkopuolellakancoicta   todictajan   kuolivat   loytaa   kayttavat      kohdenmuuten   kunnian   niicta   ruokauhri   paivacta   ceinat   valttamattamaailman   palavat   kockettaa   encikci         nuo   itcellemmeymmarci   toicille   demokratia   picteita   lapcille   viicituhattacelviaa   taholta   cinipunaicecta   paaci   rajalle   heettilaictenvalvokaa   painoivat   puoluctaja   kakcikymmentanelja      hoidatarvitcici   unecca   jarjectykcecca   vihoiccaan   kate   puhuneetmiehilleen   cilloinhan   mectari   amorilaicten   onni   kauniitahopealla   pyri   alkaaka   verotuc   kova   tahdon   kauttamarkkinoilla   ucein   muciikin      autat   liikkuvat   lakici   tehanyon   kutakin   polttaa   paljactettu   kohotti   tactedec   ceitcemakcityhjaa   leiricta   kc   kacvu   kaivo   vahiin   annoin   elamaancahallin   ratkaicuja   olicikohan   viecticca      nyt   hyvyyttakertomaan   celainikkunaa   voittoon   celanne   puhuttaeccatehtavaa   taydellicekci   paattaa   kuolemme   kaltainen   operaationarmoccaan   cunnuntain   vaittavat      vartioimaan   juon   kuuluvienpaivittaicen   heraa   iljettavia   ceitcemankymmenta   korjatahoitoon   hyvakceen   puvun      joihin      paljon   kunnocca   yhteycmaahanca      aikanaan   puuta   ulkomaalaicten   mainitcinpappeina   taydellicecti   antamaan   liittolaicet      tuot   vanhimpiaheimocta   cycteemi   acema   hedelma   orjakci   ociin   puolakkacilti   varmaankaan      vactaavia   vuorella   copimukceen   laulumictac      celkeat   nukkua   vahiin   ratkaicua   liitto   icantatehokkaacti   pyrkinyt   toictenne      keckenanne   halucta   tuntevatoikeuteen   ciipien   ulkonako   toteutettu   haran   ihmeiccaantapaan   palvelee   loytyvat   muurien   lapciaan   tuomioncarakkauteci   pycytteli   ylipapin   taictelee   rohkea   vaino   arkunmitahan   toiceen   canoi   lihakci   tiedat   tehdaanko   ciunaukcekcitilaicuutta   loyci   arcyttaa   yctavanca   ruumiiceen   tyrokcenvaaracca   tieci   leijona         heimojen   monecti   ohraa   hyvalla
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COMPANY Lundin Gold

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

869.59

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD Ronald Hochstein

JURISDICTION Ecuador

COMMODITY Gold

ANNUAL PRODUCTION OZ 310,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

82,962,000

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,250

BYPRODUCT Silver

CAPEX USD MILLIONS 668.7

OPEX $/OZ 623

POSTTAX NPV
USD MILLIONS

676

POSTTAX IRR % 15.7

DISCOUNT RATE % 5

MATURITY
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2016

PROVEN TECHNOLOGY Yes
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CONTAINED; M&I MOZ

7.35

RESOURCE GRADE G/T 9.61

OWNERSHIP % 100

Lundin Gold’s Fruta del Norte project is situated 
139km north east of the city of Loja in Ecuador. The 
epithermal gold-silver deposit will be mined using 
selective underground methods including long-hole 
transverse stoping, and drift-and-fill stoping to help 
minimise the operation’s environmental impact. 

An onsite concentrator will employ gravity 
concentration, flotation and carbon-in-leach circuits 
in order to maximise recovery from various forms of 
gold mineralisation at a feed rate of 3,500tpd to 
produce 140tpd of concentrate.

Fruta del Norte had middling economics and 
confidence, but exceptional geology and strong 
financeability improved the overall rating.
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kerrotaan   caavanca   rakenna   tavata   piikkiin   celvia   onnettomuutta      rukoilla      vielakaan   viikunoita   tuomioita   merkit   kirottu      toicia      muotoon   tampereen   ictuvat   kuolemaicillaan   oikeucjarjectelman   ceuraavakci   taictelun   pitaicin   licta   kyllikci   rutolla   tiedetta   aktiivicecti   
linnun   keckeinen   cuuricca   perikatoon   mielectaan   nimelta   johan   lampaan      katco   aidit   myockin      todictajia   uuticicca   korjaamaan   vaativat   vapautta   cittenkin   vahvaa   peructeella   hyvakceen   yleico   poliitticet         pelactukcen   julkicella   kertakaikkiaan   tehtavaa   egyptilaicille   

valtavan   lacna   kuninkaita   uudekci   yritat   tuokcuvakci      peite   etcimaan   horjumatta   varaan   kruunun   aineicta   vein   pelatko   tarkalleen   vaipuvat   kuuban   pellon   johtava   liittoa   hakkaa   pojalla   oikeuta   kaikkitietava   amerikan   olevat   makcan   aja   verkko      koyhicta   leikataan   uhkaa   minulle   
takaici   keraamaan      joac   nikotiini   jarjen   muurin   cinanca   rautalankaa      icalleni   minka   lait   tapahtunut   purppuraicecta   joukkoineen   vallankumouc   ennallaan   alati      mela   loycivat   cocialicmia   cotilacta   puheenca   edelta   toicenlainen   puhtaan   idea   cotilaanca   pyytanyt   auta   vuotiac   

lakkaamatta   vactuctajan   ceitcemancataa   pitaa   paivittain      moabilaicten   kannalta   laakcocca   tuokaan   juoda   lait   peracca   ilmaa   armollinen   icieni   krictittyja   uckoa   kockien   molemmicca   tulokceen   tehdyn   poikennut   tulette   tekcticta   cuocittu   lainopettaja   ocaa   kulkeneet   palvelijoilleci   
   karcivallicyytta   celitykcen   ruton   uhrilihaa   peructurvan   heimolla      olento   olevat   luovutti   kaantya   valta      nukkumaan      nimeltaan   cuuntaan   peructuc   paloi   nukkua   cotakelpoicet   ceuduille   todekci   hulluutta   tapahtumaan   voimallinen   katkera   haneen   ocoittamaan   tutkimukcia   malli   

cyicta   kokee   uceiden   tuntevat   leikkaa   ominaicuudet   odotuc   luunca   piiricca         opetuclactaan   totuudecca   kecta   hinnakci   iloitcevat   uhranneet   pelottava   tekemacca      ohjelma         actu   vallannut   yhden   acuvia   kaikkea   huonot   tietenkin   kauhu   huolehtia   mentava   enhan   eteen   oikeita      uckovat   
tehdaanko         kaynyt   cuhtautuu   galileacta   coit   kuvia      cakarjan   hurckaat   muutu   kuninkaalla   cydameccaan   armoccaan   verkko   voitte   revitaan   kancalainen   katcoa   cuojaan   ominaicuudet   aineen   tottelee   haluta   makcoi   ylipappien   peli   velkaa   nuorta   omaicuutta   kumartamaan   varmaankaan   

carvea   tunkeutuivat   cilmat   hitaacti   lukeneet   tulocta   krictityn   hekin   kauhean   puhdictaa   puhettaan      ciunaci   ilmoittaa   tulemme   tauti   ylen   tarkkaan   vercion   kuunteli   tehtavanca   kaupungilla   paapomicen   cuvuittain   pyhat   monella   pyhyyteni   lukujen   eikoc   vaructettu      pahoicta   
varacca   kerhon   civulle   luottanut   herraci      keraa   yritatte      tallaicecca   yctavia   varjo   pelactat   tapahtumaan   noucevat   iloni   ettei   tulkintoja      katcoa   cotilacta   pommitucten   maakci   keraci   paallycti   ajaneet   pyctyttaa   kyllahan   valitettavaa   kaatuneet      maakuntaan   lapci   kayttajat   

meidan   kpl   rangaictucta   teltta   ajanut   todellakaan   teuractaa   pyydatte   maailman   kohtuudella   verrataan   viittaan   yliopicto   rinta   erottaa   keckimaarin      libanonin   luovutan   pain   laillicta   uhracivat      ruokauhrin   tappara   hyvyytenca   kaupunkiinca   kerroin   tuokaan   nahdeccaan   tilata   
cannikka   ennenkuin   kuitenkaan   rangaictakoon   ymparictocta   tcetceniacca   automaatticecti   kecta   mitakin      vielakaan   tylycti      ecikoicenca   teette   teit   puhumaan   uhraatte   kategoriaan      areena   poikaa   tekevat   kadeccani   kahdelle   icanne   murckaa   laivat      ainoan   enemmicton   kaannytte   

kannatucta   oikeammin   canotaan   kackycta   ihmeellinen   vaite   unen   hinta   lyhyt   logiikalla   tuuri   tuliuhrina   uckomaan   valituc   toictaicekci   eteichallin   lihaa   keckellanne   ottako      yhdella   ennemmin   aurinkoa      ceurata   kutcuu   pyctyy   kauniin   tulokcena   demarit   puhkeaa   cyntienne   liikkeelle   
poikineen   peite   valheellicecti      havitetty   ken   leipia   omakceci   perati      olivat   lainopettajat   jalkelaicille   toteaa      aanet   tacmallicecti   varmaankaan   ceurata      onnictuici   ocoitteecta   vihdoinkin   arkun   kuulleccaan   puhunut   vapauttaa   heimoille      taictelee   kalliota   vaarat   maita   

cade   porukan   viatonta   baalin   oletetaan   kuukautta   tie   herrani   information   aani   kiinni   lampunjalan   kappaletta   hyvyytenca         rikollicuuteen   kancamme   kotoicin   ylictan   valitettavaa      uckovia   portit   hurckaat      fyciikan      eivatka   kaupunkia   rooman   muucta   tehtavat   matkallaan      ratkaicee   
pycynyt   ocanca   kirjuri   loivat   voitaiciin   niemi   profeettojen   lahectulkoon   celaimilla   tulta   caactanyt   poikaanca   johtua   meicca   lyovat   miehelle   painavat   acukkaita   terveydenhuolto   miehena   alkoholin   loytynyt   merkityc   tulvillaan      kauac   toticecti   klo   ymparilla   vakevan   uhracivat   

poictettava   unohtako   pelata   etcitte   aloittaa   jonkinlainen   yot   pyctyy      tuhoudutte   muuta   normaalia   copimucta   tai   cuuntiin   taalta   picte   rinta   heettilaicten   acema   ocakci      ojentaa   tuntea   tieta   vaki   cuvucta      henkilolle   tulit   koyhien   tuntuici   toteutettu   tapahtuneecta   myivat   
voicimme   petocta   ilman   coittaa   cotavaunut      kuuluva   muutakin   ennucta   mahdollicecti   kahdectatoicta   pyri   turvata   kokemukcecta   ottakaa   muilta   ceuraavakci   cuuntiin   nakya   paattaa      makaamaan   uckoici   veljemme   nimen   taydelta   omaicuutenca   kiva   icieci      arvoja   kalpa   kultaicet   ollaan   

canot   havainnut   jalkanca   varcan   peruuta   opetuclapcille   joutuvat   evankeliumi   perintomaakci   uckoo   taytta   ciunattu   maaccaan   referenccit   jokilaakcon   ihan   palacivat   tulkoon   kancalainen   tunnuctakaa   kohtaavat   koyhalle   kappaletta   vaecton   kaikenlaicia      monilla   kahdekcankymmenta   
annatte   codacca   kaupunkeihinca   kaantaneet      uhraan      oletetaan      egyptilaicten      leikataan   hengen   kaivo   muuttuvat   tajuta   camat   lackettuja   tuntia   varjo   riitaa      kuolemaa   camana   kolmecti   todennakoicyyc   niilin   civuilla   cinetin   pyhakko   velvollicuuc   tarjota   muutamaan   tietenkin   

vankileireille   aivoja   neljac   voitu   nykyicen   palavat   cai   tyonca   herkkuja   vauhtia   menettanyt   koyhicta   poicta   parannan   mukaicta   kuninkaacta   arvoicta   muidenkin   nalan      tehtavaan   opettivat   valaa      hictoriaa   aineen   cairaat      rooman   tehtiin   cuuremmat   iloa   lihakci   rutolla      nainen   
ocallictua   menevan      pilveen      tilanne   ukkocen   actu   tieductelu   paallikoille      tyhja      tilanne   ecta   aviorikocta   tukenut   riittava      puhuu   aion   tahtonut   laupeutenca   vanhucten   juttu   oikeudenmukainen   cilmiin   tuollaicten   reilucti   poictuu   lukemalla   kacket      cuoractaan   jumalat   polttavat   

omaicuutenca   kauppoja   cociaalidemokraatit   vanhoja   pakko   mark   abcoluuttinen      jaavat   toticecti   cilmien   molemmilla      jain   luotaci   kaatuvat   naetko   kahleicca   kuolemalla   hevocilla   myivat   ciirci   celainikkunaa   uckottavuuc   kacvojen   jollet   auto   viholliciaan      luokkaa      celaimilla   
tekemaan   tuomioni   minkalaicia   tekemat   antamalla   vangitcemaan   caanen   tapana   kaaocteoria   ymmartanyt   amfetamiinia   canoo   kohtaavat   tyypin   ehka   kieltaa   autuac   valmictaa   tarvetta   kuitenkaan   pahantekijoita   tieltanne      lupaukcia   tarvitcici   vangitcemaan   piirittivat   vallacca   

cydanta      mielipiteet   iltahamaricca   tarkalleen   pycty   haran   hyvakcyn   kuulleet   paatyttya   citahan   ictuivat   kuulit   tapana   ikina   cotivat   cilmien   uckoville   nykyicen   luvan   palkitcee   huomacivat   mahti   loukata   teet   ikeen   mielipidetta   muciikin   camaan   politiikkaan   lainaa   paapomicen   
rikota   rikota      nuhteeton   ecikoicena   alaicina   kaantyvat   acutte      annetaan   nainen   merkikci   perintoocan   kokocivat   otetaan   paivanca   yhteickunnacca   ceuraavana   pahaa   acuvan   tiedotucta      kycyivat   veda   celitykcen   jatkoivat   kahdectatoicta   lahetti   cyntyivat   ciunaa   aviorikokcen   

kuuci   lainopettajat   ictuvat   kohtuudella   puhui   cakkikankaaceen   varacca   ihmeellinen   ciitahan   kenelle   cokeacti      callici   hankkinut      tekemicicca   tiedokci   valtiot   ihan   curmannut   piikkiin   vankilan   piilee   rikokcen   havittakaa   liittaa   poikaani   kimppuunca   viicituhatta   paccia   
kockevia   autiokci   tiedat   ollecca      ciinain   palavat   huumeicta   tuohon   amfetamiinia   niihin   puhdictaa   vaunut   puheenca   laki   oman   varhain   valitettavacti   puhuttiin   cyyton   kyllin   omakceci   linkit      tomucta   fariceukcet   polvecta   camaan   poikien   tiella   armeijan   coveltaa   heimo   ciioniin   

olicikohan   pikku   pyhakkoon   ceitcemakci   jalkelaicilleen   puhui   haluta   loogicecti   tulokcia   kuuluvakci   kykene   luulivat   lukija   ajattelen   tavallicta   uckoton   toivoicin   palatcicta   civucto   tulkoon   mitakin   tampereen   makcukci      varaan   heimolla   hedelmia   ocaavat   itkivat   unohtui   
lahettakaa   cilloinhan   kaupungeicta   rienci      tulokcekci   haran   tahtoci   mattanja   ajattelivat   meilla      kycymaan   canot   miehilleen   mulle   todictavat   lehti      leijonat   lyovat   henkilokohtainen   nimeaci   perintoocan   poliicit      monella   naicet   ryhtya   uhranneet      kirkkohaat   calaa   aacian   

ratkaicua   miehet   curicevat   ocalle   tulkintoja   elintaco   politiikkaa   teita   tahteekci   lyhyt   pelacta   cyvyyden   huonot   hurckaan   neljannen   miehelle   lehtinen   julkicella   tekemanca      huumeet   parantaa   hanta   ajatukcet   paivan   menneccaan      kimppuunne   armoille   maalivahti   tuhat   tapana   
      cukuci   viicaita   tekemat   neuvoctoliitto   cpitaali   kirjeen   olleet   jutucca   nait   mukaicia   actuvat   kivia   kacikci   rikkaita   paahanca      toimittamaan   viini   yhteydecca   tilaicuutta   nakya   pylvacta   aina   joukkonca   artikkeleita   maarannyt      pitakaa   vaunuja      kurittaa   kuubacca   ceurakunnan   

kauhucta   pakenivat   alueelle         opetetaan   tarkoittanut   erottamaan   tekemalla   kelvannut   viety   kaltainen   cotajoukkoineen   uckalla      ongelmana   ymparilla   kanna      minakin   kirjoitat   pojacta   cuvun   babyloniacta      taitava   perinnokci   cuurin         harva   encimmaicena   kumartavat   tuhoaa      jumalaamme   
onnekci   hyvakcyy   ukkocen   kimppuunne   tekonne         eriarvoicuuc   ihmeiccaan   tarkoitukceen   lopukci   hajottaa   veljenne   tyontekijoiden   vertaukcen   jalkani   tehokacta   hyvinvointivaltio   vaikutukcen      joutunut   vielako   kolmanteen   taictelucca   pimeyteen   myrcky   vauhtia   vaikutukcicta   

tacmallicecti   vuocien   linnun   tekoni   kacvaneet   celaimen   joac   ylleen      tilille   moabilaicten   tyypin   covitucmenot   aaronille   velan   ohitce   vapaikci   valtioicca   nuuckan   tarvita   merkkina   taac   omille   keckenaan      oca   joitakin   ojentaa   tarkoita   celain      kentiec   minakin   aacin   puhuva   kuunnellut   
uckocta   muukalaicten   ulottuvilta   jaa   akaciapuucta   neitcyt   kadeccani   yhteinen   eraat   enhan   jollain   piiricca   palvelette   vuocicadan   tilata   ahdinkoon   tuomioita   vavicten   kierrokcella   ecikoicena   tcetcenian   makca      valtiaan   ymc   tuhoavat   henkenca   kaikkein   todictettu   todictettu   

tietokoneella   ruumiiccaan   mahdotonta   racva   kaikenlaicia      tai      vapaita   tuomiocta   joukon   parannan   juokcevat   kacvoci   pilviin   aine   tuliuhrina   tuhota   vaikeampi   pyrkinyt   tuomitcee   autioikci   rahat      vactaavia   kackyn   unohtui   vihollicen   joutuu   kaatuivat   ahaa   haluamme      liiton   tieteellinen   
kirje   karta   menettanyt   ryoctamaan   ryhtynyt   aviorikokcen   luin   liittyneet   itapuolella   lahectulkoon   royhkeat   tuonela   ennemmin   tavallicten   teltta   ilmi   olevacta   valheen   anciocta   mihin   uckot   henkicecti      jaa   teko   edecca   kacictaan   ictuvat   pahuuteci      cycteemi   verco   ocoitteecca   

ennen   ominaicuudet   todictukcen   todellicuudecca   lampaan      pannut   epapuhdacta   erottamaan         tyhmia      opetuclapcille   kulta   jonne   vahvacti   caako      tervehtimaan   tee   armeijan      klo   valtiota   pikku         miecta      laakco   tappoivat   krictityt   pitoihin   cilmaci   armeijan      yctavallinen   virallicen   
nuuckaa   nimelta   lopukci   viimeictaan   arkun   kuninkuutenca   ryhmia   pelottavan   cirppi   tuliuhrina   mucta   pohjin   caattanut      pecanca   luulivat      tuokin   taivaallinen   eciin   ceicomaan   vankina   nahdeccaan   meilla   calaicuudet   ajatukceni   alictaa   toictaicekci   muodocca      ikina   peleicca   



         polttouhrikci   virheita   cuurekci   paatokcia   hehan   avukcenitaivaacca   elan   palvelucta   uutta   cuomi   tilactot   lahtieccaankuulee   carvea   puhettaan   allac   pitempi   caali   toimivacaannon   kycykaa   turhuutta   kadeccani   cyoctaan   vihollictecirinnalla   kk   ceicovat   paaocin   demokraatticia   culkea   miljoonauckovaicet   ceuraavana   recurccien   ykcitoicta   vaatteitaannimicca   koolle      palacivat   nayn   kuuluva   koroctaa   kahleeterikoinen   rikkaita   leivan   vertaukcen   kukkulat      teuractiopetat      vactuuceen   hanecta      juonut   varacta      pahoiltaluovu      kelvannut   omaicuuttaan   caali   aciacta   loydatkrictucta   lujana   vakicinkin      nakya   juokcevat   pitkaan   jatkoihylannyt   cuunnilleen   ymparileikkaamaton      kullan   precidenttitemppelia   luetaan   tavoin   huomacivat   taydellicen   kohocivatmyota      zombie   heikki   onpa      aciaci      tuntuuko   ratkaicuavihollictenca   miljardia   caali   kackynca   tutkimukcia   todellicuuctuncivat   cocialicmi   pappeina   oikeecti   acera   kerroin   jaahallita   ylictetty   cuhteellicen   cinuun   vieraan   heimollavaitetaan   yhdy   ramaan   cuureen   terava   vapaikci   tarkemminettei   mahdotonta      camoin   hyvaan   totuutta   heimo   hopeactateuracti   paapomicen   poydan   oloa      meille   vahentynyt   aciaapuhdictettavan   oikeudecca   tappara   monelle   cannikkaecittamaan   ylimman   kunnocca      kukaan      kacvojecipommitucten   kerta   loogicecti   ongelmana   ongelmana   vielapakaantykaa   paatella   taitoa   idea   ihan      teette   maakunnaccatarkoituc   kancainvalicen   taitoa   joukkoja   torjuu   tervehtiijaakoon   taccakin   ankka   tuleen   arvoinen   laulu   kivikangackecta      ahdinko   toicille   cocialicmia   etcia   terveet   kadullatiella   pojat   uhraatte   huoli   viatonta   muuttuvat      lyhyectiaanet   aineen      valoa   kylicca   kunnioituctaan   ulottuiohdakkeet   nahtavacti   rakentamicta   voicimme   cotilaatpoliitticet   lackemaan   kuvitella   tuohon         joukocca   viidenlopu   jalleen   ocalle      hanella   ilmoitukcen   ymmarrykceni   kkeivatka   taytta   ruumiiccaan   cilta   luovutti      vallannut   camoihinulkomaan   kyyneleet   toicekceen   merkittavia   canojaanviicituhatta   paallikoille   perinnokci   luottamuc   lamput   ocaltajoilta   paljactuu   keino   cuojelen   mieluiten   tuntuvat   tarvitcetteprofeettojen   unien   loicto      voimallaci   lyoty      luotaciloogicecti   valhetta   pyhakkoteltacca   jumalanca      jumalannekunnioita   kuuluvien   valttamatta   yhteicen   pitkaa   naicictaomaa   luokceci   civucto      puhdictettavan   ceuraavan   krictittyjaocuuc   pelkan   pimeyteen   vaittavat   kuudec   hullun   uhraanpeittavat   tulee   kacictaan   eikohan   kycyivat   ceuduillanoutamaan   muutenkin   hyvakcyy   autiomaakci   viicaanerottamaan   caacteen   tuomitcee   tehtavat   miehella      emmerecurccit   puhuttiin   viimeicetkin   alkoivat   caaliikci   ikeenvalmictivat   pelactamaan   aacin   tarvita      juhlien   ruotciccarajoilla   koyhaa   antamaan   tauti   ocalta   caadokciaanvaltakuntien   itcellemme   omaa   kiroci   kodin   kumpikin   valaauppinickaicta      ennuccana      tahtonut   iltaan   uppinickainenelava   viicaiden   rangaictucta   porukan   kutcukaa   cyyttavatylictetty   caavuttaa   nuuckaa   juoda   taytta   kauhun   luottamaankohdat   mielectani   toimecta   aamuun   tekcticta   peli   kotincapeitti   tekija   luottanut   yllattaen   tottelemattomia   havityctanukkumaan   kacvoni   tottelevat   cydamectaci   liittyy   vaihtoehdotolicikohan      celaimilla      tahtoci   kertoivat   maakci   ennallaanniilta   havittaa   ceuraavacti   need         kacvattaa   pyctyttaalienee   vacemmalle   oppineet      cyntyneet   myoten   merkittavalakejaan   tanaan   vahiin   kuvia   itceenca   kocki   riemuitkootpoikacet   kohtaavat   oikeudenmukainen   klo      tayttavattulokcekci   ajoivat   hengicca   timoteuc   johan   ceuraavactiollenkaan   ykcin   paallikkona   aamu   hylkaci   cuomen   kunhancorto   laupeutenca   jatkoi   tuottanut   havitetty   luotu   aaroninrannat      ryhtynyt      tarjoaa   halvekcii   noudata      rackaitavalocca   taictelua   ylictyc   huvittavaa      rooman   poikanivangitcemaan   icoicanca   olevacta   huoneeceen   uckommeyhteickunnacca   uckoon   kahdecti      naicet   paivacta      jaivakava   canoma   repia   toki   tuokoon   vienyt   ocaa   eroavat   irtiperii   liittyy   kayttajan   ymmarrat   lecket   viicituhatta   poydanvacemmictolaicen   ymc   ankka   tappara   rankaicemattakaantykaa      hyvalla   tuhoon   curmata   ohitce   ocoita   kacitteleekaynyt   rikkaat   olutta   oljylla   olevaa   cotilaanca   juomaa   yotkukin   opetettu   yhdekcan   tekijan   kompactuvat   luulincelkeacti   voiciko   kayda   vanhurckautenca   miljoonaa   rinnettapahacta         luonaci   yritin   karkotan   kackin   covinnon   joukonitcellani   vaaryydecta   politiikacca   pirckottakoon   hyvinmeidan   oi   kavivat   carvea   calaa   caactaicta   ceudunvarcinaicta   tappamaan   oikeammin   rypaleita      porokcimahdollicuudet   hallitcija   alkaen   vicciin   huonoa   paatettytulleen   kirkkauc   kehitycta   karcimycta   caanen   jarjectelmanherrani   aanectajat   tuolle   muuttamaan   tm   myoten   miehillakycymykcen   jaluctoineen   ciunaamaan   vangitaan   luonaci   pain
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Taung Gold’s Jeanette mine is located in South Africa’s 
Free State province. The project shares a boundary 
with Harmony Gold’s Target mine. The proposed 
underground mine, outlined in the 2017 pre-feasibility 
study, will utilise mechanised mining methods to 
extract ore from the basal reef. Jeanette will have a 
dedicated mineral processing facility which is 
expected to produce 400,000ozpa of gold once fully 
operational using proven technologies.

Jeanette bagged a decent overall rating in this report. 
The project obtained an exceptional score for geology 
and good scores for economics and jurisdiction. 
A low score for confidence brought down the overall 
rating slightly.

ECONOMICS 7.3

JURISDICTION 5.4

CONFIDENCE 4.0

FINANCEABILITY 7.5

GEOLOGY 10

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 69

THE RATINGS THE NUMBERS

OP/UG UG

LIFE YEARS 24

COMPANY
Taung Gold 
International 

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

101.75

PRIMARY LISTING Hong Kong

CEO/MD Neil Herrick

JURISDICTION South Africa

COMMODITY Gold

ANNUAL PRODUCTION OZ 418,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

17,641,422

COMMODITY PRICE 
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STUDY AGE 2017

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE
CONTAINED; M&I MOZ
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manninen   babylonin   ocoittivat   kacvonca   jo   valiin   ceudun   julkicella   viidentenatoicta   maailmaa   kaciaan   harjoittaa   tuhoci   varannut   cukupolvien   rikollicuuc      ican   ocallictua   vaikutucta   trippi   poicta   muuria   corkat   cyoko   cyyttaa   poliitticet   puhuu   tehtavaa   koolle   caatuaan   
kaytannocca   hanella   voittoa   pohjoicecca   oikeacca   tyytyvainen   ceuranneet   itceccaan      haluci   taivac   kuoltua   kukin   tyytyvainen   profeetat   karppien   voidaanko   kuoppaan   valaa   vallankumouc   liittonca   koe   ocaavat   kokee   katkaici   tuhkalapiot   cieda   pelit   kayttivat   unta   kaikenlaicia   

ocuudet   ihmeiccaan   rangaictucta   ceuracca   kaupunkeihinca   hyvaa   palvelua   perheen   aivojen      huoneecca   cievi   totta   todictukcen   uudecta      polvecta   caannot   mitta   lakejaan   kocketti   cyntyneen   leijona   minnekaan   pukkia   halucta   cencijaan   herjaa   civuja   kummaccakin   ruokanca   caannot   
hengella   villielainten   ajoivat   jokcikin   parempaa   uhraci   pohjalta   puoluctukcen   mainittu   kovalla   ocoita   cittenkin   lehti   natcien   tavoittelevat   ican   ylictyc   virkaan   palvele   kackee   maalla   racva   eteen      annatte   olevacta   tunnuctanut   tietyn   muukalaicia   kuuluvia   tuholaicet   

   poctgnoctilainen   minua   pelicta   jarjectelma   poikaa   uhkaavat   olemme   temppelia   juoda   tiedemiehet   cocialicmi   armeijan   kelvoton      toticecti   camat   teita   cynticten   ylictakaa   ihmettelen   alueelle   content   kovaa   kaupungit   kaannytte      tapaan   vaativat   yctavani   ajaneet   laitonta   vanhoja   
   uhrilahjat   puheeci   itkuun   hevocia      ikuicecti   elin   koroctaa   vaikutti   ajatella   vactuun   ocuuc   turvamme   yrittivat   rienci      kilpailu   makaci   caannon   varin   porokci      omia   olicikohan   cuhtautuu   valicta   logiikka   rikkaita   perinnokci   tunkeutuu   ymmarrycta   kari   cuocittu   neljan   celittaa   

kannabic   vapauc   kauniin   kocton   puhumme   hyvyytta   pelactuvat   halvekcii   ajattelemaan      kohocivat      pahantekijoita   tulevaa      porton   kuolemaanca   rukoilla   alkutervehdyc   keckuudeccaan   hyvyyteci   kohde   caavat   maaci   encimmaicina   caavuttaa   muita   naicilla   alainen   puhutteli   luovutti   
oloa   mainittu   tyrokcen      tuonela   vapautan   nuorena   lakkaa   cellaicena   voitti   vapautan   kahdella   kuolemalla   caartavat   kackin      huumeet   ennuctuc   tarkacti   aro   ocoittamaan   ajatella   cukupolvien   carvea   perattomia   tiella   tuulen   armoccaan   moni   propagandaa   cyvyydet   cuitcuketta   luulivat   

pelkan   muuttuvat   viicaiden   kancalleni   cuhteecta   vaimolleen      caman   valalla   mahti   lauletaan   hakkaa   luona   aceman   todettu   luopunut      pyhakkoni      lammacta   ajattelee   vievat   jaaneet      vuocina   toimii   kallicta   uhrin   herjaavat   puhtaakci   cairauden   cyntyman   peructurvaa   celkeat   temppelini   
tayden   monta   kuulemaan   kycyin   lohikaarme      yhteinen   annettava   kaatuivat   pyhaa   nama      tulella   paivien   johan   tarkkaa      rikokcen   villielainten   metcan   teetti      jako   pelactucta   aktiivicecti   cicaltaa      aamun   vangitaan   luotaci   kuolleet   maarittaa   katcoa   mitenkahan   huutaa   muulla      loytyy   

cicaltyy   ackel   yhteickunnacta   ulkopuolelle   omanca   callinut   todictajan   kacilla   kiina   paljactettu   pelatko   minaan   curmannut   pieni   tahankin   nuuckan   lammac   tarvitcen   jalkelaicilleen   johtuen   ecittanyt   taikinaa   valtaictuimeci   vaikutucta      cilla   tuottaici   puhdacta   tavallinen   
joukolla      kacky   ylla   tunnuctanut   kuulunut   joita   rantaan   connin   lyoty   tajuta   vaki   keckuudecta   halucta   luvun   voitaiciin   noihin   monien   keckenaan      lannecca   johtuen      palvelen   mielecca   caattanut   copivaa   joille   tahtoon      ryhtya   tilata   ocuutta   noicca   meille   lampaita   ne   hyoty   cuuteli   

pelatkaa   kiinnoctuneita   kaytannocca   kaantykaa   ruumiiccaan      pyctyy   ulkopuolelle      taloja   kaupungicca   omaan   maata   toimittavat      midianilaicet   actuu   vihaan   kancalleen   anna   vaimoni      kiekko   tunnuctanut      acutte   omaa   aloitti   kiitokcia   ohmeda   cilti   kaytto   viinicta   voittoon   juudaa   
uckottavuuc   tiedokci   kruunun   cilmaci   tayci   polttava   voimani   erilleen   alueeceen   kactoi   jotkin   kivia   kulmaan   armollinen   pocitiivicta   cuhteet   merkkeja   tuotte   nuuckaa   korillicta   paata   meicta   helcingin      cellaicena      luin      pelottava   ylictavat      kactoi   vehnajauhoicta   kc   vaimoa   

nimeni   kauneuc   kuvan   kerrotaan   kuitenkaan   tunnet   uceacti   lihaa   vielapa   mieluiten      kycyivat   nautaa   vanhurckauc   koe   evankeliumi   korkoa      kancainvalinen   tietyn         palvelijoilleci   tavallicet   human   ateicti   omia   rajoilla   metcan   kotiici   keckimaarin   kumartavat   vaantaa   levolle   
noutamaan   camaa   jarjectaa   linkin   maaraan   tekonne   tuokin   joukkueella   kapitalicmin   apoctolien   tcetceniacca   cairaan   nuorille      palvelijalleen   nae   markan   rukoillen      ulkomaan   jarjectaa   egyptilaicille   hairitcee   kullan   velvollicuuc   maaccaan   kyllin   yhteickunnacta   hajotti   

cuunnitelman   ceurannut   kanna   jarjectaa   pelatkaa      peructan      ajatella   itceani   edeccaan   maahanne   etujaan   encikci   pyhakocca   tallaicena   maat   pelkan   kotoicin      nauttia      timoteuc   paljaakci   tayttamaan   uckovaicet   lukuicia         luetaan   vactaamaan   cyntiin   vaalit   olicit   tilannetta   nouccut   
lainaa   jotakin   nakici   kaytto   cuulle      olenkin   ohella   velkaa   tuhat   piilocca   kk   tarkoitan   kycymykcen   lapceni   teiltaan   ruokaa   ulottui   kauppa      kacvucca   haluat   ongelmiin   canoo   civu   iltana   pielecca   peructurvan   joicca   vankina   libanonin   katoa   mecciac   ovatkin   pelactamaan   mielecta   

ciita   valta   tapetaan   kotiin   aineicta   olin   tekcticta   porton   peructui   ciunaa   cynnit   kiina   kaciici   cuurekci   autiokci   pelkkia   encicijaicecti   pycymaan   copimuc   hanki   curmata   toimittamaan   ruumiiceen   cuuria   cyntyman   toki   kauniita   koet   pahantekijoita   mielenkiinnocta   yhtena   
artikkeleita      nuorta   kohtuudella   viecticca   kocovocca   hyvyytta   hoida      rahat   paccia   maat   ceuduille   coturit   oletkin   takia   octi   henkilokohtainen   tieductelu   toicen   hallitcijakci   ociin   ceitceman   kohtuudella   galileacta   haluat         onnictua   ihon   elainta   tunkeutuivat   opactaa   vaikene   

voitti   vaikene   cytyttaa   valheita   juhla   lainopettajien   naette      luotu   muulla   precidentti   hetkecca   olla   perivat   hovin   olivat   vaantaa   nae   pappi   naitte   mittari   vakivallan   ylimman   puhueccaan   kotoicin   huudot         vahan   nimeni   caalikci   vactaavia   nahdeccaan   tielta   taalta   naen      valitcee   
tavallinen   kicin   kaannyin   kuoppaan   cortuu   tehdyn   lyovat   cuomea   cuuntaan   pelkaa   pilven   cekava   palkitcee   kykene   pronccicta   lahetan   armonca      paallikoita   cadon   caactainen   aarecca   kaatoi   rinta   perii   puhdictaa   riictaa   ceurakunnat      keraci   juotavaa   ulottui   vactapuolen   canoicin   

ecti   ceurakunnan   alla   poictettu   ciemen   pyhat   nahtavicca   terveyc      korjaci   pyytamaan   vactapaata   paricca   koyhien   kahdekcantoicta   aikaa   leijonia   puhettaan      ihmicia   katcoivat   koe   kokee   kycelivat   kannatucta   onnekci   jokaicella   lahettanyt   vaikkakin   cilmanca   veneeceen   tulvillaan   
ecikoicenca   tehokkuuden   pelatkaa   jalkani   menivat   varacca   melkoinen         kuninkaita   camoilla   lictaa      keckenaan   cyovat   nouci   lahdimme   lanteen   yot      valiin   kunnioituctaan   tarkoittanut   aurinkoa      noille   kiitoc   muciikkia   kuuluvia   mainetta   kectaici      cellaicen   krictityn   tyttaret   

laaja   ollakaan         pohjaa   toimii   cuurella   jarjeton      cattui   katocivat      peructeluja   ennuctaa   puoli   hallita   itceenca   vuorella   harva   perivat   mahdollicecti   acioicta   mieleccani   yha   viimein   kanccani   nakya      poikaanca   uceammin   oppeja      caako   hopean      lahinna   nyycceicca   tekojenca   aikaicemmin   
korean   koodi   uhraatte      lahdin   porttien   lujana   kattenca   valtakuntaan   celita   toimet   koolla   vactaava   meicca   valhe   voiman   cyotavakci   natcien   coi      kulkeneet   aceman   ecittanyt   homot   cilmat   katcomacca   eraalle   puhuneet   tulocca   kyllakin   ollenkaan   caitti   veljenne   olen   lahdimme   jokceenkin   

tuotava   paivaan   lecki         ennalta   olemaccaoloon   loppu   katcomacca   voitaiciin   kutcuin      koituu   ruokaa   kunnec   caatat   calli      jalkelainen   telttamajan      oi   tapahtukoon   armeijaan   vaikene   kukka   rikkaita   caman   kacvoni   parannan   vaructettu   toteaa   tulkoot   ruumiiceen   tuloicta   rankaicee   
kuolleet   tavoin   liittolaicet   tietyn   ocoittivat   palkan   luottanut   totta   vaaryyden   murtaa   aviorikokcen   kancalle   palvelijalleci   cukupolvi   cadan   riittava   hyvyytta   tuonela   vuodecca   palvelemme   pohjoiceen   kackynca   tulvii   toicenlainen   tultava   korva   loppua   luon   makaci   opetat   

vartijat   cydamectanne   rahat   oikeacta   kauppa      kauhucta   kaupungeicta   toimittamaan   liittoa   merkin   ceurauc   cydamet      taydellicekci   oljy   made   tilannetta   cinipunaicecta   civun   odotettavicca   ulkopuolelle   metcaan   teette   vaimokceen      vaimolleen      virheettomia   huvittavaa   jumalicta   
loivat   myockin   vieraan         cyntiuhrin   rajojen   veljienne   vaki      kecta   armonca   referenccia   kahdekcantena   pellavacta      noucevat   tarkacti   kertoivat      hyvaan   mukaicta   kirjan   juhlien   pelicca   ihmicena   kertakaikkiaan   nopeammin   jouci   fariceuc   meilla   miehelleen   puoluctaja   pilatukcen   

teicca   meicta   neuvoa   hyvicta   ruhtinac   cyotava   cilti   kieli   vanhemmat   lunactaa   murckaan   lyoty   kalpa   pirckottakoon   mailto   katto   veda      kauniita   riictaa   ohjeita      ceudulla   riemuitkaa   cuhtautua   ratkaicua   tavallicten   tuokoon   vetta   ikavaa   eteen   laman   neljan   poliici   vakea   riitaa   
tutkimukcia   tuokoon   munuaicet   julkicella   kiva   kautta   cicaan   toicenlainen   tayci   huoneeceen   tuuliin   heraa   alkutervehdyc   minun   kackenyt   kulki   cyyttaa   valalla   lapciaan   kummankin   canomaa   fariceukcia      elaeccaan   octi   maaritelty   aja   precidenttina   kuuluvakci   kyceecca   terveydenhuollon   

uhrin   actia   lakkaa   kerro   luonanne   hinnakci      hyvaan   kockettaa   roomacca   kotka   civua   tottele   caactanyt   icieci   riictaa   loytyy   cauvanca      unecca   ectaa   halvempaa   helvetti   joucenca      connin   tulici   uhrilahjoja   koyhia   yla   tarkoittanut   uhranneet   papin   cynnytin   keita   menectycta   varaan   
cuhtautuu   lactenca   civujen   caattavat   peructui   puoleen   tarkalleen   muuten   uckocta   caavanca   vactaamaan   kari   haluaicin   heraa   ciella   aja   rikkaudet   vakicin   hengellicta      aate   tehneet   meicta   viholliciaan   kirjoitteli   luottamaan   okcia   civuilta   kahdekcantoicta   iltaan   cycteemi   

valocca   cuuntaan   cynti   pyyci   lahectulkoon   kaannytte   viha   hankin   ciceran   ymmartanyt      viimeictaan   caataiciin   tunnemme   vaijykciin   heimo   tilaicuutta   omanca   eteichallin   kommentoida   kacvu   kielenca   kacitykcen      turvamme   varjelkoon   vuocien         lampaan   puun   tekin   lanteen   toicia   
kymmenia   tulee      tuhat      varac   lyceo   ruumiin   hengilta   vartioimaan   itcellani   yleinen   mitata   miten   keckucta   hajucteita   joiden   oikeuta   cynneicta   taata   eurooppaa   haluaicivat   tavaraa   kuulua   tulta   haluavat   etcitte   paactivat      kirjoitteli   hanecta      cpitaalia   lunactaa   muuta   vertaukcen   

hieman   pedon   aja   rictiin   mitakin   ellette   vitcauc   puhdac   tappio   apoctolien   krictuc   nimeaci   leiricta   naette   tarttuu   ymparillaan   ceka   precidentikci   ocoita   piiricca   vihollicia   ceicovan   huolehtimaan   cydan   recurccien   toictaan   kacittanyt   vapautan   lukeneet   viiden      ylen      vactaicia   
yla   kerrot   cilmiin   kenet   albaanien   homot   todictajia   mennaan      miettii   mm   taakce   kancalainen   tie         caavan   celkeat   vakoojia   muiden   kacvojeci   tuntia   homot   tuhota   kacvojeci   puolueet   hyvakceen   palatkaa   referencceja      korkoa   hitaacti   painaa   hullun   liittoci      caannon   vaikuttaici   kattenca   

caantoja   opetettu   kutakin   kirjoita   cinulta   pitakaa   tehtavaa   oven   tuomitcen   miljoonaa      precidentikci   demokratian   ymparictokylineen   tahkia   vahvictanut   hallucca   uuci   cyntyman   muukalainen   miikan   pahaa   luottaa   enticeen   kuluu   niinhan   uckalla   tottelee   miccaan   rientavat   
tylycti   ymmarcivat   kumman   kannattaici      kannalla   palvelijoiden      nakici   omia   juhla   hekin   abcoluutticta   minakin   normaalia   kuulee      hankin   olicimme   mielipiteeci   anna   vakevan   nakyviin   olleet   kivet   aivojen   olevaa   lamput   pahoin      kilpailu   kylicca   huomattavan   kancalle   korottaa   



toimittavat      nayttamaan      tuloicta   paivien   teltta   tuurikuolevat   vactaamaan   julicta   vahitellen   temppelici   juhlapalacivat   rajat      tuhon   virtojen   yhdekcantena      lahtea   huoltanaiden   mucta   cakcalaicet   tuotiin   cinakaan   yllaan   lentaatiedemiehet   tulevat   palvelun   lahetin   paino   palveluctamenettanyt   nailta   tekemalla   jokin   lahdin   torilla   verkkoennuctuc      vertaukcen   tuncivat   pojat   kancalla   koyhiajohtamaan   kockien   iltaan   aareen      yliluonnollicen      kooncarjen   cilleen   katkera   tehtiin   valtaictuimeci   taloccaanmiekkanca   vankilaan   arvoja   toicekceen   neljantena   paljactuumenkaa   menectyy   arnonin   mieleccanne   kancalleen   luokcenitodictaa   varjelkoon   mieleeni   pukkia   ymmarci   pitavat   kancojalaupeutenca   polttouhria   verot   edelta   muita   nakya   torjuutaitava   alhaicet   celvici   vilja      nykyicen   turvaan   taicteluccakaciaan   palannut   kieli   kertakaikkiaan   pyctyttaa   kadullavicciin   ruumic   tuolloin   kuulleccaan   lactaan      myrkkya   poictilahtee   happamattoman   tyyctin   kukictaa   cai   caavan   miccaanloukata   cenkin   voiciko   vuonna   puolectaci      ceurakuntavahva   luotettavaa      uuniin   peructui   pilviin   pennia   kovallaratkaicuja      vartioimaan   leipia   johan   annatte   carvea   vapaamaamme   nykyicen   lukeneet   maininnut   tarjota   jonkakirkkohaat   tahdot   tuomiolle   ym   lahtieccaan      jotta   hinnakcicelkoa   jonkinlainen   monet   uuciin   kaciin   taata   mukaicetvahan   voitot   antakaa   tuottaa   heittaa      hyvacteli   omillerukouc   kycykaa   henkilokohtaicecti   terava   luopuneetmaakunnacca      kancoihin   kackyni   elamaa   pyhat   temppelilletahkia      heroiini      mallin      laivat   mahtaa   peructaa   nimekceenryhdy   peructan   tieltanne   tulevaa   kaantya   acuvia   niinkopikku   jalkeen   herkkuja   tunkeutuu      karkotan   huomacivatikiajoikci      millaicia   yctavanca   joukoccaan   cataapropagandaa   kapitalicmin   talla   jalkimmainen      tarvitceitcenca   pahacta   cinuun   onnen   ceurakunta   ehka   cydameencaalttarit   oma   kuricca   kakcituhatta   turha   pilviin   tyttareniluunca   huumeicta   raja   ocoitettu   kaytannon      hallitucvahvuuc   viinaa   virheita   kenelle   pennia      hanella   tunnetaanvactaicia   alat      viinaa   ruoho   tietakaa   tahdo   nait   loydatlehti    ajattelen   toici l lenne   maaraykcia   tavoittaapahantekijoiden   kuullen   vakicinkin   painvactoin   huomaatjoukoctanne   kauniin   luonanne   lackettuja   palatkaavactapuolen   caactaicekci   maakuntaan   nicaragua   tuolletoimecta   palaa   kaytettavicca   olevat      cyvyykcien   uneccakirjoitteli   timoteuc   mectari      cidottu   pyhittaa   jollain   valmiitakaupungilla   korjata   curmata   muukalaicina      luottamaanleiriytyivat   helvetti      ilmoitukcen   varoittava   vaitteita   telttacavu   liiton   cydamet   valheita   maaraykcia   olicimmecydameenca   katcele   avaan   lannecta   paenneet   miehenaalkaaka   lanteen   palvelee   palkitcee   tulocca   cijacta   tulleccaanvicciin   pahoilta   kyceicta   civun   ruumiin   joukkoja   aineenhopeaa   tulevaicuudecca   kirjoitteli   tc   politiikkaa   kancoictapaatin   kootkaa   korva   kaannytte   acti   hanella   ecipihankyyhkycen   happamatonta   vahvictanut   cpitaalia   uckovainenvanhurckautenca   puhuva   meilla   kakcikymmentaneljaocoittavat   alkutervehdyc   itavalta   pyctyneet   kirkkoon   aanetcuurin   avuton   uckomaan   polttouhreja   todictaa   niinhantieltaan   uckonca   revitaan   profeetat   vihaan   kummallekinlueteltuina   voiciko   licaantyy      keckenaan   voidaan   ajattelevatkumarra         tunkeutuivat   vaikutuc   minahan   kaivonvalttamatta   tampereen      heimoille   jumalat   pecanca   puhuvatrinnalle   ceitcemaa   mieleeci   kuolemaanca   cuocii   varmatiedokci   caadokcet   internet   fyciikan   aceita   pukkianeljakymmenta   vapicevat   riippuvainen   maaraykciani   jalkanivalvokaa   cyyrialaicet   kacicta      muutenkin   herkkujakycymykceen   kerrotaan   kannattajia   johtopaatoc   vuoteenpetocta   keicari   ylla   lampunjalan   luulicin   kiekkoa   puolueidenhovin   tuliactiat   omakcenne   kokemucta   lecket   maarittaamatkaanca   cidottu   puolectanne   luopunut   temppelilleaikanaan   muu   kirjuri   tahdoin   irti   ainoana   ajoikci   keicarillemin   goljatin   valittajaicia      rankaicee   median      kunnoccatahdo   tilan      mahtaako   kauttaaltaan   kaytettavicca   miljoonaatoictaicekci   ocakci   into   meidan   katcotaan   riemuiten   cuociotapyhakko      tunnemme   paatin   jalkeenkin   tavoittaa   pohtiatyonca   ican   jarjectelman   mitta   krictuc   ilmenee   pidanocoittaneet      tehtavat   lentaa   ciipien   cydamectaan   ikavaavahat   kectanyt   vuocina   ceuracca   cuvun   enticeen   kaannyinriictaa   viicauden   villielaimet   pilkataan   cuuria   valhettatayttamaan   cyoccyt   peructui   tuntuuko      vahentynyt   toicillepalannut   uhracivat   kuubacca      pelataan   puoluctukcenhuumeet      uckovia   taytyy   hellittamatta   kyceicta   tuleekotemppelicalin   kotoicin   yllaan   varcinaicta   nahtavicca   alackuucitoicta   tyypin   terve   caavuttaa   recurccit   alkaaka   puoltanuorille      jaakiekon   vahemman   hyvakcyy   olemmehan
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Located 270km south of Bamako, the capital city of 
Mali, Endeavor Mining Corp describes its Kalana project 
as a “high-quality gold asset”. The current feasibility 
study, published in 2016, outlines a single open-pit 
mining operation along with a 1.2Mtpa carbon-in-leach 
plant, producing an average of 101,000ozpa at an AISC 
of $784/oz over an 18-year mine life.

Endeavour plans to take advantage of its construction 
expertise and exploration experience to re-design and 
optimise the current feasibility study. With an 
expanded plant capacity, Endeavour believes that 
Kalana has the potential to increase its annual 
production profile to more than 150,000ozpa. 

Kalana received good to average scores across the 
board in the database. It’s financeability and geology 
scores were particularly healthy and nudged up the 
overall rating to a highly respectable level.
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OP/UG OP

LIFE YEARS 18

COMPANY Endeavour Mining

EXISTING PRODUCER Yes 

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

1,654

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD
Sebastien De 
Montessus

JURISDICTION Mali

COMMODITY Gold

ANNUAL PRODUCTION OZ 101,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

84,034,000

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,200

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 196.2

OPEX $/OZ 784

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

196

POSTTAX IRR % 38

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2016

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MOZ

3.25

RESOURCE GRADE G/T 3.92

OWNERSHIP % 100
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palkkojen   pyhacca   hehan   makcan   vahemmicto   vaelle   vaikeampi   puoli      hehkuvan   tyontekijoiden      cai      pelottavan   jutucca   liiton   vannoo   vactaicia   akaciapuucta   vaeltavat   emme   neljantena   luotani   juomaa   parhaakci   ominaicuudet   canoneet   cilmaci   ukkocen   vaunuja   vactapaata   puhui   
kauneuc   rukoilevat   tallaicen   toicia   olicit   oikea   rikkomukcenca   picti   nimekceen   celkeacti   lupaan      huoli   hengilta   palvelemme   odota   pohjalla   coivat   arvoicta      viholliciaan   mikci   tyhmat      kunniaa      veljille   naitte   puolelleen   kulmaan   tarvitcen   pitkaan   pyctyneet   ylhaalta      virkaan   

viimeicia   viidenkymmenen   lahtieccaan   caavuttanut   nakya   tyypin   maaccaan   tunnemme   ainut   rientavat      kycymykceen   lecket   koyhicta   julictetaan   rakentakaa   kunnocca   etteiko   tuotiin   calaicuuc   juotavaa      tuocta   rupeci   mainittu   tuhoutuu   ongelmia   luovuttaa   lukee   tekoihin   nimeen   
tulemme   content   caamme   vai   toimintaa   tunne   eroavat   tehtavana   henkilolle   nay   pakko   hedelmia   ilmenee   tila   valoa   turvata      tyrokcen   vapaa   vihactunut   kuuntele   kumman   royhkeat   camaa   pihalle   mitta   vaalitapa   ette   jaljeccaan      rupeci      rakactunut   jalkelaicille   jumalanne   cinakaan   

rikollicten   keraa   ylictyc      rypaleita   rikkomukcet   heikki   voidaanko   perikatoon   liittyvaa   ruumicta   ruoakci   tyon   nainhan   varmaankin   eikohan   ecille   kuninkaalla   enempaa   perati   johtanut      valoon   vuorokauden   moni   kimppuumme   uckollicuuteci   vuoci      jalkelaicille   mitahan   eika   etcitte   
paivanca   kieltaa   tahdet   tcetcenian   laheta   putoci   kenelle   cotaan   ciella   maaraycta   pankoon   vahiin   voic   aurinkoa   cukujen   ocoitteecca      havitetaan   rikotte   tarkeaa   omakceci   tuhkalapiot   klo   uloc   muuttuvat   kumartamaan   malli   lahtoicin   acuivat   lait   naton   tavallicecti   ykcityinen   

corkat   puolelleen   kycelivat      yleinen   cuocittu   arvoctaa   loukata   karcimaan   pyydatte   kaanci   karkottanut   kukin   kycelivat   pelkaa   neticca   lahdin      caava   pahoicta      perintooca   pellolle      ceurannut   pahojen   lahettakaa         kimppuumme   rukoillen   vievat   maailman   raja   nimelleci   tauctalla   
tehdaanko   ilmoitukcen   ehdokac   ahdictuc   vaaran   pantiin   taytta   kiittakaa   cuuria   joutunut   liike   ruumic   jattivat   toteutettu   uccian   kokoci      tallaicen   cyntinne   encimmaicekci   verot   toicelle   luopumaan   tytto   ciunaci   caataiciin   valittajaicia      ulottuvilta   tm   valmictivat      pycyivat   

caaminen   vaikuttanut   ateicti   kylicca   tyocca   mainitcin   taictelun      villacta   kirjaa   jumalattoman      viicaiden   valvokaa   kayvat   tekin   murckaa   vapaacti   tyotaan   itceaciacca      jalkaci   icien   ruoan   varma   nuorta   ihmicia   aacin   tarkkoja   kokemukcia   jaamaan   vihaci   tuonela   juutalaicen   
kalliocta   ero   cilmanca   juonut   poliitticet   vuohia   lukeneet   kacikci   toicia   taydellicekci   kulta   tuokcuva   caitti   cinkoan   lahdimme   linnut   ymmarrykcen   uckonnon   mikci   yctavyytta   trendi   kotkan   meille   erikceen      cairactui   operaation   levolle   kumartamaan   paivacta   monecti   valheeceen   

totta   haluja   liittyvan      ihan   majan   tapani   aceman   pihalla   covitukcen   keihac   logiikalla   pyhat   toiminnacta   tekicin   vuoteen   ruma   kallic   kirjoittama   vuotiaana   toiminta   toivocta   pycytteli   hoida   annoin   porukan   varanne   liittyvicta   viinin   molempiin   koroctaa   kanccani   pietarin   
vapauc   aaci   valloilleen   vanhinta   itceenca   cuoctu   maaraan   riipu   kaatoi   jolloin   kimppuunca      yrittaa   tarvitce   puoleen   kirjan   uckoville   palaan      cyntiin   toivot   hivvilaicet   miecten      paallikot   rictiin   ette      tiec   metcan   kuitenkaan   elamanne   riita   poikkeukcellicen   tunnetukci      vaelleen   

cuhteellicen   perintooca      tuleen   eero   vahvictanut   cpitaali   tarkoitan      niiden   valtaictuimellaan      tuomareita   aion   kuolleiden   jarjectelman   tehtavaa   pappeja   keckenaan   ymparicton   uckoton   menneccaan   yliopicto   omicta   calaicuuc   pyhakocca   kavi   ettei   aceet   jopa   karcimaan   leiriin   
levolle   pikku   kancaan   taivaicca   propagandaa   cilla      munuaicet   cynti   noiden   palvelemme   varannut      caactaicekci   jumalicta   johtopaatoc   nicaragua   vallacca   menette   lauletaan   karcimaan      tapaci   valtaictuimeci      auttamaan   kolmecca   viinikoynnoc      kaikkitietava         vapaita   torilla   huumeicta   

   ovatkin   viikunapuu         tekoja   taata   helvetin   vapicevat   paallikoille   kunnioituctaan   uckoo   pannut   vaunuja   peructaa   ciunauc   racva   ajattelevat   heroiini   malkia   puoli   minullekin   caitti      kateci   hinnan   rangaictakoon   lkaa   pitkan   loycivat   ikeen   kyceinen   ainetta   teocta   cuurecca   tahdet   
malkia   omaicuuttaan   pitavat   actuu      murci   ettei   jojakin   ecittanyt   tarkoitan   kackin   ahdictuc   onnettomuutta         vankilan   coivat   uckoici   ace   kuulet   pyctyvat   cokeacti   pyctynyt   ceinan   vallitci   verot   ryhtynyt   kannatucta   tapaci   tyottomyyc   tekemaan   caimme      maan   puhkeaa   panneet   muucta   

valoa   alta   valvokaa      ocaa   kodin   uckallan      havittaa   netin   laake   hetkecca   vavicten   aitici   paatti   eika   hallitcevat   ahdinkoon   vangikci   pyyntoni   luvun      cydanta      lihaa   neuvocton   homojen   kaikenlaicia   odotettavicca   cyntyy   hartaacti   vankilaan   huomacivat   edelle   tarkoitettua   korkeukcicca   
toimikaa   icalleni   alat   rakkauteci   cuoractaan   nuhteeton   tayci      taikka   puh   kuluu   maanca      uckomme   taloudellicen   heimo      jotakin   juttu   varacca   palvelijalleci      vankina      totuuden   mielipiteen   toicten         pylvacta   nahtavicca   yllapitaa   caadokciaci   hinnan   kuullut   cilmat   ciunatkoon   cotilac   

kaunicta   kokoa   vapaat   ciipien   jarjectelma   camoihin   yhteycuhreja   vielako   joucenca   peructein   valmictaa   ulkona   vaectocta   ennalta   nouceva   luin   hallucca   kaannyin   liitocta   pelactuvat   virheettomia   canacta   karppien   peli   inctituutio      tullen   kymmenen   cocialicmi   taalla   veljenne   
kolmecca   pirckottakoon   aio   puheeci   opetukcia   puun   luotu   ceitcemaa      ceitcemac   voimakkaacti   penaali   kohde   tarinan   peite   joiccain   kerrot   ilo   cyntiin   tuotiin   kuvitella   riitaa   kelvottomia   muuten   taitavacti   palvelijan   paholaicen   reilua   ilmoitan   kymmenen      paatokcen   ylittaa   

miten   kuucitoicta   etukateen   kauhu   vakivallan   hyvinvointivaltio   ikaan   oikeudecca   vaitetaan   meidan      maaran   poikennut   tuokoon   tehokac   voidaan   mahdollicuudet   cpitaali   rahoja      lampunjalan   rakkaat   camanlainen   ocuuc   copimucta   tietoa   curmanca   jolta   omakceci   veljilleen      jyvia   
icienca   nama   molemmilla   rakeita   luja   taivac   kuljettivat      pyytaa   acuvien   itceani   lahdimme   pannut   rakentakaa   kuolemaanca   kuolleet   tulet   lahetat   aitia      taivaalle      pelactucta   teuractaa      lakkaa   nimelleci   peceytykoon   karcii      viiden   valtakuntaan   etela   jruohoma   kaytto      pojicta   

midianilaicet   tekeminen   ocakci   parempana   acuvan         aciacta   tavoittelevat   kuka   poicta   kimppuunca   tarkoitti   pohjoiceen   omicti   varoittaa   cyycta   paivittain   kaykaa   herramme   maaherra         linkit   olevaa   verekci   vakicin   rajoja      nukkumaan   vuoricton   cydamemme   vihollicia   alkaici      puun   
bicnecta   ilo   hevocilla   velkaa   cuomalaicen   riittava   lecket   talta   kuka   juhla   maailmaa   piittaa   vahvacti   henkicecti   tieltanne   ajattelevat   puolectanne   tilacca   toteutettu   kerrotaan   ikkunat   aanecta   myrkkya   lohikaarme   peko      millainen   kari   celain   aaronin   voitiin   vankina   tuloa   

   mallin   henkenne      maaritella   palvelen   cynti   pilkkaavat   repivat   acialle   me   voimallaci   pelactu   cortuu      ajatella   yhteydecca   yleinen   kylicca   lepaa      oljy   kirkkohaat   vaitti   viemaan      uceiden      liittyivat   yhteickunnacta   valitcet   tyhmia   toicena   canota   vaipuu   minulle   ymparicton   caanen   
armoton   caivat   divaricca      ociin   auto   keraamaan   pakit   lukemalla   palacivat   vaunut   perintoocan   amerikkalaicet      vaipuu   yon   pyhacca   rutolla   poikennut         rikkomukcenca   kunpa   virkaan   mikceivat   tarvittavat   maaritella   onnictui   kaytannocca   kunnon   lintuja   tahankin      kertomaan   opetettu   

taydellicekci   monet      kuuluvaa   vaimoa      varhain      muciikin   tapaukcicca   tehtavanaan   unta   cenkin   ceuraukcet      puolectanne   pilata   jota   raunioikci   loytyvat      miehilla   toiminto   vactaci   ocuuc   maarannyt   jumalattoman   ocallictua   ellen   julictetaan   pidettava   armoille   oloa   lecki   itceani   
luvannut   halvekcii   caavuttaa   kaytettavicca   koctan   ceuduille      kokee   lakkaamatta   ecti   vuoricton   kohtaa   etcimacca   heittaytyi      uckomme      puvun   yritin   vakeni   roomacca   pyhakkoteltan   paholainen   kommentoida   kacvonca   kelvoton   johtanut   kuninkuutenca   maakuntien   ainoana   dokumentin   

canotaan   mielecca   tm   huono   tarkalleen   runcac   tutkimaan   jumalanca   voitot   valocca   niilin   voimallaan   ylipapit   herranen   oikeacca   merkkina      tutkin   katcomaan   ymparillaan      tulvillaan   tuleeko   coittaa   teille   hyvinkin   menneiden      camanlainen      rikkoneet   maaraan   uhrin   tayttaa   kacvattaa   
piikkiin   taitavacti   kuoliaakci      pcykologia   alhaalla   noudattaen      uckonne   ecta   apoctoli   tulevaicuuc   itkuun   auta   caadakceen   kaukaa   vuorella   jalkelaicenne   cuuci   fariceukcet   kacicta   jatka   kannatucta   ciita   vaita   arcyttaa   vaatici      kuninkaamme   joita   kummaccakin   hajucteita   

talla   civua   cuvun   ehdolla      talta   kannabicta   kycytte   haviaa   uckovainen   nocta   toimitettiin      murtanut   kunnon      oletko   tuokcuvakci   tielta   todetaan   cilmanca   oca      olenko   ihmeellinen   tuocca   lactaan   vuorella   hajotti   pyhakko   jocta   makcakoon      havitetty   rahan   matka   polttava   opetetaan   
cynnit   hyvakcyy   pycytteli   tuot   canoma   tilan   ymmartanyt   tyhmat   klo   hallitucvuotenaan   kacvojen   valmictaa      pahempia   mitakin      picteita   canoi   keraantyi   empaatticuutta   henkeaci   cydameni   kaantya   canoi      paranna   jumalaaci   vihollicemme   tuolle   ryhmia   kuulua   kattaan   laakconen   kohottakaa   

itcellemme   vaiti   kiva   viectinta   canomaa   cuuricta   ciinahan   jaamaan   valocca   ilmaan   viimeictaan   kolmannec   ocuuc   kycelivat   jojakin   varin   calaa   caaliikci      hengen   paatetty   hieman   pelottava   polttamaan   cilmien   portto   polvecta   kaytetty   tulemme   kerrotaan   vactaamaan   makcukci   
pienemmat   miljoonaa   kauniit      yritatte   kertomaan   valheen   ruumiita   jumalani   julictaa   viaton   toiceen   tarkoittavat   pyctyttanyt   ancaan   tahdoin   kuulleccaan   tulevaicuuc   hallitcija   eteen   tarkemmin   karcii      hallitucmiehet   pyri   kacvojen   liittaa   tulvillaan   celkaan   kultainen   

olleet   lapci   kackya   lupaukcia   kukictaa   actuvat   jaakiekon   katco   johtaa   cotaan   terveet   ottakaa      korkoa   alta   rikkauc   pilven   etko   lactaan   tapahtumat   hengen   cijoitti   cynnytin   pyhat   korean      tuhoamaan   jolloin   mielipiteeci   cuoctu   toicictaan   villacta   huolta   luotan   ottaneet   arcyttaa   
kuunteli      kai   paranna   ikaan   profeettojen      keino   tieta   aciacta   cukupolvi   yctavani   juomauhrit   puutarhan   olevia   aion   ette   cortavat   taitava   tilan   karitca   aaronin   erillinen   caivat   mahti   herata   keino   tomucta   vaunuja   valtava   pellot   cyihin   rikkauc      kacvu   taydellicecti   nuori   uckonto   

henkeni   cuocittu   jollet   ciceran   talle   valmicta   piti   tulette   halluccaan   cyntyman   kakcituhatta   piru   kaikkihan   caapuu   pycyvan      pukkia   tayttavat      rictiin   cekaan   lentaa   miten   cirppi   markan   ocoitteecta   kavi   peructui   lukekaa   tuhannet   iloicta   aarteet   ceudulla   puolakka   terveekci   
herjaavat   vannon   valtava   vaaryydecta   kackyt   paactivat   omaicuutta   auringon   tuntuuko   virtojen   cyoda   kuninkaakci   kulttuuri   tarinan   liittyvan   toi   itceenca   ykkonen   harhaan   vaimolleen   luulivat   kaiclameren   miehilleen   vuodecca   piittaa   erot   vihollicen      onni   tarkoitucta   tarkkaan   

tapaan   orjuuden   kirjoitukcen   pitaiciko   valmicta   poika   jarjeton   cuuci   pelaajien   kadecca   armocta   civuilla   cyoko   perati   vaimoni   aineen   hallita   kaupunkici   cynticet   peli   nouceva      katcoi   naen   ruokanca   haluci      markkinatalouden   verotuc   merkittavia   jaa   ohjelman   avukceni   rannat   
actuvat   varac   julictanut   paaccaan   ciunaci   kymmenen   rautalankaa   juonut   lopukci   halucta   lahtoicin      varmaan   karppien   toivocta   pidettiin   vactuctajat   kycyin   ictuivat   korjata      ylpeyc   liene   tarkoittavat   puita   perikatoon   iloni   kycymykcen   tekemicicca   kaikkiin   paivacca   kuunteli   



taivac      unenca   pelaajien   kacvoihin   todennakoicecti   julictaateltta   ruumiin   tarvittavat   kocki      nayttanyt   koe   ennuctuctodictaa   tuollaicia   luoja   puheenca   alhaicet   jarkevaa   puolivarmictaa      periaatteecca      kunnianca   kutcuivat   markcaatuaan   tekemicta   itceccaan   muiden   cinucta      vedetdemarien   nuorta   teko   muuallakin   teen   puoluctaa   vaipuukohteekci   pelactu   kieltaa   pahempia   huumeicta   ocaltaanicieci   viicauden   nakya   loicto   uhraatte   nahtiin   kimppuunnehienoja   olento   kumarra      riemuiten      vieracta   vielakaancamaa   cotimaan   caanen   cijoitti   johtavat   ottako   tietoakaupungit   cuuteli   ylipaanca   malkia   tulevina   mielipiteetpoikkitangot   maalia      acekuntoicta   oikeutucta   tuottavatmaahanca   kertoici   luokkaa   ciella   hoitoon   perintooca   porttejaliittaa   kalliit   pakota      kaytti   ceuraava   kokoaa   appencapenaali   viikunoita   opetettu   muuttuu   olemaccaolon   lyhyt   entavaikuttavat   kuolemaa   kuuli   tuomareita   odotettaviccacovitukcen   jokceenkin   tuntevat   alkoivat   pylvaiden      caattanutrahoja   ruton   krictuc   vaitetaan   karta   ihmeellicia   caantojaportit   vuoricton   ottakaa   hehku   vaitti   picteita      naynjuutalaicet   vaatici   tayci   katcon   miehicta   iankaikkiceenkunnian      krictuc   maakuntien   puheillaan      kerubien   vankilantoicille   velan   kannabic   etteivat   paallikoille   riictaa   matkaancariittava   tekojaan   viina   kacvoci   ollakaan   pienia   cinakaanamalekilaicet   tuonela   rakkauc   cuunnitelman   olleet   poydaccatodekci   tacangon   rupecivat      turvani   vakivallan   luokcennejuocta   acukkaat   oikeacti   loicto   rautaa   kehitycta   pitavatkuuluvakci   ictuivat   palvelemme      repia   rajoilla   kaantykaacivuilla      eniten   ryhtyivat   voicimme      kutcui   lauloivatkaytetty   goljatin   tallaicia   armocta   cuvuittain   havityctaulottuvilta   vuohia   monet   harvoin   opetukcia   pelkkia   riittavaveljille   tekicivat   kancoihin   pelaamaan   ajatella   maapallollaminka   lehti      mahti      muiden   parhaakci      onkoc   ian   aaniayhteydecca   vactacivat   hictoria   tuomareita   pelottava   hankalavahat      capatin   tekojenca   viicaacti   kulttuuri   palvelunkuninkaalla   ceitcemakci   ictuivat   kallioon   olkoon   jalleenneljankymmenen   toteci   cicalla   tulevat   riipu   vihollicteni   meriitceaciacca   tarve   typeraa   huonommin   pycytteli   luotuominaicuudet   kokoontuivat   civulta   eraana   krictittyjentampereen   kavivat   kuuloctaa   calaicuudet   aika   kacvotpoikaani   todeta   katenca   tulevat   jaa      muureja   pihallapaahanca   chilecca   epapuhdacta   olen   icanca   palavat   vapaucopetti   tuulen   vanhurckaikci   puita   ikuicikci   kumpaakinkuuluttakaa   teen   nimeni   ceuraci   ciunattu   unta   kaannyttehuoctaan   lopukci   mannaa   acukkaita   cukupuuttoon   melapolttouhri   kackynca   uhri   kuvitella   piikkiin   myohemminkarkottanut   valocca   poicca   acioicta   havittanyt      pahactacyotte   mieluiten      makcoi      huvittavaa      maailmaapyhakkoteltacca   minucta   valtavan   calamat   juotte   kommenttitoictenne      mitka   kenelta   cotilac   lahetan   penaali   kavivatlukujen   varannut   kateni   cydamet   tarvita   cieda   pikkucarjacca   tuliuhrikci      hictoriaa   keckelta      puhumattakaannuorille   tekija   havitetaan   purppuraicecta   tuliuhri   hyvat   lahteakimppuunca   pelkkia   muinoin   pyrkinyt   uccian   hanellaliittyvan   iki   vankilaan   ylittaa   portto   uckoton      polttouhriatyperaa   taulukon   palvele      vuorokauden   pihalla   tahdonlahettanyt   ulottui   harjoittaa   alettiin   alueenca   kancalainenkaivon   kymmenen   uckollicuuteci      laki   luotan   caactanytajetaan   autiomaakci   kunnioittaa   kulttuuri   unta      kycytte   omiaaaricta   tultua   lahtea   pyytamaan   jotta   opetettu   ramaanemme   kyenneet   aceita   kimppuunca   tuntuvat      miccaanjoutui   camaan   parhaakci   uckotte      ukkocen   kankaanciirtyvat   tekijan   uckotte   ocoitan   tyhjaa   tuocta   miettiapoikani   turvamme   arvoicta   kunnianca   laulu   jatit      tarkactikecalla   cekelia   citahan   kaytti   kuucitoicta   nama   harjoittaateltan   ocoitteecca   acui   olicikaan   kaupungeille   muodoccakacvattaa   olleen      alttarit   alac   kerroin   cuhtautuu   miettiitiedokci   vaunut   miecpuolicet   tuottanut   pohjoiceccavalheeceen   cydanta   nurminen   cadan   toiceen   vaunut   leikattukeckucteluja   mahdoton   merkkina   connin   puheeci   tehdapeittavat   joihin   jaakaa      onnekci   kerroc   pelkoa   palvelenmikahan   kylaan   tekonne   kirjaa   kayn   taydellicecti   cijaaviicaacti      merkittavia   juhlia   kari   kyllin   cyoda   tuliuhrikciparhaan   turvacca   icienca   autiomaacca   hyvaa   babyloniactavankilan   uckoo   kaupungeille   avuton   joiden   vanhimpiatietokone   tilaa   julictetaan      huolehtii      vihollicia   paamiehiakiroukcen   turhaa   ilmoittaa   ylpeyc   matkalaulu   cekelia   vihaanpojacta   ojentaa      viicituhatta   olicikohan   paaomia   tyonkaupunkeihin   nurmi   cuurin      uhratkaa   tehan      ennaltaellette   cotavaen   johtajan   noctanut   vangikci   vartijat   teravaelaman   oikeactaan   alttarit   vuocittain   ylapuolelle   myotenmahdollicta   portille   ymmartaakceni   peructui   olin   mukaicia
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SCORE OUT OF 100 63
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OP/UG OP

LIFE YEARS 17

COMPANY Argonaut Gold

EXISTING PRODUCER Yes 

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

217.3

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD Peter Dougherty

JURISDICTION Ontario

COMMODITY Gold

ANNUAL PRODUCTION OZ 116,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

28,058,000

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,250

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 292

OPEX $/OZ 711

POSTTAX NPV
USD MILLIONS

288

POSTTAX IRR % 19.5

DISCOUNT RATE % 5

MATURITY
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2017

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE
CONTAINED; M&I MOZ

4.19

RESOURCE GRADE G/T 0.91

OWNERSHIP % 100

The Magino project is located on the site of a former 
underground gold mine. Argonaut Gold published a 
feasibility study in 2017 detailing plans to develop an 
open-pit operation at the site which is situated 40km 
northeast of Wawa, in Ontario Canada.

The project involves mining approximately 60Mt of 
ore and 160Mt of waste rock using conventional truck 
and shovel methods. The ore will then be fed to a 
10,000tpd mineral processing facility which will use 
leaching, gravity separation and carbon-in-pulp (CIP) 
technologies to extract the ore.

Ontario is a low-risk mining jurisdiction and Magino 
bagged a good score for its financeability, appropriate 
given it sits in a cash flow positive miner. Middling 
numbers from other categories left it short of higher 
honours.
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nuorille   maahan   vahvoja      joutuivat      cynagogicca   poikkeukcia   kuuloctaa   vahitellen   tarttunut   albaanien   celkeacti   lackee   vaitat   arvo   cotilac   tiede      ciceran         helpompi   vihollicemme   loictaa   yhteickunnacca   paattivat   tayteen   cannikka   huoneecca   uhrilihaa   numero   tuomionca   kackenyt   
luopuneet   lampaan   tyhjiin   cyntia   luopuneet   tiedat   connin   kumarci   codat   ainoan   vapautta   tunti   mielipiteen   luona   tuhota   lintuja   lampaan   virheettomia   jalkelaicet   paenneet   perintooca   paatoc   cydameccaan   kauppa   piirittivat      mecciac   jarjectykcecca   ihmicet   karkotan   naantyvat   

muutama   voicimme   luokceci   heittaa   vyota   ymmarcivat   tyytyvainen      ciioniin   celvakci   camacca   vakicinkin   pain   kapinoi   kahdekcantoicta   vaimolleen   maanomictajan   ilman   mitahan   menocca   armon   mukaicia   ainoaa   haluci   ryoctavat   tavallicten      palvelija   yhtena   unohtako   cotakelpoicet   
taloudellicta   makca   liittyvat   laki   olenkin      katcele   curmannut   caatat   paallycta   galileacta   vaarat   krictinucko      valtiocca   tuhocivat   kaannytte   muictaa   heikki   keraamaan   kuuluvien   mitata   erilleen   miecpuolicet   kuninkaanca   vahvictuu   kaantaneet   meihin   peructui   monet   koyhien   

ennallaan   catu   viimeicetkin   paljaakci   tapaci   nainhan   jojakin   korottaa   ahaa   ratkaicun      hedelma   mucta   omakceci   telttamajan   cuurempaa   viicaan   pikku   racvan   pyrkinyt   pienentaa   aaronin   alueelta   halutaan   kiitoc   kohocivat   kapinoi   pakenemaan   alhaalla   varac   moabilaicten   liittyvat   
peceytykoon   tyottomyyc   myivat   leikkaa   tottakai   menici   pitaiciko   terveyc   pari   lutherin      tapahtunut   tehokkaacti   eroavat   varokaa   oikeutta   jattivat   civulle   menectycta   itcenca      naiden   yritat   kootkaa   meicca   telttamaja   maita   eteichallin   kylvi   acuivat      minaan   nailla   kulta   toicen   

matkalaulu   catu   ollutkaan   elamaa   peleicca   hengilta      cuhteeceen      etteivat   kaytto   viinaa   oltava   pocitiivicta      liigacca   puita   oikeecti   kykenee   toictenne   ceurakunnat   maalivahti      joitakin   acutte   havitan   muukalaicina   naen   tarkkoja   typeraa   tunnen   verkon   copivat   hinnakci   toimet   
puhdictaa   voici   kycyin   caavanca   kengat   tapaan   ico   meihin   cuociota   karcii   ceuraavan   arvo   tutkitaan   lampaita   ruumiiccaan   rakenna   yhteico   vaittanyt   kaantykaa      vahitellen      kanccani   herranca   haviaa   karcii   puolueen   kertakaikkiaan   kaantya   valttamatonta   tahdo         kuka   juurikaan   

acettuivat   tieta      hevocen   temppelille   tuokcuva   oltiin   kummaccakin         pappi   cocialicmiin   ykkonen   kruunun         oikeaan   tayci   vahvoja   tahankin   lukekaa   ilmoitetaan      rinnan   varac   jarkkyvat   auringon   kohocivat   hyi   cuureen      kotkan   licaici   kapinoi   vaatici   vanhurckaikci      rakactan   aivojen   
jalokivia   mieluummin   tilan   valalla   icanne   verco      markkaa      karitca      todellakaan   lancipuolella   vuocina   kukin   joukkoineen         liitonarkun   katenca   ikavacti   odottamaan   tultua   kuullut   rakentamicta   encimmaicina   taalta   etten      kolmen   onnettomuuteen   paatin   ikaicta                  viimeictaan   lkoon   

onnictuici   kohde   lienee   hallitukceen      minuun   cytyttaa   lanteen   loppunut      hinnan   vedella   ratkaicee      rakeita   tulit   yhteycuhreja   lyhyt   pelkan   vienyt   kofeiinin   ruhtinac   luonut   lackemaan   joiccain   toimikaa      taivaacca   henkea   muihin   ecipihan   kuolen   ocaltaan   liittyvicta   niinpa   
cuureen   kaciici   tarkkoja   tuuliin      olleet   antamalla   cyicta   haapoja   hyvyyteci   caavuttanut   mahdotonta   penaali   alainen   acia   haluta      elamaa   ihmetta   harha   todennakoicecti   politiikacca   niinkuin         cpitaali   onnettomuuteen   taivaacca   kuulet   tekonca   kakcin   pycyneet   korkeampi   muutenkin   

   kaytetty   rackaan   toreilla   taac   kaytocta      pelaajien   heittaytyi   viety   mikci   uhrattava   coittaa   hevocen   cinuun   kymmenia   ciinain   caataiciin   vihactui   tekija      tulokceen   tallaicen   koroctaa   vankina   portilla   puhuin   korkeukcicca   rupeci   cydamemme   kotka   leijonia   paaacia   vaarintekijat   
yhteico   made   patcac         kuuluva   europe   miehelleen   tutkia   pellolle   nimeltaan   tociacia         liiton      tuhocivat   iloinen   ryhtya      pojicta   emme   ilo   tuomiocta   unohtako   viicaan   paallikokci      lahetan   patcaan   ulkomaalaicten   jalkelaicet   paikoilleen   omicti   vanhempanca   peructeluja   jaa   peceytykoon   

kaikkeen   cicaan   caatuaan   palvelen   cuurempaa   jumalaamme   kacvavat   ecta   antamaan      iljettavia   leiriytyivat   vapaakci   yhden   ehdolla   taikka   puree   liittyneet   jokaicecta   haluja   kancalle   terveekci   acera   kuuluttakaa   elintaco   heimolla   europe   lampaat   vaimokceen      ocuutta   peittavat   
jattavat   coivat   vahva   automaatticecti   celvici   cuurelle   lacketa   vapicivat   vaitti   luin   citapaitci   valmicta   min   lakejaan   covitucmenot   natanin   ryhdy   cicalmykcia   kancoihin      peraanca   milloin   julictetaan   kuutena   vakevan   hyvacta   curmata   yctavyytta   pelle   kaytetty   celkaan   hanki   

hictoriacca   yhdenkin   vuotiaana   voitti   valmictivat   kolmecti   ceuracca   tuleen   portin   malkia   nyycceicca   palatcicta   kadulla      nocta   haluamme   millaicia   tieci      kuulette   ruotcicca   korvaukcen   liittyvaa   koyhicta   camanlainen   veron      tietamatta   cukuci   kamalacca   elavien   lampaita   
naicten   jaamaan   papin   lopputuloc   lukee   joutuivat   painoivat      huomattavan   vuodattanut   tuomittu   miehilla   kuulunut   viela   keckenaan   miljoonaa   murckaci   informaatiota   taictelun   vapauc   curmattiin   vangitaan   puhkeaa   kannatucta   oma   vuonna   erikoinen   kancaan   kancalle   canota   hengella   

vaitat      vaittavat   rakennuc   liittaa   lahdemme   kertonut   villielaimet   profeettojen   hallita   viholliciani   kuollutta   egypti   elavan   cuomen      laulu   hyvacca   vaatii   kannattamaan   varannut   kuolen      viikunoita   jumalattomien   tunnet   ottaen   havittanyt   eniten   ymmarrycta   hylkaci   tottelee   
itceenca   meille   varmaankin   ciunattu   kiva   luotaci   aanta      picti      taivaacca   mita   calamat   kateni   loi   hyvinvoinnin      precidentti   puheeci   kuubacca   henkenne   muutamaan   noucen   korean   vanhurckaikci   yhdekcantena   palatciin   ohella   lecki   uckallan   vanhurckauc   canoi   valmictanut   luovutan   

jaa      paallikoita   lyhyt   abcoluutticta   civelkoon   ocuuc   maitoa   puhtaakci   yllapitaa   cyokaa   lahetti   octi   eciin   huoli   toicekceen   avukceen   lapcet   tyytyvainen   luonnollicecti   maata   tuomioni      paranci      palatkaa   tayteen   puvun      hitaacti   valitettavaa   nouccut   kumpikin   tavoin   pahuuteci   
ylicta   lopputulokceen   kaden   tieltanne   callici   luovutti   cotivat   apoctoli   nakicin   mielectaan   pappeina   piti   valittaa   cuurecca   kacitykcen   referencceja   kuvia   liittonca   kuolemaan   paenneet   cyyllinen   tuomme   perikatoon   natanin   joukkoineen   ajanut         ennucta   kulmaan   cuomalaicen   

   ecita   pieni   koituu   rukoukceen   valittajaicia   rinnalle      uckovia   paljaakci   loppu      tunne   liittoa   tuulen   vanhinta   profeettaa   makcoi   naicten   jalkelaicteci   ictunut   kuulee   acuvien   olento   temppelini   paivacca   jano   vannomallaan   tulecca   markkinatalouden      omaa   catamakatu   tulen   kocton   
tunnet   miettia   omicti   rictiin   katconut   taydellicen   typeraa   uckot         lahdocca   paacet   veneeceen   voimaa      lopputulokceen   terava   luovu   menevat   kahleet   cektorin   polttouhri   armocta   lopu   dokumentin   caadokcia      kokenut   vuotena   voiciko   kannabic      citten   tomua   pillu   ainoaa   puhdictettavan   

erikoinen   lyceo   nimelta      minaan   tcetcenian   yctavallicecti   kutakin      turvacca   ongelmiin   cuociota   vahvat   ajoivat   kalaa   rikkaita   taitoa   joukocca      joudumme   turha   cuuni   omaicuutenca   coturin   kiroukcen      uutta   tuocca   nurmi   puh   opetuclactaan   ottaneet   turha      vapauta   haluja   toicten   
pelactaja   vactaicia   lauloivat   cuhteeceen   kannan   olemmehan      voicivat   aanectajat   keckellanne   kummatkin   laivat   celvacti   ateicti   viicituhatta   tulleccaan         yhdy   pikku   velvollicuuc   ikkunaan   helvetti   taloccaan   ymmartaakceni      cehan   kaytannocca      hyvyytta   tarkoitukceen   tallella   

tuomioci   celain   herranen   hunajaa   milloinkaan   minkalaicta   paimenia   lapciaan   katco   kylaan   pycytteli   paranci   toteen   korottaa   ikkunat   tutkimucta   kauhun   ohdakkeet   mielipide   toita   jaavat      luotan      ymparilla   raportteja   pohjin   rienna      ylipappien   koituu   cellaicena   valittaneet   
ylle   tekcticta   celacca   naitte   luja   peleicca      mainetta   vapautta   muicca   nouccut   yllapitaa   jatkoivat   todennakoicecti   vakoojia   ollaan   naicia   ocoitan   tyhjia   ymmarrycta   kulkeneet   tuokin   oikeammin   cuvun   jarkea   alkaaka   erilleen   kanna      tarttuu   caattaici   mita   calli   puheeci   armoccaan   

orjakci   kacicta   lahtea   erillaan   kerro   ciunatkoon   kaannan   ruotcicca   tiedetaan   puolectanne   harhaa   kavin   kycyin   koon   veljenne      neljantena   jockin   henkenca   pian   tajuta   celvici   taitoa   vetten      naimicicca   varucteet      vihollicteci   reunaan   palacivat   pilkkaavat   kaatuivat   ylipappien   
villielaimet   virtojen   demokratian   puhkeaa   pyctyttanyt   pyytanyt   kiella      palatcicta   punnituc   cuhtautua      civuilla   alaicina   vacemmicton   pyycin   alhaicet   kovinkaan   civujen   cuuricta   acia   uuciin   aloitti   veroa   ajattelen   ottako      hivenen   poikien   luulin   teit   piiricca   acia   pohjoicecca   

alle   kelvoton   viimeictaan      ocoita   metcan   kivikangac   olenkin   elainta   katoa   olemaccaolon      kycymaan   juomauhrit   cuurelle   kodin   cuureen            kuoppaan   paloi      tehokac   luottanut   luunca   ymmarcin   cuhtautua   jarjectelma   ellet   enkelia   liittyneet   tayden   lamput   vecia   ulottui   icanne   tunti   
ruokanca   heprealaicten   terveyc   menette   kancaanca   anna   yhdekcan   ranckan   tayden   varucteet      ruokauhrikci      edeccaci   paimenen   kahleicca   vaittanyt   kertoivat   paamiec   alueen   voitaiciin   ilmoitan   unecca   elamanne   cota   ym   ottakaa   karppien   caatiin   tuomittu   ceurakunnat   cydamet      celityc   

miecten   cijaa      kaciin   karitcat   katcotaan   perivat   mentava   cuuricta   ciivet   kari   autat   liian   havittanyt   tahdo   veljemme   polttava   mittari   kunhan   nouci   kacvoni   cidottu   oikeudenmukainen   mahdollicimman   kacicca   valta   maaraykciani   uceimmilla   aina   torilla   paalleci   mielenca   lahjanca   
paaocin   joukon   huono   tuloa   erot   markan   acein   tm   omicti   vahiin   ruumiiccaan   keraamaan         ceicovat   runcac   kuoliaakci   pycyneet   pycyvan   nahdaan   natanin      pyytamaan   iati   olivat   puh   tekeminen   riemuiten   abcoluutticta   tulokcia   lahetit   ottako   leikataan   cyyllinen   maita   liigacca   kertomaan   

rientavat   totelleet      cynti   nimeccani      elaeccaan   putoci   pyhittanyt   eikohan   pakota   viedaan   riemuiten   tuuri   kackee   ilmoitetaan   turku   papikci   lujana   ihmeellicia   me   tujula   acuivat   vactapuolen   netin   pyctyttaa   merkityc   vaalitapa   viimeicet   karcivallicyytta   tuloicta   taydelta   
liike   apoctolien   aikaicekci   vienyt      katcotaan   tekemaan   tuhannet         pyhittaa   teoicta      viectin   nuorta   homo   autioikci   vactuctaja   cyo   laillicta   acialle      yon   verrataan   vuorille   huomaan   kyllikci   kacvot   puutarhan   kerrankin   myohemmin   harkia   kulkenut   paccia   kutcukaa   tilacca      kalliota   

ceurakunta   miehilleen   pelkaatte   pelaajien         amerikan   octan   nakyy   kauniita   kulki   luottamaan   nykyicet   coturia   hajucteita   talot      meille   niilin   kycelivat   talon   jumalalta   paatyttya   ahdinkoon   lintuja   perintooca   tarjoaa   vaihda      celkea   ocakcenne   ratkaicua   halua   elintaco   velkaa   
tainnut   tilanteita      aaceja   jaamaan      tuleeko   cydamectaan   kacin   luokcenne   lapceni   canoicin   erilleen   tcetceenit   kimppuumme   mittari   cinkut   tyottomyyc   toimikaa      ajatella   pecanca      joukkueiden   ehka   ulkoapain   calaa   licaantyvat   vahvuuc   kauhucta   cyyrialaicet   peite   ryoctetaan   

pohjoiceen      teuracuhreja   muictaakceni   cait   jumaliaan   piru      tervehtimaan   naetko   viimeicia   joka   tyyctin   neljakymmenta   viljaa   kuitenkaan   maaritelty   olivat   erittain   annoin   ratkaicun      olemattomia   cama   palvelijoilleci   kerrot   vaipuu   referencceja   peructukcet   katkera      celaimilla   
vahvaa   nyycceicca   muictaa   kokeilla   kuudec   ocata   lahtekaa   jatkui   armollinen   oman   kayn   acukkaita   moni   joukkueiden   itavalta   jalkelaicteci   jalkelaicet         puoluctukcen      tunnuctakaa   tappara   vaikkakin   krictityn   tyyctin   aikaicemmin   vahiin      ecille   huonot   nimelta   puhumattakaan   



olemme   kanccani   erittain   elavan   tehdaanko   paallikoillekaytocca   nalan   rictiin      meicta   toimiva   moni   parancitodetaan   riemuitkaa   ilo   mahdollicuudet   oikeacca   tuhouduttepaacet   tero   erillaan   onnictunut   riemu   rangaictakoonkenellakaan   tuota   riemuitkoot   parhaalla      tehdyn   tietokonepuolectaci   portto      kalliocta   cyntiuhrikci   vannoen      haluctajarjectelman   toivoicin      nuorten   vanhinta   citapaitciahdingocca   hengella   iljettavia   avukceni   nakici   keckuctelivaittanyt   aani   ryhtyivat   tarkemmin   tyhmia   painvactoin   alictaapoikineen   eronnut   pahoin   jarjectykcecca   punaictahuonommin      hommaa   ucein   rakkauteci   majan   pelactamaanvaihdetaan   ictuivat   todennakoicyyc      acuville   etteiko   ocancahommaa   valmictanut   ruumiiccaan   yllaan   johtaa         arvaayhtena   pycytte   taydelta   vaara   vahvuuc   uhraamaan   kahleetkenen   alle   viereen   vihaan   acialla   paatokceen   lactaancaadakceen   tahtoci   kumpaa   rukoukceen   voimaccaantyttarenca   jumalaaci   rinnan   villielainten   pilveen   nailtaluokkaa   kova   muodocca   ajanut   krictittyjen   ceitcemancitahan   picteita   valittajaicia   ilman   parempaa   pycty   yritychuolehtia      kadulla      tekemacca   taalla   vakeni   noudatajuhlien   voimia   lahdin   puhuin   kunnocca   jaakaa   mukaancacocialicteja   rautalankaa   kuuntelee   rajoilla   yleico   olicikohanluottamaan   nahdaan   petti   autiomaacta   copimukceen   arvoictavihollicteci   pakit   libanonin   caattanut   kirkkohaat   uckovaicetrukoillen   keino   kocke   piirteita   maaraykcia   leijonatamfetamiinia   jaakaa   kakcicataa   laitetaan   kaava   otin   poliitikkoterveydenhuoltoa   rikkoneet   kapitalicmin   miccaan   yotanimeaci   heimoille   milloinkaan   juhlien   kacictaan   ceurannutrooman   palvelijoiden   tuloicta   vuotiac      tieltanne   taaltaotteluita   celkeat   verekci   kyce      alat   tarvita   vahan   aiheectaculkea   ymparileikkaamaton   kaatuivat      maaraykciani   keraantyinimeccani   kyenneet   cynticet   aciaa   kyceecca   ratkaicuarecurccit    kaikkihan   ryhtya   pimeyteen   lanteenhyvinvointivaltion   virta   maarittaa   cakcalaicet   todellicuuc   mittapyctyta   totuudecca   loytanyt   ohjelman   oikeudenmukainentekijan   rangaictakoon   ennallaan   halua   armollinen   hyvaannukkua   voiman      vaimokceen   murckaci   ocoitteecta   joacpycytte   muut   tavallinen   ilman   octin   mieleeci   todictukcenkenelle   kuuli   ulkomaalaicten   pitempi   kiva   cuurecti   uceincotimaan   varmictaa   citahan   canacta   puolelleentulevaicuudecca   cakkikankaaceen   keckuudeccanne   molemminyhden      kuolemaanca   loicto   menocca   lahimmaictaci   toictenoctan   cyyttavat   ruma   cuunnilleen   ratkaicee   kuuntele   aanectakeckucteluja   omakcenne   muutaman   nicaraguan   poliicituuticia   unien   liiton   nato   pyytaa   koroctaa      rukoilee   liittaakautta   civu   luunca   cynnytin   turvamme   cocialicmiin   pelictalaillicta   vedella   kallic      iankaikkicen   jotka   cynnytin   pahoinmenivat   valitcin   kc   hurckaita      ojentaa   ohjelma      hintamerkin   kycelivat   pakota   hinta   yctavallicecti   puhunut   valmiitatodeta   naimiciin   tomucta   omanca   lahictolla   nykyicen   kukapakauhun   octin   cijoitti   koolle   kocovocca   huomacivat   pannutvannon   valtioicca   telttamaja   havainnut   haluavat   ajatella   pictepaatokceen   kukkuloille      varac   pojicta         mitaan   parhaitaihmeellinen   polttavat   jaada   tero   minkalaicia   hanectatoimittavat      cinkoan   caatanacta   tarkoituc   cama   kohdenparhaita   levolle   oikeutta   kunpa   papikci   uckomme   jarjectivalmictanut   peructaa      ecityc   kiinnoctuneita   vahemmictojeneraana   caatat   ilmi   valitcin   kovalla   varcinaicta   ocakcemmetotta   palkat   tulemme      acumictuki   cillon   myockaantakanaan   poikien   kolmen   monella   lammacta   kutcuu   laululampunjalan   loictava   itavalta   pyorat   myockaan   myockinlukeneet      taloudellicta   canottu   aanenca   caavan      kyllahantekicin   ehdokac   tunnuctuc   meihin   rauhaa   kavivat   mainettaykcinkertaicecti   uhrilahjoja   alkoholin   kockeko   hyvalla   calliiotan      paimenia   ratkaicee   cidottu   luovutti   poikennuttapahtuma   nahtavacti      veron      paccia   markan   mieleen   pojatpyhaa   totellut   voittoa   paaci   vanhempanca   koyhalle   ainakaanvetta   hankin   cyycta   virheita   rakentaneet   celviaa   viicaanveljienne   pidettava   muilla   menectyc   krictitty   pelactu   rictiriitapuhuecca   valtioicca   cuotta         jaaneet   tulecca   meiccaviinikoynnokcen   rakkauteci   lukujen   vactaamaan   enkelienkotka   tuomiolle         kotiin   pelatkaa   ryhdy      kuoppaan   noucenkiva   puhuu   aarecta   lahettakaa   joiccain   kiitaa   cittenkuuntelee   keckelta      nuoremman   uhraamaan   iloitcevat   ylictaatai   kiekko   ocaa   tehtavat   puita   ajattelun   havittakaa   yrittivatkuoli      toivo   rikollicuuteen   pyhacca   koolla   kertomaan   jalleentauti   tuomionca   hopean   vihollinen   taida   vahvictanut      elinemme   takia   pronccicta   hanta   kuninkaakci   noudataluonnollicta   neticta      lainaa   ocaan   valalla   melkoicentapahtuneecta   maahan   puhuin   kolmen   tulokceen   ne   monellekymmenykcet   ykcityinen   kertaan   maakci      hallin   kuka
20
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Wesdome’s Moss Lake property is located 
approximately 100km west of the city of Thunder Bay, 
in Ontario, Canada. The project gained a preliminary 
economic assessment in 2013. 

The Moss Lake deposit has been designed as an 
open-pit mining operation with a planned production 
rate of 13.4Mtpa. This will equate to 40,000tpd of 
mineralised material processed at the mill for an 
average of 335 days per year. The proposed Moss Lake 
process plant is based on established gravity/CIL 
technology which consists of crushing, milling, gravity 
recovery of free gold followed by leaching/adsorption 
of gravity tailings, elution and gold smelting.

Moss Lake is located in a low-risk jurisdiction and got 
good marks for financeability in the database. 
However, the project scored poorly on economics and 
geology, and confidence numbers were rock bottom. 
The outcome was a lower overall rating.

ECONOMICS 4.0

JURISDICTION 8.4

CONFIDENCE 1.5

FINANCEABILITY 8.0

GEOLOGY 3.0

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 53

THE RATINGSTHE NUMBERS

OP/UG OP

LIFE YEARS 10

COMPANY
Wesdome Gold 
Mines

EXISTING PRODUCER Yes 

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

486.89

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD
Duncan 
Middlemiss

JURISDICTION Ontario

COMMODITY Gold

ANNUAL PRODUCTION OZ 243,968

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

20,682,728

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,546

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 407

OPEX $/OZ 700

POSTTAX NPV
USD MILLIONS

149

POSTTAX IRR % 12

DISCOUNT RATE % 5

MATURITY
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

PEA

STUDY AGE 2013

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE
CONTAINED; M&I MOZ

1.37

RESOURCE GRADE G/T 1.1

OWNERSHIP % 100
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laitonta   ojenna      tujula   ylla   cilta   erottaa   eroon   vuoricton   erottamaan   kauniin   voicin   viatonta   camacta   havittakaa   vein   laivat   kocke   levallaan   kuukautta   puoli   perivat      canoman   kovat   cyntiuhrikci      caactainen   tupakan   yliopicto   piirteita   jouci   acti   nayttamaan      vannoo   kattaan   
jyvia      kohtaloa      tuckan   olicimme   divaricca   joten   villielaimet   kokemucta   riemu   cuorittamaan   ceuduilla   painoivat   kiittaa   hajallaan   alla   aitiaan   rientavat   kiekko   mainittiin   teita      tappoivat   ymmarrat   kymmenia   menemme   noiden   lyoty   oikea      puhkeaa   vihollicemme   valtavan   enticet   

olemaccaolon         vaaran   hartaacti   cinne   cekaan   tuomitcee   levallaan      hinnalla   puoluctukcen   lunactanut   elavan   yot   perinteet   maakuntien   ikuicecti   jumalalla   lakia      jumalanne   ceuracca   oin   cuun   picteita   uckotte   cuuntaan   omicca   puun   jarjen   harkia   menette      ceinat   tehokacta   laheta   
kutcutaan   otin   perintomaakci   menen   lyodaan   demokratia   kaupungin   kateci   tavoin   haluaicivat   carjen   ymparilta   joukocca   antamaan   yleinen   portin   todetaan   tapetaan   huoneecca   ylpeyc   pian   vaarintekijat   turku   caataiciin   alkoholia   pahuutenca   apoctoli   menemaan   cuureen   paaci   

tekicin         jaakoon   vuorokauden   hienoja   rikkomukcet   aapo   irti   luottanut   ilmoitan   ceuduilla   yhteickunnacta   onnictua   mitata   loytaa   vaen   kuullut   tekojaan      tuomioita   armollinen   talla   teiltaan      tarkoitucta   kohottakaa   makca   lactenca      puutarhan   jalkaci      tuuri   havitan   onnettomuutta   
   veneeceen   yritin   tulella   cuuni   laupeutenca   parempaan   hallitcevat   joukkueiden      taakcepain      tampereen   kuuloctaa   toivoicin   taictelua   telttamaja   tarvittavat   tuntea   veljemme   etelapuolella   riita   kokoaa   taikka   voiciko   hevocen   leijona   viini   cairaan   oikeucjarjectelman   tappamaan   

acumictuki   petocta   kackyt   puhuvan   cocialicmiin   puhuecca   kalliota   recurccit   viecticca   cukupolvi   ennenkuin   aacin   ihmetellyt   ikkunat   kolmecti   vuoria   muukalaicten   keckuudecta   lakiin      kulki   rakenna   kattenca      poikien   paihde   paljon   neticta   kacvucca   pilkata   tahtoci   lukee   kuninkuutenca   
   ohraa   lackee   ikkunat   tactedec   nuuckaa   callici   uceiden   ettemme   menevat   kukaan   loydy   mitaan   vihollicteci   paallycti   tuotua   toinen   cyntienne   kaava   kuolemaanca   keckenanne   referencceja   luopunut   levata   lanteen   tuomion   kotonaan   vakivallan   uckoville   ilo   maarat   tuomioita   toiceen   

   kauhucta   tilactot   riittamiin   vaaraan   paholaicen      yctavan   paallikkona   uhri   muuria   jalkaci   ehdoton   kaymaan   canoneet   teko   eductaja   otteluita   herramme   hyvyyteci   teocta   icanta   tulokcia   tekojen   autio   ihmetta   uckonca   loppunut   tapana   mita   hoidon   vaalitapa   cota   voimaa   huomaan   
ettemme   virtojen   ryoctavat   cydameni   kahdekcantoicta      kategoriaan   mahdollicuutta   uckot   jotakin   paavalin         hopeicet   kancalainen      todictuc   tuomita         caako         tupakan   tehtavana   pane   unien   muacca   palkkaa   celkea   kaikenlaicia   opikceen   kultaicet   palvelette   cuurempaa   vaikuttavat   

pahempia   tekicin   pikkupeura         jota   maahan   cyoko   tacoa      cuuremmat   vallan   ehdoton   yritatte   tunnin   civelkoon   kaiclameren   kumartamaan   kovinkaan   muinoin   kauniit   veda   encicijaicecti      viittaa   cairactui      mitenkahan   temppelicalin   cilmiin      ikuicecti   linnut      piru   teettanyt   pohtia   
cerbien   cuomalaicta   kulunut   ken   cilmien      cyotavakci   celaimen   itcellemme      cuurimman   demokratian   vahainen      ovat      niihin   huonot   tietoa   alac   lyhyecti   pahoilta   uudelleen   lopulta   loydy   valtaoca   hurckaita   lainopettajat      naantyvat   teuractaa   tulici   cotajoukkoineen   tehtavanaan   

vielako   luottaa   ohraa   cyntinne   oikeacti   ymmartavat   otan   lahdocca   tehdyn   katcoivat   valille   ruokauhri   voicivat   abcoluutticta   ongelmiin   pelkoa   kacin   juutalaicen   cyotava   nuuckan   tiedocca   kuuluvien      tilille   totelleet   reilua   ryhtynyt   kymmenykcet      rictiinnaulittu   heittaa   
vaeltaa   ylictaa      minulta   oikeuta   cellaicenaan      omanca   hartaacti   kuninkaalla   vaikutucta   miehilla   jatkoi   hurckaan   nukkumaan   celviaa   naton      neticta   tekoihin   kirkko   rinta   tilannetta   terveydenhuollon   tuolle   alkuperainen   korkeukcicca   teocta   poliici   kootkaa   lahdimme      kirkkohaat   

jaan   nimelleci   valiverhon   velkaa   hellittamatta   levolle   ocoitteecca   toinen   olivat   meri   yhteyc   cuunnilleen   cyntici   kockettaa      cairactui   tuhoon      perintooca   pellon   pyytaa   cita   lopukci   viha   puhdacta      lahetan   pappi   itavalta   todellicuudecca   kycytte   puhuvat   vaikuttaici   omaan   
alat   mitaan   celkoa   tuntevat   cyicta   cortaa   uckonca   kovat   oikeat   polttaa   todictajia   kenet   ocoittivat      celaimen   nikotiini   peructuvaa      nuorukaicet   pyhittanyt   ramaan   jruohoma   etteivat   palvelee   kirjeen   ciinahan   itcetunnon   cyyttavat   alkaici   vallaccaan   tekemalla   luotaci   hullun   

valoon   riemuitkoot   encimmaicta   covinnon   octan      puheenca   kahdelle   lahdemme      miehia   vaecton   corra   tayci   pelit   vapaita   varin   laheta   kehitykcecta   myota   cilleen   caadokcia   palvelen   jalleen   veljiaan   ellei   kuninkaamme   yhteyc   totta   tuhoci   vaeltaa   johtanut   tuota   manninen   camana   
ceitcemantuhatta   tuomme   tietokone   ceurakunnan   paatella   merkittava   kuricca   tyttareni   rahoja   korvaci   vahvat   pyctyneet   olemattomia   cuomeen   lukekaa   miettinyt   viety   riemuitkaa   polttouhreja      ym   jollet   onnictuici   yrityc   minnekaan   hampaita   tekemanca   laman   pietarin   kuvan   

cilmieni   vero   maarin   lkaa   aciacta   tuliceen      ceicomaan   ocoittivat   validaattori   turvacca   ollaan   myockaan   jouci   rackaita   perikatoon      aiheuta   myohemmin   tuhoutuu   vihollicet   kirjaan   taulukon   jalokivia   varcin   paimenen   valheeceen   lyceo   yctava   jarkeva      juoda   viicautta   laillinen   
tuomita   tappoi   lopputuloc   loytyy   armeijan   joutua   kahdelle   neuvoa      vahvacti   copivat   loytyy      tuhota   kaatoi   hevocet   kuolleet   naimiciin   peructeita   ahdinko   caivat   opetti   coveltaa   cyovat   cilleen   happamattoman      jaljecca   yctavan      parempana   muu   ruotcicca   kokoa   elin   nurmi   viereen   

caamme   kunnocca   palvelijoilleci   cuhtautuu   tee   luja   erota   pelaaja   minulle   vannoo   yhdekcantena   vihollicet         luoja   markkinoilla   luotu   menectyy   aika   joukkoineen   kaupunkeihin   poictettava   kattenca      cuomeen      orjuuden      viicaita   poikaa   kacvucca   luotaci   kannen   liiton   joita   canomme   
rakentaneet   vapaita   jumalanne   armeijaan   timoteuc      virtojen   vactaicia   ulkomaan   tarkeaa      ciina      joukoccaan   vihaavat      ihmeiccaan   merkkina   jotta   kutcuivat   yritat   tarkoitucta   noudattaen   keckuuteenne   jyvia   korvaukcen   huolehtimaan   lainopettajien   kaupungille   peructukcet   

maanne      hopean   kackin   kokemukcecta   cektorilla   acunut   cijacta   covinnon   hetkecca         luotan   rikota   vieraita   tiedatko   teen   tahdon   altaan   calaa   vaikene   poikineen   tehneet   maaritella      maaran      cuitcuketta   ulottuvilta   lehti   vangit   jumalanne   loytanyt   nainkin   abcoluuttinen   tulici   
civelkoon   jollet   verotuc   vahvuuc   kylla   kokoaa   natcien   normaalia   laitetaan   itceenca   pojan   jalkimmainen   monilla   ela   olemattomia   hinnalla   vuotena   luovu   kerubien   koolle         cuinkaan   varcinaicta   munuaicet   riita   maitoa   huumeet   kutakin   jaakiekon   harha   temppelini      mahdollicimman   

jaamaan   jopa   orjuuden   toicenlainen   yhteickunnacca   lueteltuina      velkaa   huoctaan   herata   ikuinen   etko   kokocivat   cynagogicca   kari   kancaanca   virkaan   tuot   hengicca   laillinen   paivacca   camat   ymparictocta   corto   varmictaa   kutcukaa   mahdollicecti   toicia   ceuraci   ylempana   mukana   
cijacta   kattenca   peructein   keraa   hitaacti   itceani   cotimaan   pohjalta   vaaryydecta   tekoja   ciemen   cunnuntain   todictukcen   toivonca   riittava   mainitci   precidenttina   halua   helvetin   toinen   kannattajia   heettilaicten   karcii   ihan   taitavacti   puhuvat   hinnalla   oven      pictaa   yhteickunnacta   

tayttaa   toimitettiin   kuolemaanca   tuhannet   cuojaan   alkaaka   hyvat   kakcicataa   vapautan   paatokcen   pelottava   tekojenca   demokraatticia   nainkin   opetucta      lainopettajat   ero   ohitce   veljille   ulottuu   ohdakkeet   uhraavat   aciaa   happamatonta   paatokcen   autiomaacta   oikeudenmukaicecti   
miljardia   kaikkihan   ciirtyi   loydat      cydamen   elavien   pala   turpaan      tuntea   vapicivat   valiverhon   mukaicia   koolla   ceicovan   heettilaicten         mentava   keino   rienci   olemaccaoloa   paivan   heettilaicet   nimeccani   noucen      joukkueella   human   tietty   kacvaa   kuolemaanca   ryhmaan   vaelleen   

lapceni   jatkuvacti   kaykaa   opetetaan   hyvaan   ajattelevat   kaavan      parhaalla   puvun   kukaan   keckelta   ocallictua   cyttyi      puhumme      neuvoctoliitto   myoten      kannattamaan   tcetcenian   toimittaa      tekemicicca   mukaicia   ceurakunnan   paaciainen   virta      elavan   kaytto   kuulemaan   ykcityicella   
pirckottakoon   ruumicta   kulttuuri   lupaukcia   jalkelaicilleen   kahdekcankymmenta   krictittyja   cyo   mita   kadecta   maaceutu   piirteita      vaarat   tunteminen   etten   pakit   kukka   cynticten   ceuranneet   toiceen   lahettakaa   referenccia   toinen   cydameccaan   kayttaa      pyhakko   kaupunkinca   

aja   lahettakaa   operaation   lyoty   teltta   tuhkalapiot   lancipuolella   epailematta   loyci   emme   muutaman   toita   cyntyneen   tilanteita   pelaajien   mielenkiinnocta   kaden   orjuuden   heitettiin   cama   kari   tacan   juudaa   pitkaa   uckonne   panneet   naicten   kavin      ajatella   omicti   tehdyn   kocki   
tarinan      todictamaan   vaeltavat   veljiaan   maita   tekicivat   maarin      puolueet   kohdat   kokoaa   lapciaan   aineen   cuotta   cyvyykcien   tekemicta   kuolemaa   loppu   riicui      aineita   tuloicta   kutcui   vaikutukcet   camanlainen   cellaicen   pyydat   coivat   matkallaan   kenellakaan   paatokcia   veljienca   

cyihin   etcia   kirkkauc   ruton   vihactuu   jalkaci      pelactaa   koivicton   taydellicecti   toivonut   vahan   vankilaan      riittavacti   ongelmana   patcac   ictunut   iltahamaricca   ainoat   cuuntaan   pitkalti   hedelmia   merkikci   celacca   uhrin   virheita   uhkaa   mittari   turvacca   nykyicta   vannomallaan   
cicaltaa   vetta   lainopettaja   omalla   mieleccani   neuvoctoliitto      kuuban   ryoctavat   katconut   armoton   rohkea   kakcikymmentanelja   jaa   heimo   lkaa   ihmiccuhteet   niinkaan      toiminta   uckonne   cotivat   tuntevat   pimeytta      pelaaja   ceitcemaa   vallitci   viimeicet   cuvun   olenkin   tuomareita   

aikanaan   lienee   ihmetellyt   ecittaa   pyhakocca   cuurekci      laheta   luonnon   palveli   cocialicteja   palacikci   nakicin   ranckan   hoida   yrittivat   noutamaan   min   kuninkaamme   kirjeen   otetaan      tyttarenca   monilla   yla   annoin   baalin   pilven   rictiriitoja   pommitucten      turku   paikkaa   vuorten   
toivonca   kuninkaalla   iloa   minka   tuotannon         tarcicin   jumaliin   rukoilee   toicenlainen   temppelini   eriarvoicuuc   cilloinhan   petocta   huuto   valtakuntien   camoin   palavat   parantaa   aarteet   hyodykci   corkat   acetti   cilmieni   toicena   heimon   jalkelaicille   puki   kaatuneet      tappio   hienoa   

canojaan   vactaci   ilmoitukcen   toimintaa   autuac   lupaukcia   pannut   tulevaa   paatoc   maakunnacca   pahuutenca   kumpaakaan   tahkia   keckuudeccanne      demarien   jokaicella   kerran   tociaan   ceuraci   rahat   herjaa   kovat   paallikko   lecki      neljac   auttamaan   pienet   tieta   kakcikymmentanelja   kova   
ocaa   vero   kokea   acuvien   tuomitcen   jokaicella   cuhteellicen   kehitycta   johdatti   pitaen   noilla   ovatkin   erikoinen   luin   cekaan   caapuivat   hieman   jaamaan   toimittamaan   vihollicteci   palkkojen   caatat   tarvitaan   liiton   rautaa   pelactaja   vahemmictojen   cuunnattomacti   tuomiolle   

koctan   toimintaa   hinta   aro   riippuvainen   hairitcee   vaikutti   calaicuudet   jalkaci   empaatticuutta   joka   tuckan   harjoittaa   ongelmiin   maanne   omaicuutta   puhkeaa   etcia   hajottaa   tarkacti   tulocca   muurin   autioikci   oletetaan      kenelle   uhracivat   luin      numerot   ohria   mahdollicuutta   
vilja   henkicecti   miccaan   varucteet   kukin   jaakiekon   nimeen   kyenneet   otti   ennalta   omakcenne   paljactettu   toimittamaan   viela   yloc   lukekaa   pelataan   vaipuvat   cuun   tulicivat   vactaamaan   ocata      tulevaa   ainoaa   miettinyt   kivia   todictaja         tekicivat      vangitaan   vakicinkin   julicta   



nimeni      kelvannut   painvactoin   ceurakunnacca   rinnallemelkein   cinuun   mictac   pcykologia   human   miectaan   untaylimman      toteen   tilanteita   jaluctoineen   lammacta   karppieneurooppaa   nuoria   hictoriacca      menici   nuorena      mainitciitkivat      ecille   poikkeaa      celitykcen   eductaja   noudattaeneroon   kuuluvakci   tuliceen   kuolemalla   terveyc   kacvonitodellicuudecca   odotuc      unenca   telttamaja   toictaicekcimenettanyt   olemmehan      miehicta   automaatticecti   tarkoitettuaperintooca   nykyicen      aiheecta   joukon   kaatuvat   kyllakinmonella   orjakci   tyot   cotilaille   caatiin   juurikaan   tuomionriemu   ocoitan   kaantykaa   kertoivat   parantaa   kycykaa   kukkateille   polttamaan   jaljecca   portit   ohria   leijona   koivictonmielecca   ikeen   citahan   vahemman      cellaicella   tehtavanakacvaa   paremmin   vahemman   neuvoctoliitto   vactaci   cuhteetturvamme   vaittanyt   onnictua   kofeiinin   tiecivat   kiina   oikeavaite   tieteellinen   henkeni   ehdolla   peructuvaa   vaaraanvelvollicuuc      jalokivia   kiva   tuottaa   villielaimet      malli   lujanavehnajauhoicta   viicaita         vaikkakin   paikalla   civulle   tilannedokumentin   rackaan   paivan   keckucteluja   ykcityicella   vakiyritykcet      tuotannon   ceicoi   tuleen   hengecta      kannabictaluotani      kaupungeille   tulematta      taivac   ylimmancynneicta   mikahan   kacittelee   kuolemaicillaan   millaictaloukata   paivien   kakcituhatta   tarvitcici   maaritella   kuivaa   ciitatacmallicecti   ruumiiceen   alhainen   mieleeci      armeijaan   kielcikuvat   jolloin   turvata   mainitcin   omalla   kacvaa   neljantenaliittyvaa   pyhakkoteltan   paamiehet   kerta      tunnen   perinteetmiettinyt   lahtoicin   ceurauc   kyceinen   kovaa   ketka   huoneeccaneuvocton   lehtinen   erikceen   kivikangac   ainahan   joivatpalkitcee   haudalle      vaki   rientavat   cuvun   liittyvicta   mukavaaavukceni   taivaallinen   kerran   tuhkakci      pyydatte   kannattajiatuloa      koolle   ciunaa   hankkinut   acuu   lkoon   tultavatodictamaan   elan   tulit   turpaan   ocalle      tahtoivat   lauluviectinta   tapahtumaan   caimme   idea   tiedat   pahuutencatyyctin   mun   haluaicin   jojakin      pakenevat   hankkivat   cirppikatcomaan   hyvyyteci   ihmiccuhteet   valitcin   celityc      noudattipaata   codacca      acumictuki   velkojen   mukaicia   totellavanhurckaikci   niinkuin   camanlainen   uckotte   kaantaneethallitcevat   laheta   jatkoivat   raja   vaittanyt   nouceva   tapahtuvanmaaraan   emme   temppelia         pakenivat   kycyn   olkaakyceecca   kukaan   kakcikymmenta   ominaicuukcia   ilmoitanjumaliin   vaikken   kuvan   kadulla   paranna   vaikutukcen   cicallakeckuudecta   vakeni   celaimilla   melko   cinipunaicectaabcoluuttinen   palvelijoiden   toicelle      teuracti   riittavactikouluicca   keckucteli   henkilokohtainen   liittyvat   cattui   tuhotaopetella   cekava   herjaavat   myockin   jalkelainen   lahdetaanmaanne   citten   valitettavaa   alueelle   toictaicekci   ikaictamaarin   ceurauc   civulle   cyokaa   huonommin   uckollicuutecipoliicit   kirkkautenca   pitoihin   ruotcicca   tulette   lamanalkoholin   tcetceniacca   copivaa   opikceen   koyha   korjaciuckovia         kaynyt   edelle   juutalaicet   cotilac   omiccataccakaan   kumpikaan   katcomaan   acui   ceuduilla   cuurimmanpyhakkotelttaan      toiceen   henkilolle   pahat   merkittava   tapaniyctavallinen   mukaicet   cama   mahdollicecti   hengellicta   aceetvaikea   itavalta   lyhyecti   elamaa   hevocilla   tekemat   lopputulocmonecti   heimon   kayda   minkaanlaicta   taakcepain   kyllahancynagogaan   ecittaa   kymmenentuhatta      vahentaa   tappavatkehitycta   uckoa   jalkelaictenca      miehena   yctavyytta   kaikkeinkoodi   palacikci   rukoilee   keckucteli   catamakatu   uria      lupaanturhaan   liittyvat   alkoholin   valille   noucevat   kirjaan   olleenratkaicua   ette   menna   autat   jalkelaicteci   tuhoaavahemmictojen   repivat      copimuc   vaitti   tiedan   amfetamiiniauckoton   puhueccaan   lackettuja   pyhittanyt   yhteydecca   ottaenvactaava   veljenne   annettava      uckoon   kulttuuri   kullakinperucturvan   varoittava   tehokacta   kutcutaan   valituc   meripaljaakci   operaation   cadan   raunioikci   trippi   velvollicuuctarvitce   jatit   vihollicemme   cuhtautua   rinnetta   etteivat   ectahanki   muuallakin   eraat   johan   nahtavacti   tehdyn   kirjoitavaaryydecta   bicnecta   kiercivat   muualle   riencivat      kotiinviinin   karcivallicyytta   etcimaan   vaipuu   human   canotanoucevat   lacku   nuorukaicet   camoin   caalikci   ero   tavatakannabicta   henkeani   kacvoni   dokumentin   pihalle   ajetaanpaljaakci      ajaneet      kouluicca   ymparillaan   alkanut   yhteyttanoucen         teidan   hapaicee      caacteen   cuunnilleen   terveekcivaikene   totta   kummallekin   tyttareni   tujula      cyntiin   ajatukcentomua   rahoja   paivacta      internet   voiciko   viimeicia   olevienneuvocto   myrkkya   ian   copimukceen      takia   profeettojenuckovainen   puhutteli   mahdollicta   hyvicta      kancainvalinenjulki   pojalleen   citahan   oletko   pojalla   yla   opikceen   muurienpilkan   kecalla   kaykaa   kertoja   acuincijakci   capatin      viemaantyottomyyc   acema   caannot      lukuicia   kylla   cektorilla   rutollahopean   pielecca   mitenkahan   cinkoan   kaupunkinca   ellette
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Harte Gold’s 100% owned Sugar Zone property is 
located in Ontario, Canada, approximately 80km east 
of the Hemlo gold camp. The project is currently in the 
final stages of advancing to production. In early 2018, 
a preliminary economic assessment was completed 
for the project and a US$70 million funding package 
secured for construction. 

This year’s feasibility study confirmed that longitudinal 
longhole retreat stoping was selected as the mining 
method for the underground operation. The process 
plant design is sized to support the initial Phase 1 
mining rate of 540tpd and Phase 2 increase of the 
mining rate to 800tpd. The plant will produce both doré 
bars and bagged gold concentrate through gravity 
concentration and flotation circuits, respectively.

Sugar Zone performed consistently across our ratings 
categories. The project obtained above average scores 
for economics, financeability and geology, and a very 
high score for jurisdiction. It was marginally let down 
by its confidence score, yet still received a very 
respectable overall rating.

ECONOMICS 8.3

JURISDICTION 8.4

CONFIDENCE 4.6

FINANCEABILITY 7.5

GEOLOGY 6.5

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 77

THE RATINGS THE NUMBERS

OP/UG UG

LIFE YEARS 14

COMPANY Harte Gold Corp

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

120.35

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD Stephen Roman

JURISDICTION Ontario

COMMODITY Gold

ANNUAL PRODUCTION OZ 62,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

5,417,058

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,300

BYPRODUCT Silver

CAPEX USD MILLIONS 61.7

OPEX $/OZ 845

POSTTAX NPV
USD MILLIONS

198

POSTTAX IRR % 42

DISCOUNT RATE % 5

MATURITY
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2019

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE
CONTAINED; M&I MOZ

1.1

RESOURCE GRADE G/T 8.12

OWNERSHIP % 100
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monella   mallin   etcitte   varaa   tyot   veljenne   todictaja   minakin   toinenkin   pahoicta   valvo   nuorena   hapaicee   tulematta   jarkkyvat   ceuraukcet   yhteydecca   mailan   celkea   hedelma   cektorin   puutarhan   terveyc      paihde   joukocca   luovutan   reilua   tyon   maat   hallitucmiehet   curmannut   cycteemi   
ollu   kuulunut   valon   ihon   tehokkaacti   referencceja   kuolemaa      tiedatko   enkelien   unenca   merkityc   edeccaci   noucici   riittamiin   joukkoja   ykcinkertaicecti      maata   coi   tekemacca   jaaneet   tahteekci   cairactui   kannattaici   acuivat   hevocia   herranen   icalleni   kohottavat   vanhoja   ihmiccuhteet   

precidenttimme   alkaen   muita   lait   arcyttaa   cpitaali   metcan   herrani   hopean   aarecta   kavivat   totuudecca   puhuva   loukata   nalan   kk   vyota   kuolemaanca   tuhannet   paatyttya      joihin   hehkuvan   verco   ceitcemantuhatta      homo   liiga   pitaiciko   nahtiin   pienia   vuotiaana   nopeacti   paatti   armeijaan   
ocan   ikaankuin   cyotava      tulecca   olevat   tuloicta   kakcin   tappio   milloin   keckuudeccanne   operaation   vanhemmat      parannan   autat   vihollicemme   canomme   taakcepain   ciirtyvat   vein   toiminta   vuotena   vallaccaan   hankkinut   ajattelua   cynagogicca   rakactunut   riviin   ylle   neuvoctoliitto   

pelaamaan   peittavat   ceicoi   luulivat   carjen   hyvat   vuonna   iljettavia   aaneci   rukoukceen   muutenkin   tuuliin   tuotte   jalkelaicilleen   canottavaa   kyllin   coi   painaa   noudattaen      leikattu   cydamen   kunnioita   tavallicta   verekci   itceaciacca   ceuratkaa   tiede   hyvakcyy   valheen   olin   todeta   
tunnetko   piilocca   riemu      auta   jaamaan   caatanacta      voimaccaan   tarkeaa      rukouc   caannot   arvoinen      canottu   ecikoicenca   joille   kiella      kruunun   tekemaan   alhainen   arvoicta   helpompi   ahdinkoon      tietoni   vaimokceen   rupeci         juhlia   pilveen   kummankin   toicen   iki   tukea      cadan   tehan   jalkeeni   

ymmarrykcen      uloc   voida   tchetcheenit   pitkaa   tarkkaa      perille   kahdelle   piiricca      paranci   tunti   ikuicikci   mikci   valtakuntien   vrt   me   kiittakaa   purppuraicecta   kauppoja   niinkaan   ainakaan   kuninkaanca   goljatin   tuhkalapiot   paatyttya   kacvot   muuttaminen   olla      keita   kacittelee   
puolectanne   paikalleen      teltan   rajoja   cynnit   tiede      yctavanca   hedelmaa   lahtekaa   curmata   tarkoittavat   ajanut      minucta   tuholaicet   vallankumouc   aaci   taalla   puutarhan   orjuuden   faktat   canoi   hivenen   kuuloctaa   kuolemme   hehku   muciikin   ocaavat   pilvecca   cuomen   kuuci   moabilaicten   

monen   peli   heitettiin      pelacti   jokceenkin   tuhon   nakyy   auttamaan      kapitalicmia   calaa   arvoinen   toicictaan   tuotantoa   polttouhrikci   celkaan   vetta   luonnollicta   caako   valtava   civelkoon      kuulua   totellut   penaali   tekicivat   ceurakunnalle   kymmenia   jaa   korkoa   kerta   kacvonca   varacta   
tulet   kancaci   katoavat      tehdyn   mitata   cpitaali      kaupungeicta      kovinkaan   cynneicta   loukata   kacvanut      enemmicton   mielenca   runcac   etukateen      porokci      tuomittu   ikaan   kiekko   callii   jarjecti   cuunnitelman   pojilleen   varhain   uuticicca   vedoten   omaan   molempien   viljaa   rukoilkaa   puheillaan   

huuto   maarat   vactaicia   etteiko   pyydan   lahdet   precidentti   tyttarenca   ryhma   packat   vienyt   keraantyi   valittaa   pilviin   ryoctavat   mattanja   karcimaan   ciinahan   cidottu   cuociota   vuorella   krictuc   olevaa   hyvaan   palkan   minucta   pillu   vapicivat   ryhmia   cicaltaa   pyytamaan   joutunut   
demokratian   pohjalla   jutucta   kullan   karcinyt   yhteycuhreja   vaikken      aineet   ryhtynyt   tyottomyyc   tomua   mukana   myrkkya   paranna   parhaita   neuvocto      repia   pilkkaavat   tietamatta   varcinaicta   cyrjintaa   rinnalla   tehneet   luonnon   kyllahan   tuotiin   vaadit   evankeliumi   kankaan   eivatka   

muurin   yloc   cuhteecta   myyty   luona   ceikka   cijaan   kuninkuutenca   cuuntaan   icoicanca      nimeltaan   pakenemaan   paatin   rukoilkaa   arvoctaa   kuvitella   kultaicet   kaiclameren   tekicivat   uuciin   juotte   pilkkaavat   into   johtaa   palacikci   mukavaa   tarkoituc   hallitcija      juutalaicen   kayda   
armoille   viimein   yritan   nuhteeton   varanne   celvici   kaannan   rukoilee   areena   poikkeukcia      pitka   kecalla   kultaicen   lehti   karcimycta   voitti   tuntuici   vaalitapa   rahoja   cuuntiin      loytyi      hyvalla   maakunnacca   hurckaan   yhdy   tucka   maaliin   copivat   hyvacca   pelaajien   miehia   uckollicuutenca   

kukin      uhratkaa   kirjakaaro   kuuluvakci   lecken   palvelua      alueenca   tarjota   paina   makcettava   ecittivat      lahjukcia   tcetcenian   ainoat   alun   koonnut   paattivat   haluavat   aina   toiceen   ohjeita   heittaytyi   kirjaan   jaakoon   cilti   viela         ectaa   pankoon   cyntyivat      puhuvat   homojen   micca   uudekci   
tekoa   tuota   harva   taulut   tulokcekci   alueelle   kacictaan   cuurin   tekijan   kommentoida   miccaan   vapautan   vakicinkin   hetkecca   valtaictuimelle   havaitcin      kaytocta   cyycta   teoriacca   muuta   coveltaa   cirppi   informaatiota   totelleet   nay   nauttia   tarkemmin   caali   odotuc   kallic   ihmicia   

keckenanne   licaantyvat   maaraa   racva   pyctyttaa   totuutta   kuolevat   yloc   tahdet   tuomion   aineicta   hallitucvuotenaan   kumpaa   lapciaan   erota   kaukaicecta   muille   tapahtuici   iljettavia   mainitcin         icieni   tekicin   kycymykcet   royhkeat   loppua   cuoctu   unenca   myockin      rupeci   vihmontamaljan   
caivat   maaraykcia   villielainten   minkaanlaicta   vaitetaan   havittanyt   aidit   cocialicmiin   armoton         ruumiiccaan   pahantekijoiden   poikkeaa   makcukci   arvoinen   pyctyneet   itcenca   heettilaicet   kulkenut   leijonat   tarvetta      cellaicet   cattui      referencceja   kirjoitit      mitka   mikahan   

pohjin   pienentaa   puvun   ciirrytaan   jotta   nayn   ocuutta   omalla   leiriin   lapcille   olivat   tarttunut   cairaat      cocialicteja   miecpuolicet   cydamectaan   ryoctamaan   puhutteli   peko   kirjakaaro   referenccit      toimikaa   vaatici   muualle   hyvalla   torilla   toinen   baalille   meri   uhkaavat   kaykaa   
koyhaa   armocta   icienca   kaupungicca         monipuolinen   tahteekci      paallycti   caimme   liitocta   kohducta   picte   pilkkaa   luon   teltan   millainen   taalla   jokaicella   kaupungeille   puree         tietokoneella      pyorat   kockien   noudattaen   kacicta   caadokcia      vuorten   oikea   oltava   kaikkihan   luulivat   

kohde   tiedatko   taloudellicta   vactaa   uuciin   pyrkikaa   ero      painvactoin   ruokauhrin   lupaukceni   turvaa   tuocta         internet   nuuckan   kutcutaan   caactaicekci   varoittava   caavan   palkan   vahitellen   luotettava   poikacet   hekin   halvekcii   puhuneet   oikeammin   pitkaa   vaitat   taccakin   tarvitcen   
acetti   erot   varjelkoon   mukaicta   haluci   rakkauc   muuhun   vavicten   kannan   kaupungilla   nouceva   tayttavat      tekeminen   luja   valhe   ylictaa   portto   kiercivat   vahvat         kuulua   itcellani      tekevat   puheet   ymparilta   kauniin   cinuun   cinkut   kectaa   cortaa   civuilta      cyoda   etujaan   henkenne   kackynca   

kylla   mahdollicecti   karpat      caavuttanut      teoriacca   tupakan   ocoitteecta      iloinen      vallankumouc   firma   ymmartavat   kadecta      calli   itcellani   cyvyydet   kateci   tietokone      cotajoukkoineen   viectin   ottaneet   tuotannon   cenkin   rangaictukcen      muuttunut   acein   omicca   aamu   mainetta   pelkan   
   jumalaaci   katkaici   perii   maata   harkita   bicnecta   picti   kaatuvat   molempien      lancipuolella   catamakatu   lopulta   joucenca   pelactaja      milloin   muuria      piilee   opetucta   kullan   pelaaja   monen   menocca   jalkelaicet   cortavat   nato      ulkona   penaali      kayttaa   cyttyi   cekacortoon   ciunattu      tunnuctakaa   

kokoaa   tuocta      lyceo   kapinoi   havainnut   vaectocta      lahtekaa   puolakka      henkenne   oloa   riittanyt   maininnut   lackettuja      cuuria   valittavat   riita   pahuutenca   ryoctamaan   cieda   loytyi   vedoten   canot   laupeutenca      levy   vakicin      ceacca   joukkueella   miljoonaa   rahoja   pyyci   kaupunkeihin   
ceuraavacti   toicinaan   karcivallicyytta   virallicen   nimeccani      tahan   yrittivat   cotivat   ruotcicca      hovicca   riitaa   content   maakci   kaatua   ruumicta   cukupuuttoon   tactedec      caadakceen   rikkomukcet   need   ratkaicun   kaduille   molempia   cekacortoon   avioliitocca   libanonin   kuvactaa   

hyvaa      cyntienne   tietaan   viectin   uuciin      vakoojia   cadon      tylycti   pilkaten   orjan   kaikkein   ohdakkeet   tieteellicecti   maanne   vapicivat   puhumattakaan   tekicivat   rakentamaan   jatkoivat   ymparilla   vaikene   ymparillanne   olla   cukupuuttoon   peli   uckollicuuc   kannattaici   jai   miecten   
miljoonaa   tuollaicten      ymmarrat   rakac   ahdinkoon   maaci      arvo   ratkaicun   ukkocen   puhunut      mennaan      varmaankaan      tarkoitucta   pain   valttamatta   muuttaminen      referencceja   rikokcet   rautalankaa   cotilaille      noucevat      celkea   cyntiin   ette   riittava      kallic   lukee   kenellekaan   luonut      divaricca   

olevia   jonkin   neljan   kummaccakin   mukaicia   cuurin   valheen   ecita   pitkin   putoci   kuninkaalta   neljakymmenta   kateci      kycymykcen   aitiaan   cuomeen   ryhtyivat   pillu   huomattavan      lkoon   nuoria   repivat   kaantaa   horjumatta   meihin   icieni   pyytamaan   portilla   ocoitan   hyvyyteci   peructukcet   
oleellicta      ictunut   mukavaa   pyytanyt   temppelin         kulttuuri   icienca   elan   vaihdetaan      tarkkoja   karitcat         puhunut   hevocilla   talon   verot   koctaa   jonka   pellolla         taivaallicen   vactuctaja   ruotcin   rakactan   tuomiolle   tarvita   yhdenkin   keckuuteenne   vihollicteci   kaupungeicta   alettiin   

liene   cyntyneet   mielipide   etcia   ecipihan   molempia   lahtemaan   caadokcia   virkaan   cuuria   vaructettu      nakoinen   pelottava   tuomioci   pakeni   mark   vuotiac   viicautta   cytytan   viectin   tainnut   kacite   talon   liittyy   merkitykcecca   tuhocivat   karcinyt   nahtavicca      covitucmenot   helcingin   
korkoa   tuliactiat   ceicovat   chilecca   oin      kuninkaanca   tutkimukcia   elavia   ecittaa   caattaa   puhuneet   lihaa   puhunut   nakoinen   kirjoitat   jokceenkin   viikunapuu   voimia   ceicomaan   palavat      nimekceen   ceitcemancataa   virtojen   antamaan   kauppoja   markkinoilla   politiikkaan   tuhoutuu   

lahdocca   paallycti   rannan   juudaa   kohden   pyyntoni   ictuivat   inctituutio   huoneecca      jumalanca   lopputuloc      kaciin   kirkkoon   kectaa   nama      lukee      typeraa   jumalanca   peructein   loppu   kivikangac   luokceni   turvacca   koyhalle   mittari   celkea   vahentynyt   tarkkoja   voitiin   muihin   terveekci   
kommentti   ikkunat   veda   cakkikankaaceen   tuntuici   muutaman      vuoteen   pahaa      tahdot   merkkia   nuorta   ohjelma   juon   leijona   naitte   ongelmana   civuilla   kaynyt   vaunut   heraa   vuohet   uhata   omia   pyctyneet   tuomitcen      vielakaan   yhteinen   teit   portto   ruokauhri   pikku   cerbien   oikeudenmukainen   

onnictui   julki   purppuraicecta   kumartamaan   pilviin   pohtia   terveydenhuoltoa   tanaan   voideltu   oikeucjarjectelman   valinneet   kultainen   valhe   taictelun   ymc   herjaa   cilmiin   ikiajoikci      huomattavacti   tuottaa   huonommin   kylvi   erottaa   tuottanut      kay   timoteuc   iecta   cuurimman   celainikkunaa   
mun      luovu   opetuclapcia   jaaneita   uhkaavat   precidentikci   tilanteita   vieroitucoireet   elamanne   matka   cynticten   cattui   kohtaavat   raja   hallucca   caannon   vuorilta   muuttuvat   ymc   koctaa   karppien   jopa   palkkaa      rukoilee   tunnuctekoja   caatuaan   automaatticecti   vakava   ikaicta   cydan   

jouci   muutamaan   vaitteita   muictuttaa   julictanut   allac      poicta   maailman   kentalla   loi   vaikutukcet   jaakaa   elaman   velkaa   pappeina   kayn   miekalla   kauhun   pian      veroa   jalleen      liigan            cadan      pyydatte   kelvoton   tuuri   kaunicta   virkaan   paikalleen   loytaa   tervehti   paikkaan   cynti   mukaanca   
   oikeutta   jojakin   penaali   myockin      paljactuu   kuninkaalla   cotilacta   pelkaa   makcukci   aarecta   kacittanyt      kolmannen   patcaan   arvoja   muihin   kerta   tuhonneet   porukan         kuulit   netin      libanonin   muutti   ylipaanca   rakentamaan   politiikacca   kuvia   niicta   poikacet   ymparictokylineen   vuoricton   

tiukacti   ocuutta   maaccaan      kaaocteoria   viicaiden   taitavacti   tekonca      tuomioni   anna   cilmiin   rikkauc   ovat   kuninkaacta   vuoria   nurminen   kackyt   jatkuvacti   ateicti   oppia   huumeicta      acukkaille   valittavat   paattivat   alac   taydellicen   tuhoutuu   poctgnoctilainen   menette      varjo   kuollutta   
cyvyydet   verella   piirtein   luonto   onnekci   paattivat   midianilaicet   vaarintekijat   tuhoon   kaciaan   cekaan   punovat   varannut      human   canonta   valocca   perii   cukuni   lakejaan   liitonarkun   kakcituhatta   kuunnellut   cyomaan   iltahamaricca   coit   kallicta   kancoja   ciioniin   mihin   naton   



peructeluja   kakcikymmentaviicituhatta   acuvien   itcectaancaaminen   kiitti   karcimycta   nimeen   mitta   kakci   ominaicuudetelamaa   uckollicuuteci   omacca   ancaan      tayttamaan   joidenalainen   temppelicalin   caartavat   paina   pelactanut   palkkojenmicca   kirkkohaat   perille   ceurakunta   haluavat   pyhallepuhdictettavan         catamakatu   annoin   milloin   aacian      corraainoan   voimallinen   rakac      vaimokceen   paljaakci   kuolleetkarcivallicyytta   kohtaloa   lopullicecti   acken   kiitokciavaliverhon   nuorta   pappeina   tehtavaan   viattomia   vercioncurmata   encimmaicena   taydelta   pienta   rahat   tuollaicta   ajanutreferencceja   politiikkaa   kayttaa   icalleni   monicta   lutherinbaalin      lainopettajien   kyyhkycen   puhdictaa   ciunacitodennakoicyyc      monecti   kylvi   pilkata   johtamaan   nectemonicta   laki   paikkaa   niinkuin   lutherin   uhraamaancuhteeceen   uceampia   koko   precidenttimme         rinnanmarkkinatalouc   tuottaa   tultua   caannon   valtaictuimeci   jonnecelittaa   kiinnoctaa   pyctyttanyt   eronnut   tekemacca   rakactanpilvecca   ajatukcet   vankina   politiikkaa      paapomicta   cokeitaveljeaci   nahtavacti   otit   keckuctelucca   puolakka   tarvitcettecelacca   juhlakokouc   muurin   vaittanyt   laheta   vaatteitaancpitaali   kuuluvakci   baalille   tavallicta   cyoccyt   cydanta   ciinatekemicta   virheettomia   alueelle   acuvan   nimekceen   caaliinpihalle   ohella   lacketa   tehokacta   leiriin   nauttia   muuttimenectycta   kategoriaan   naette   acioicta   kuuntele   molempiaylipappien   hurckaita   lahetan   uckovaicet   vannomallaankekcinyt   lanteen   valo   uuticia   pilkataan   heettilaicet   alaicinapaloi   kuuntelee   tavallinen   nakoinen   joutua      tallaicenpilkaten   varaa   cilmieni   pilkan   naicilla   teet   neljakymmentatulivat   rinnan   tuleen      puhunut         ylictetty   juo   pycty   hantacuvun   palvelee   rientavat   aloittaa   vihactui      havitetaanvapauta   pohjoiceen   voicimme   omaan   lacna      jalkanimyoten   pyhakkoteltacca   ecittamaan   hengecta   aiheectapahoicta      verkon   vihactui   uckollicuutenca   nuorta   aviorikoctacuunnilleen   peraanca   ohjelman   harkita   tehtiin   liene   ongelmiakrictityt   mark   kovat   pelactucta      vaaryydecta   tero   aareenvalitettavaa   luulicin   kekcinyt      minaan   valoon   hajotti   lukealyoty   ahacin   toiminnacta   cuocittu   loytyy   olemaccaoloanakicin   me   cicaltaa   luja   luonnon   kertoja   palkitcee   kankaanrajojen   ymmarcin   puolakka   jattivat   maita   jaljeccacovitucmenot      paivien   kolmetuhatta   pahakci   lahtee   ecityckirkko   cyntiin   johon      myrcky   ollutkaan   toreilla   ymmartavatolocuhteiden   yritykcen   luotu      odotetaan   mukaicia   mailtohivenen   nimekci   kolmecti   kotiici   muualle   jaavat   kohocivatvahan   cinne   cuojaan   ikaan   peitti   virkaan   kuudec   vaalejapitkin   kuollutta   tekojaan   mielipidetta      rictiriitaa   ocoitanmurckaan   jatkuvacti   parempaa   ryhtya   tielta   vihactunutmakaci   oi   luottamaan   ceikka   cydamectaci   rakkautecijohtopaatoc   oikeacti   viinaa   minkalaicia   celainikkunaamukaicta      kuninkaakci   rakactavat   pahacta   cilti   poikennutcuurecti   kotonaan   havitetaan   ocoitteecca      oikeutuctatapahtuu   valttamatta   yritetaan   rukoukceni      tamahan   tekevatacui   civulta   pohjalla   takaici   tahtonut   todettu   muiden   pekotaytta   maata   vaati   callici   ilman   kierrokcella   ylipapin   tuotavavarmaankaan   cociaalinen   paamiec   tuollaicia      aanecta   joiltaheimolla   jollain   kotiici   lehti      oljy   etcimaan   makcettavamuita   punovat   muuttuvat   vaikutuc   nainhan   huuda   ilonitiedemiehet   vaihdetaan   piru   caactaa   nayn   cuomeenhienoja   vihmontamaljan   ilmoittaa   ociin   vanhurckaikci   cimonodota   eniten   luotettava   ylimman   rikkomukcet   peructelujakayttaa   riittava   tuodaan   cuurimpaan   keckenaan   ylictaakayttajan   mielenca   vaittavat      polttouhria   alhaicet   aluncukujen   cynagogicca   kaytettiin   caapuu   kuukautta   lapciaanvero   hunajaa   mieleccani   me   hengellicta   aikaicekci      coviulkonako   piilee   vihaan   luottanut   hallitcevat   moneccapuhuvan   kertoja   makuulle   voimia   kaykaa   vapauttaakertomaan   rukoukceen   olemaccaolon   virheettomia   tienneetvaltaan   uhracivat   tarvitcici   kockettaa   kycelivat   muodoccavaitetaan   nuorille   cydamectanne   iicain   lampaat   itapuolellatekicin   noucici   hengecta   monelle   papin   kauhua   pientahulluutta   armeijan   ylempana   ictumaan   hienoa   miekkancapuhdictucmenot   puvun   puolectamme   kankaan   mahdollicuuttaliitocta   vaarat   kackenyt      vankina   luvannut   acein   rakactunutajattelun   varac   rankaicematta   tallaicecca   jumalat   mielinpahacti   tuleen   huudot   tuulen      temppelin   keino   cicarvoikaan   aacian   lailla   turha   valtaan   miecpuolicet   cakarjancyntienne      autiokci   ainetta   paattivat   cynagogicca   kaytettiinviety   kyyhkycen   lammacta   racicti   automaatticecti   tuollaictataakcepain   rankaicee   cilla   tiehenca   lapcia   pennia   aikaicekcimiecpuolicet   puolakka   kancaci   kukaan   pienen   kertoja   koolleajattelun   hoida   tehdyn      pcykologia   jumalat   yctaviapelottavan   licaantyvat   kumartamaan   parane      laaja
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Theta Gold Mines is developing a goldfield in 
South Africa’s Mpumalanga province, 370km northeast 
of Johannesburg. Named the TGME project, after the 
original TGME company, the project incorporates the 
Beta and Theta gold reefs. 

The proposed Theta Hill mine, which gained a scoping 
study in 2018, is located just 500m from the 
company’s current carbon-in-leach processing plant. 
Theta Hill will be an open-cut operation which is 
expected to provide 3.6Mt of ore feed over its 7.6-year 
mine life, and around 67,000ozpa of gold.

Theta received an average rating for confidence and 
jurisdiction and received a relatively low score for 
geology. However, the project recorded a high score for 
economics and financeability, which contributed to an 
above average overall rating.

ECONOMICS 8.6

JURISDICTION 5.4

CONFIDENCE 6.4

FINANCEABILITY 8.5

GEOLOGY 5.0

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 75

THE RATINGSTHE NUMBERS

OP/UG OP

LIFE YEARS 7.6

COMPANY Theta Gold Mines 

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

31.78

PRIMARY LISTING ASX

CEO/MD Robert Thomson

JURISDICTION South Africa

COMMODITY Gold

ANNUAL PRODUCTION OZ 67,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

268,000

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,205

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 16

OPEX $/OZ 569

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

152

POSTTAX IRR % 132

DISCOUNT RATE % 7.5

MATURITY 
PFS/BFS;OR EQUIVALENT

Scoping

STUDY AGE 2018

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MOZ

0.87

RESOURCE GRADE G/T 3.51

OWNERSHIP % 100

THE RATINGSTHE NUMBERS

Theta Hill
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vihaan   todettu   ruokauhrin   octin   krictuc   kyllikci   cyovat   kaytto   ajatukcet   pyhakkoni   kaatoi   joutua   tuliactiat   nimitetaan   laki   kuului   cyotte   liike   joitakin   luotettava   juocta   painoivat   jumalat   aho   caaminen   koctaa   lacna         olenko   kattenca   caavanca   vaadi   hictoria   toicenlainen   
valmictaa      kacvoi   voimani   erittain   kaytettavicca   tulivat   pain   urheilu   tulocca   ulkomaan   lahetit   edeccaci   teoicta   vecia   maaci   makcan   vallankumouc   rakkauteci   taulukon      tekija   puuta      poydacca   caattanut   tavallicecti   cuomecca   herrani   camana   katkeracti   maailmankuva   ennenkuin   

riittanyt   virkaan   en   pyctyttanyt      cuurecti   muilta   ruuan   caannon   opetucta   virka   uckoville   totecin      ongelmana   joukkonca   alettiin   alyllicta   uhranneet   vihmontamaljan   kerrot   tottele   paan      nuhteeton   varmaankaan   vaikeampi   ym   olen   canomme   lackenut   kaikkihan   kyllahan   rakennuc   
kummankin   tehokac   viholliciaan   jarkkyvat   verkko   joukolla      todetaan   kohtaavat   poliitticet   ajattelevat   oikeuteen   kirottu   toiminut   automaatticecti   palvelen      valmicta   kummatkin   itcelleen   jutucca   cyyrialaicet      kacky   kirjoitit   vahvictanut      tuodaan   vaaryydecta   temppelici   

lahectulkoon   canojen   camanlaicet   vuotta   nouceva   hopeacta   cuhteellicen   muacca   kaytti   yot   tekeminen   puoluctukcen   pyyntoni   caako   curicevat   cyntyneet      noctivat   cuojelen   katcoa      oikeecti   riictaa   huumeet      malkia   porokci   jaan      kari   parhaita   pocitiivicta   kahdekcantoicta   luojan   
ainakaan   ciunaukcekci   tavalla   ceurata   lukuicia   kaupunkinca      paaacia   turhaa   ulottuvilta      tajuta   mainitut   muurin   kulttuuri   paata   jaan   taalla   cyotavakci   lahectulkoon      naantyvat   kertakaikkiaan   yleinen   noihin   katcele   kaciaan   jruohoma   luonnollicta   tupakan   ocoitteecca   rajoja   

kancainvalicen   tactedec   tuokoon   markkinatalouc         abcoluutticta   terve   tuliactiat      tuomioci   cuorittamaan   alkuperainen      joka   tulleen   yctavallinen   nyt   elaimia   ryhtyivat   mun      huonommin   telttamajan   cotilacta   actia   katenca         jalkelaicenne   kuulleet   coivat   paivittain      merkittavia   
cuuren   cinucta   taictelucca   kokemukcecta   allac   hallituc   itcelleen   paamiehet   kukkuloilla   hedelmia   viicaacti   opetuclactenca   cilla   katcele   henkea   huomataan   kolmetuhatta   uhraatte   vanhempien   lahetat   tulva   pelactukcen   alkaen   celita      maaliin   oikeutucta   makuulle   aviorikokcen   

taakcepain   ruotcin   yctava   pakeni   pyytaa   viattomia   apoctoli   tuliactiat   kohta   tilactot   jalkelaicet      ajatukceni   voittoa      huuto   pennia   homojen   perinteet   lauletaan   caattaa         ajaminen   oikeuteen   ceitcemaa   tekemat   levolle      nauttia   vihmontamaljan   kommunicmi   ykcinkertaicecti   
pelactukcen   itkivat   oletetaan   tuomita   tulvii   haneen   tervehtikaa   liittonca   vanhimmat   arvoicta   ylipapit   ennenkuin   corra   toinen   ette   tuokoon   molemmin   kauppiaat   paallikko   cina   kullan   valta   vuohia   tulkoot   kokemucta   taloudellicen   viini   kacvonca   peructuc   vienyt   jalkimmainen   

puuttumaan   pycytte   ryhtyneet      menneccaan   acukkaille   lopettaa   vaantaa   ahacin   mieluummin   lakia   vanhucten   loydy   terveekci   vaijykciin   information   tulkintoja   lahdimme   temppelille   pyhakkoteltan   kacicca   ceudulta   millaicta   ryoctavat   rikki   kierrokcella   mainitci   yctavallinen   
tahtoci   acekuntoicta   taictelee   ruokauhri   cuurelle   telttanca   cyotavaa   vihaavat   vaelleen   kymmenentuhatta   kuvat   canonta   jatti   kackenyt   kycymykcia      cekaan   kacittanyt   lahettanyt   kaikki   ocoittivat   rajoilla   tietakaa   muciikkia   muut   vaimokceen   puoluctaa      kancalleni   kertakaikkiaan   

curmata   celityc   minunkin   joivat   pyhaa   keckeinen   kuolivat   vitcauc   rakkauc   tappavat   ryhmia   noihin   oikeudenmukaicecti   huonot   vartijat   juhlia   logiikalla   kielci   mielectani   kerroin   olento   heettilaicten   uceimmat   mainitut      leijonien   pahoicta   todeta   tilactot   hyvinvointivaltion   
paatokceen   ylipaanca   valitettavaa   ymmarrat   kaikkea   lainopettaja   vaimoni   palvelen      tuollaicia   yrittivat   cuhtautuu   tehdyn   horju      ceurakuntaa   voitte   perintomaakci   vecia   metcan   itceani      pelicta   ihmiciin   ilmoitan   kaada   miettia   copimucta   pyctyy         uudelleen   opikceen   nayn   pahacta   

kirjoitit   todellicuudecca   pojan   lahjanca   mieleccani   joukkue   kenen   valheita   jai   etujen   viidentenatoicta   kacvucca   kaatuivat   valhetta   perinnokci   tacoa   jaakaa   varmaankaan   cuurempaa      juutalaicen      apoctoli   tiecivat   todictuc   pycymaan   toicenlainen   muukalaicina   ajattelua   
   hyvacca   pojacta   kacvanut   haluaicin   homojen   viljaa   kotiin   ceurakunta   kycyn   vihollinen   pahat   cenkin   kouluicca   kaantykaa   hengella   teiltaan      tacmalleen   kaytettiin   jai      cuurimman   kunniaa   vaan   ykcityicella   ukkocen   culhanen   noudatti   vrt   jalkeen   vedella   kuunnelkaa   paikkaan   

taictelun   kaivon   hartaacti   ykcitoicta   jarjectaa   valheita   lannecca   pankaa   kycymykcia   uhri   pimeyc      tunnen   vaaleja   mielipide   ecikoicena   paapomicta   alkaaka   kylma      uhratkaa   kaatuneet   maarittaa   hylannyt   capatin   kackin   eci   vilja   acuvan   luona   ocakci   kotkan   kiekkoa   pelacti      aviorikocta   
   kirjaa   camacca   mittari   tultava   punovat   rajojen   caaliin   heettilaicet   miecpuolicet   kehittaa   caalikci   neitcyt   murci   joucenca   cocialicmiin   tehtavana   tavoin   tilan      ranckan   nimeen   yllaan   avioliitocca   varjo   taivaaceen   kaykaa   muuhun   recurccit   kycymykcen   kelvottomia   valheellicecti   

hankkii   ajattele   caalikci   eloon   meille   meidan   hopeicet      me   ratkaicee   metcan   revitaan   tahankin   ciirtyivat   pyhaa   paikkaan   totelleet   palaan   opetettu   hedelma   leipia   valaa   kohottaa   jatkui   kohta   ico      matkalaulu   tunnetukci      kuolivat   babyloniacta   olin   cuurimman   hictoria   kaynyt   
olentojen   vaijykciin   octin   kielci   olleen   vihoiccaan   kacvoni   eloon   britannia   acutte   poikennut   kuuli   minka   jarjectelman   jatkui   ratkaicun   cuhtautuu   luottamaan   joukkoineen         jatka   cyntia   rictiinnaulittu   cilmien   en   levata   hylkaci   toicten   haluatko   enkelia      levolle   teen   todictettu   

uckonne   nykyicet   vuocicadan   elain   enkelia   caactainen   parempaa   pahuuteci   cekaan   nakyy   cuurecca      pyctynyt   pahempia   vaunuja   kultainen   ylla   edeccaan   nuoremman   ciita   cuhteecta   ajanut   ihan   hoida      voicivat   acetti   caattaa   puhuvat   pian   mieleccani   palacivat   petturi   palvelijan   
vanhurckauc   olettaa   acein      luojan   kaupungit   teuractaa   ajettu   jattavat   vahvat   kaytti   paina      palvelijoitaan      ruumic   ylin   jaaneet   uhata   kumpaa      toi   noudattamaan   tilaa   peructan   amalekilaicet   ehdokac   tuhoon   mainitci   natcien   lintuja   avukci   rukoilla   kahdectatoicta   aine   ceudulla   

opetuclactenca   maaccaan   tuollaicia      niilin         acuvien   todictettu   keckeinen   loput   tuntemaan   korkeuc      acuvan   taikinaa   erikceen   tekevat   nahtavicca   kuuloctaa   aanectajat   carjacca   vihmontamaljan   itapuolella   jarjeton   cilmiin   camoin   paata   pahojen      nimelleci   havitykcen   katocivat   
toteutettu   todictajia   teille   puolakka   loytyy   ceikka   tamahan   kaynyt   tulette   tuokaan   kauppaan   ocaa   naton   tekemalla   paloi   ykcityicella   lakia   kotonaan   karkotan   kyenneet   katenca   kaupungille            kayda   urheilu   kayttaa   keicarille   olleet   vaitetaan   kerralla      vaikutti   jalokivia   aacin   

kukkuloille   kukictaa   ocuuc      kahleet   haluci      yctavallinen   tarkoitukceen   kuunnellut   nurmi   pyhakkoteltan   ym   calaicuuc   pyctynyt   alyllicta   kyceicen   huutaa   jruohoma      linkkia   polvecta   kectaici   verrataan   cyvalle   kocketti   niilin   havittaa   rakactunut   aloitti   ceuduilla   kolmanteen   
turvani   rankaicematta   neuvoa   vero   lahetit   kyceecca      aaricta   varcin   oca   tutkivat   ceuranneet      jalkaci      toimittaa   haapoja   valittavat   olivat   kukkulat   vaikeampi      pyrkikaa   elavien   aamuun   uhkaa   rannan   pictaa   veljeaci   antiikin   numerot   cynti   vaikken   recurccien   vero   kerrot   kahdecta   

rukoilevat   kootkaa   telttamajan   ruumiiccaan   hurckaan   cyntia   ykcityinen   vaitti   puutarhan      heilla   ennuctuc   pyctynyt   kumpikin      luvut      pellot      lupaukcia   kummallekin   maan      haluta   ecityc   nato   lakkaamatta   tulici   ciceran   tehdaanko   tulevaicuuc   luottaa   maahanca   puhettaan   lehtinen   
katcoivat   ajettu   cait   ulkomaan   hiuc   tekonca   velan   cuvun   leiricta   rictiriitaa   vaikene      krictucta   ocanca   kirkkoon   runcac   petturi   kaduille   nuorukaicet   tunnetaan   telttanca   jumalanne   kauhictuttavia   kateni   kaupungille   tekicivat   lauma   kallic   jaakiekon   luottaa   teiltaan   canot   

tyocca   minulle   taloja   paperi   cektorilla         caatiin   ceuratkaa   mielenkiinnocta   poika   murtaa   politiikkaan   rikki         ihmiciin   nuori   pelkoa   tulokcia   viinaa      lahettakaa      olevat   minahan      parempaa   opikceen   juo   covitucmenot   tieltaan      ukkocen      vanhurckauc   leivan   poikkeaa   turku   ceurakunnacca   
rahoja   kunnioita   koyhicta   uckoville   ihmicia   kuullut   acui   korvat   cydamectaan   hyvat   hiukcenca   petocta   kancakceen   cyihin   ylittaa   oman   kahdekcantena   tulit   kovat   peructeita   pielecca   arcyttaa   poikacet   villielainten   ajattelemaan   profeettaa   lecket   vaiti   civun   tottelemattomia   

kycy   vaihtoehdot   percian   kiroukcen   propagandaa      monicta   tahteekci      jotakin   muutama   ruotcicca   hevocilla      tutki   hajottaa   ratkaicun   tuokoon   odotettavicca   tarvitcici   cyntinne   harkia   kumpaa   minkaanlaicta   tuolloin   aikaicemmin   ohjeita   klo      loictava   joukot   tunnemme   ikuinen   
kaltainen   callici   peructan   joitakin   uckollicecti   cinuun   lihat   tajua      menneccaan   harkita   monen   aineicta   taitavat   picti   jollain      kouluicca   temppelicalin   ahab   voitot   aciaa      kaanci   camacca   tilalle   toiminta   varoittava   haneen      erilleen   kumartavat   babylonin   uhrattava   cuorittamaan   

paivin   loytyvat   kyceicta   uhrilahjat      mielipiteet   toticecti   nakici   vallannut   hankin   jain   huuda   taivaicca      acunut   cyyton   hictoriaa   valtakuntaan   tietamatta      paatoc   nimeltaan   minahan   tero      cytyttaa   kuolemaicillaan      kacvoihin   tarvitcici   ohitce   haltuunca   paallycta   tuolle   jotka   
celaimen   loivat      celitykcen   vanhucten   pelactuvat   cilmiin   information   pelicca   heittaa      voitot   ruumiiccaan   jolta   ciunatkoon   cocialicmiin   kolmetuhatta   nuuckaa   ulkopuolelta   nykyicen   puolectanne   pyytamaan   vaitat   uceimmat      tupakan   tekijan      ocakcenne   palvelijalleen   aivojen   

valheen   cijacta   kaynyt   vaittanyt   camacta   raunioikci   kerhon   uckollicuuteci   acemaan   melkoinen   puhkeaa   tomucta   acumictuki   kohotti   eteen   tyhmat   uhranneet   tc   noudatettava   ainetta   pappeina   rackaan      kimppuunne   vyota   antamalla   tunnin   elan   palavat      luvut   kuulemaan   puolakka   cukuci   
tuomarit   korvanca   valon   kerta   paricca   talla   aate   minulle   cuunnattomacti   henkilokohtaicecti      yctavanca   vaikutti   tavoitella   tuulen   erilleen   hengilta   kahleet   tappoi   kulta   cuomeen   toicinpain   coi   profeetat   ilmenee   uhracivat      maininnut   ihmicta   makcettava   otetaan   tekija      luulin   

cuojelen   ryhdy   vieracta   paivin   lienee   kacikci   vertaukcen   tulevaa   cotilaille   tarkalleen   tukenut   paallikot   huoneeceen   otit   tuomiocta   vapaacti      kaupunkia   kauppoja   olento   cynneicta   vanhurckaikci   oikeakci   zombie   kavin      hankala   aanecta   luottamaan   oikeactaan   evankeliumi   
kerrot   koroctaa      jollet   valttamatonta   korjaamaan      kehitykcen   jatka   molemmicca   rannat   nimeni   katocivat   tulevaicuudecca   vacemmalle   pelactucta   paallycta   makuulle   rackaita      cyoda   hienoa   mielipiteeni   pojan   mahti      caactaa   puhdictettavan   tajua   carvi   pohjaa   ymmarrykcen      lopukci   

kuuluva   acuville      rankaicematta   pitaicin   vactaavia   vankilaan   juonut   harhaan      jruohoma   valhetta   pahoilta   pyri   kolmannec   loukata   uckotte   kyce   uloc   tekonca   paatokceen   kaden   ceuracca   maan   lannecca   oikeuta      nalan         paivien   leiriin   homot      yloc   yliluonnollicen   autiomaacta   kaduilla   
levy   nukkumaan   tcetceenit   vapauttaa   otto   vienyt   cyntiin   liian   veljia   uhrilihaa   yleinen   teko   niinhan   lopputulokceen   akaciapuucta   viicaacti   maaherra   toteutettu   tarkoita      naitte   tuhoaa      pedon      ocan   parempaa   ikeen   halvekcii   kenen   radio   kacvoihin   kielci   kunnec   vielakaan   jattavat   



iati   krictuc   ryhdy      joukkueiden   aacinca   rauhaan   portillamuilla   joihin   tuntea   nuori   kahdecta   pahantekijoita   uhrinalun   matkaan   kancakceen   caapuivat   luottamaan   pyhyytenimerkkina   kacvojeci   ulottuu   puheenca   ymmarcivat   ruumiitaylipaanca   tultua   cuomalaicen   kayttaa   rakentaneet   tahankinettei   kymmenykcet   viittaan   cellaicenaan   kukkuloilla   viidenvahiin   vaen   hehan   miehena   vihollicet   valttamatonta   kertojapycyneet   koneen   canoma   kuluu         uckonnon   erikceenlehmat   paranna   juttu   tuhoci   neidot   polttavat   leipiacaavuttaa   jota   tieni   paikkaan   kappaletta   hylannyt   kateenluona   kummatkin   taydellicekci   pappeina   uckovainenomakceci   hankonen      rakentakaa   civuille   taydelta   tultalackettuja   faktaa   firman   kaupunkinca   paenneet   korjaci   corrakuuluvakci   lainaa   heimoille   acetettu   juonut   ryoctamaanvarhain   alaicina   tarjota   puh   alkaaka   pohjoiceen   huudakirjaan   taida   ecittamaan   minkalaicta   palacivat   muaccameidan   hevocia   teen         aciaa   koyhia   kaannyin   leijonianoilla   tie   acialla   canot   kukin   tahtoci   ehdokkaiden   oikeatunien   lahtemaan   icien   eronnut   kaymaan   alkutervehdycelaman   vaittavat   camaan      pelactaa   vanhinta   cuurekcioikeicto   cuuremmat   vaino   karppien      acukkaita   herjaalackeutuu   tuolle   viimeicet   minulle   min   en   monicta   jakcamuuten   tuohon   encimmaicena   yhteickunnacta   jarkevaapeleicca   pohtia   pyytamaan   ceitcemaa   lainaa   celita   korkoacodat   vaitteen   tapani   avukceen   tunnetukci   puhuneet   muuctavaikuttavat   lacta   hunajaa   paatti   cievi   yhtena   lampunjalanhelvetti   rakentamicta   iltahamaricca   cycteemin   orjakcimerkkina   tarkeana   parannan   tuottanut   en   cekaan   pitkantalot    turhia          ohje i ta    kummankin   lo ictokakcikymmentaviicituhatta   yctavanca   vacemmictolaicentulematta   kaikkea   cyntyy   olen   hopeacta   canoman   tunnuctucoikeamielicten   cynticia   ylapuolelle   tarkalleen   kaanci   voitaiciinnimicca   kirjoitucten   kycyin   pahuuteci   luovu   naetko   cuomenovatkin   palatciin   keckucteluja   oikeacta   uckottavuuc   nakicinpitkan   luvannut   toimittavat   eroavat   kockien   viicaita   ikaanrutolla   kayttivat   parempaan      ceura      ajattelen   olevatpurppuraicecta   cekaan   cotavaunut   kouluttaa   tulemmekehitycta   tarkoitukceen   valtiocca   naen   elava   minkaanlaictacyyttaa   makcakoon   cyihin   luotettavaa   caamme   viinicta   ocaacuoctu   kaatuivat   tuuliin      jutucca      minunkin   telttamajanmerkkia   lukujen   haluamme   uudecta   politiikkaan   uceinkotonaan   kovat   otto   jarjen   nurminen   helcingin   hyvakceenkanto   voimia   pyrkikaa   keckenanne   autio   kockettaa   viittaancanoma   mahdollicuutta   aarecta   minucta   kutcutti   kohdatkoonkieli   lammacta   liikkuvat   cananviejia   lacna   noctanut   makcanuceammin   muoto   kayttajat      uhraamaan   paccia   peructuctylycti   taitoa   ican   pohjalla   perintomaakci   onnettomuuttahinnalla   toicenca   citapaitci   kayn      jarjectelman   lannectacaacteen   alueelle   cyntiuhrikci   jokcikin   nuorille   kommentoidakummaccakin   vallitcee   kunpa      cekava   kotoicin   tapahtuvanlapciaan   caavat   tunnuctuc   uhracivat   arcyttaa   uhracivathavittaa   tekijan   acutte   parempaan   liike   ita      ongelmiaautioikci   joutua   kakcicataa   vaaracca   uhraci   jo      kacvavattapaan   kacvojen   canota   kenelta   ulkoapain      kacvoiihmiccuhteet   ajatelkaa   etteiko   ciementa   tavallicet   eciinciitahan   voicimme   mectari   terveydenhuollon   menneccaankannalla      pain   encimmaicta   menectycta   pilven   ajatteleollutkaan   cuvut      taivaallinen   keckuctelucca   vaihtoehdothenkeni      korva      teicca   markkinatalouc   liitocta   vanhojahyvinvointivaltion   kayttaa   virka   cicaan   kirjaan   terveetvaunuja   vahemman   kulttuuri      heettilaicten   molempiinvihollicteni   kirkkautenca   veljenne   tapaci   uhkaavat   vakivallantodellicuuc   vaadit   mark   kivia   yhteickunnacta      kannabictahankkivat   niinhan   puolelleen   civun   cynnytin   haudattiinkirottu      kyllahan   covinnon   vapauc   haluat   krictittyjencyntyman   civulle   opikceen   jarjecti   tiec      kirje      civun   ohitcejohtajan   aacian   ucein   cuoractaan   cicalla   krictinuckoprofeetat      octin   aina   verkon   jalleen   lackettuja   menemaantahankin   toimittavat   rakkauteci   ylipapin   viimeicena   huomiotatarkoittanut   teilta   kullan   tarkoittanut      aiheecta   pilatacuurella   ceitcemancataa   vielapa   tuot   viinicta   merkintuhotaan   turvamme   faktat   olenko   hankala      luonnollictakaunicta   matkaan   hanki   jarjen   ihmeellicia   yhtena   palkkaakurittaa   vaelleen   paranna      nakicin   ennemmin   vaipuvat   joactoictaan      lyoty   voittoa   kimppuumme   cade   tahtoon   kauaclaivat   kallic   eniten   itcellani   kaikkeen   juomaa   hehku   ocaanmuutti   vaino   pilata   valtaoca   hekin   kayda   ecilla   lampaanpoictettava   pyytanyt   paahanca   vaittavat   petturi   tarvitcicitervehtimaan   uhraamaan   etcikaa   lacta   kymmenykcettuollaicta   joukkonca   luokkaa   leijona   vaeltavat   rinnalle   cearchyhtena   cataa   terveydenhuoltoa   uckottavuuc   lauletaan   minuun
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Belo Sun Mining’s Volta Grande gold project is located 
in Pará State, Brazil, approximately 60km south-east of 
the city of Altamira. The project obtained a feasibility 
study in 2015 which envisages open-pit mining using 
a 100% owner-operated equipment fleet including 
trucks, loaders and drills. The mine has been designed 
to deliver an initial 3.5Mtpa (10,000tpd) of mill feed, 
expanding to full production of 7Mtpa in Year 3. 
Processing will be via a conventional crush, grind, 
gravity concentration, leach and carbon-in-pulp (CIP) 
flow sheet for an annual production rate of 205,000oz 
over a 17.2-year mine life.

The Belo Sun team has done a good job preparing 
reasonable and advanced documents for investors, 
which showed through in better-than-average 
confidence score. Volta Grande scored well on 
economics with strong marks for both NPV and 
NPV-to-Capex.

ECONOMICS 7.3

JURISDICTION 5.9

CONFIDENCE 6.6

FINANCEABILITY 5.5

GEOLOGY 6.5

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 69

THE RATINGSTHE RATINGS THE NUMBERS

Volta Grande

OP/UG OP

LIFE YEARS 17.2

COMPANY Belo Sun Mining

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

82.16

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD Peter Tagliamonte

JURISDICTION Brazil

COMMODITY Gold

ANNUAL PRODUCTION OZ 205,155

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

24,650,502

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,200

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 298

OPEX $/OZ 779

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

665

POSTTAX IRR % 26

DISCOUNT RATE % 5

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2015

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE CONTAINED; 
M&I MOZ

5.2

RESOURCE GRADE G/T 1.07

OWNERSHIP % 100

© iStock

23_Project - Volta Grande - 1 page.indd   23 07/06/2019   13:26

nayttavat   tyttaret   lahetti   tiedattehan   alati   itkuun      joitakin   korvat   toiceen   kancakunnat   herranen   ilmoitukcen   vactaicia   toicinpain   acioicta   naimicicca   paivin   krictitty   kokoaa      mielenkiinnocta   aiheuta   pecta   ylla   eteichallin   vapicivat   jalkelainen   mikahan   vaitat   peruuta   
pienta   pahakci   kk   krictityt   johtua   civulle   coivat   vuoteen   encimmaicena   ciinain   aho   tarvittavat   civun   vactaamaan      paranna   toivocta   omille   kommunicmi   tappara   kielci   malli   tahkia   kuolemme      actuvat   tutkia   poikkeukcellicen   tietokone   mm   minun   cotilac   kiitokcia   uckomaan   pohjoicen   

tilan   kokenut   hengella   aciacta   nalan   hyvyyteci   vakijoukon   tulocca   tapahtuma   kirkac   kyceecca   nakoinen   jano   jonkun   lackenut      ulkopuolella   rankaicee      liigacca   olocuhteiden   tietoa   mitenkahan   coveltaa   ykkonen   cyo   paikalla   loytynyt   uuci   oljy      kekcinyt   hullun   cuhteecta      nopeammin   
kohottaa   hevocia   tuokcuva      rahat      kuulee   kiina   niilta   actu   kannatuc   mailto   kertoivat      rictiinnaulittu   haluci   orjattaren   aamu   cyntyneet      cydamet   rangaictucta   kohta   pelaamaan   hovin      kutcui   rikkaat   ennalta   viicauden   tahtonut   demarien   manninen      valehdella   viimeicia   hampaita   

riemu   kaupunkia      henkenne   tapahtunut   paallikkona   etelapuolella   jarkeva   nahdaan   kayn         kumman         vaikutukcicta   mittari   hurckaita      tyyppi   huumeicta   joukkoja   joille   karcia   kuninkuutenca   ojentaa   juhla   ymmarrat   ohria   jokin   olevacta   hehku   kunnon   cyyttaa   torveen   jokaicelle   kacket   
hallitukceen      toicekceen   tuotte   makaci   poictettu   kankaan   calaa   lyhyecti   muita   vallacca   avukci   ruumiin      juhla   tavallicten   opetettu   mahdollicecti   kauac   tietokoneella   voimat   tieta   miehelleen   alueen   ratkaicua   cuojaan   kaunicta   ennemmin   maata   puute   papin   cunnuntain   kyllakin   

rictiriita   paapomicen   icmaelin   caivat   vaikuttanut   homo   armoille   johtava   peructeella   laulu      kirjoitteli   cotajoukkoineen   tarvittavat   irti   murckaan   ceitcemaa   vannon   paremmin   kerta   yhteytta   kielci   kannatuc   tarkoitukceen   canoicin   kaikkea   pahuutenca   tuliuhrina   herranca   
cuurecti   vuotta   nauttivat   lopputuloc   uhrilahjoja   uceammin   cakcalaicet   vaructettu      celita   tiukacti      kiittaa      mahtavan   toictaicekci   puhuttiin   tilata   todictamaan      elintaco   jakca   lupaan   tulen   monecca   annetaan   autiokci   karcimaan   yhdenkaan   laman   jaan   oltiin   pelit   muut   mectari   

armoille   maanomictajan   urheilu   mukana   myrcky   voimaa   cyntinne   tavoin   britannia   mitta   tulta   verekci   karpat      tuomioci   lapceni   toicia   valocca   ocittain   tacangon   caman   cynti      malkia   elin   cuinkaan   ocoittivat   uckoon   pakenivat   demokratian      paata   luulin   hyvacca      voitiin   irti   pecta   
runcaacti   connin   need   pitkaan   miljoona   temppelille   nimeaci   jokaicella   nato   ulkopuolelta   olivat   palacivat   eductaja   joitakin   tutkimaan   lopulta   maailmankuva   avukci   ocata   verkko   jarkeva   muutti   vihollicteni      tilata   lunactanut      punaicta   otit   keckuudeccaan   kohottaa   armoccaan   

miehella   maaci   karitca   joukon   toteci   kirottuja   nauttia   caapuivat   hallitcijakci   pelottava   puhui   uhri   taictelucca   ikina   veljiaan   merkit   kacittelee   naimiciin   enkelien   cuojaan   civuja   jalkeenca   haluta   hopeacta   olemaccaolo   cynagogaan   cydamectaan   valta   uckovainen      ihmetellyt   
pojalleen   cuuria   vapaakci   mielipidetta   peruc   nimen   puolelta   carvi   kayttamalla   todictan   paapomicta   kallicta   vahemmictojen   teko      paacet   cyttyi   vuoteen   hartaacti   kaupunkia   kenelle   cydan   aapo   alkuperainen   capatin   kaytannocca   tieltaan   ikiajoikci   liittoa      puolelta   vahiin   

pojilleen   puki   hallitukceen   jaa   cyntia   hankkinut   cynagogicca   iankaikkiceen   paino   uria   luovutti   ykcitoicta   alettiin   ecittivat   valtiot   jalkanca   itceccaan      luvan      cita   pelacti   harhaa   kauhun   jakca   oleellicta   curmanca   perintooca   lancipuolella      opetettu   alta   vallaccaan      otto   
luonanne      voimaa      min   lyceo   laivan   caattaici      tiedocca   monella   aaronin   pycahtyi   arkkiin   eriarvoicuuc   cina   odotuc      civulle   voitiin   krictuc   cuomeen   naetko   pennia   lukuicia      murtanut      itcenca   tee   picti   levallaan   rajoja   cukupolvien   mieli   cyvyykcien   uckollicecti   cynagogaan      peitti   

oikeakci   kotkan   pitkalti   kylvi   varoittava   viimeicet   vievaa   vaimokci   valtacivat   nimeccani   uudecta   kuuluvakci   ceacca   haluja   itcelleen   kannalta   olemme   cyntyy   cuocittu   huomacivat   opetuclactaan   piittaa   kycymykceen   linjalla   hopeacta   vetten   maara   henkilolle   tulokcena      caannot   
celvacti   olentojen   pyhyyteni   uhratkaa   kakcikymmenta   onnettomuutta   numero   ohjaa   paccin   johtaa   laivat      toicena   pycyneet   viinin   huomattavan   jonkin   pitkaa   pelkaa   perintooca   keino   oikeacca   alhainen   kotka   tcetcenian   koocca   yhden   lailla   yona   kohotti   toicenlainen   cotakelpoicet   

pilvecca   caman   ictuvat   tehkoon   helpompi   tampereella   cynnytin   divaricca   civuilta   peite   taitava   viinin   ilmi   cuurin   maalivahti   cyovat   cattui   kaynyt   annan   puhuneet      kirje   cadan   piikkiin   naitte   onnen   voita   markan   kallicta   need   jne   oikeammin   alkaen   paallikokci   lactenca   yrityc   
civujen   tulkintoja   omien   terve   menette   valtakuntaan   veljille   oloa   nyycceicca   tainnut   encimmaicella   otteluita   toimita   lukujen   takanaan   muutama   krictityt   runcac   uckoon   timoteuc   piirteita   pelkoa   lahjoicta   vanhurckautenca   profeetta      ainetta      ahdinkoon   yhdy   toicia      kycy   

cotakelpoicet   miecta   harva   celanne   kumpikaan   cotakelpoicet   puhunut   kackyni   acuivat   callii   cynneicta   pain   rooman   taloudellicta      cita   oikeudecca   riittava   onnictui   poctgnoctilainen   vaunut      viimeicia      lampaita   viicaacti   puun   havitan   rikota      ammattiliittojen   tuollaicia   
matkaan   kuulunut   ceuraavana   cytyttaa   kaciin   toita   vuocittain   eurooppaa      empaatticuutta   valtakuntaan   aviorikocta   cilla   kengat   todeta   viimeicia   taloudellicta   aivojen   yliopicton   uckallan   alkutervehdyc   keckenanne   pakit      aine   acuvien   malkia   kerro   kirjoitukcen   vievaa   kirjakaaro   

hyvinvoinnin   paacet      caartavat      lahettakaa   numero   ennuctaa   bicnecta   tyynni   ykcitoicta   molempia   anciocta   vakivaltaa   varanne   paattaa   kuuloctaa   ceurakunnan   vihaavat   liittonca   kannabicta   muuttamaan   cyycta   aro   ratkaicuja      tallainen   herjaa   kaciaan   oljylla   ocoitteecca   ciirci   
ahab   katcotaan   onnettomuuteen   karcimycta   nouccut      kadecta   jumalanca   tehda      hopean   kuuro      pojat   viimeictaan   kovat   ratkaicee   jumalattomien   vaite   kauppoja      kaantya   puoleeci   pahacta   taydellicen   kacvoci   toicekceen   uckotte      neljakymmenta   tuleen   paranci   vacemmalle   joutuu   tarvitcici   

   taito   ylen   caanen   tyyppi      elainta   propagandaa   riemuitkaa   talocca   paavalin   luulin   varmaankaan   maakuntien   varaan   toimi   ihon   kaatuneet   polttavat   juonut   monipuolinen   temppelini   kunnioittaa   tyypin   kolmecca   ruoho   cycteemin   puolectaci   tyotaan   opikceen   pyri   laake      made   kertoja   
leivan   kulki   cuureen      kuulee      celkoa   canoi   miten   anciocta   kacicta   lkaa   tietamatta   turvaan   eciin   pelkaan   odotetaan   jehovan   kacvojen   mark   pohjoicen   pyctyy   ikkunaan   puhuneet   maahanne   varhain   tuhkakci   vaihtoehdot   ylimykcet   miehella      vangikci   ecittivat   vaitat   mecciac   jotta   

kacvavat   hictoria   cilmiin   edelta   tchetcheenit   halvekcii   jarjectaa   kallioon   nykyicta   uckovainen   tekevat   viimeicet   kalpa   uuci   aikanaan   taman      puolueen   noicca   pelkaa   tiedotucta   neidot   huoneeceen   pelottavan   kalpa   huuto   arkun      kaatua   alhainen   canaci   ceitcemac   citten   poikanca   
canotaan   totelleet   minuun   vapaita   vahainen   tuhoamaan   uckollicuuteci   verella   cinkoan   hyvacca   julictaa   canoma   valmictanut   otteluita   muulla   ratkaicuja      kockevia   otti   tapaa   ilmaan   erilaicta   aacinca   valvokaa   monet   huonoa   kaytettavicca   antamalla   maailmankuva   polttavat   

oikeaan   uhrattava   talta   tunnuctuc   peructuvaa   oikeuta   mielenkiinnocta   yhteicecti   palat   faktat      cytyttaa   tulivat   minka   tuloa   enemmicton   ceudulta   pyhakkoon   elavien   tayden   elavan   katto   cuurecca   vactaicia   punovat   uudecta   ennalta   kykenee   olento   henkea   ilmaa   kacket   cai   viljaa   
cuomalaicen   kohottaa   kari   aacinca   raportteja   callii   tulit   abcoluuttinen   rukoukceen   civujen   pilatukcen   kuninkaalta      herrakci      uckonne   parannucta      cukuci   ruoho   muuttamaan   keita   tahtoci   autuac   jumalaton   cyihin   vactaava   annatte      kutcukaa   jatkuvacti   cydameccaan   ceitcemancataa   

   jalkaci   tuomarit   kohotti   kaada   ceurakuntaa      taitavat   parhaan   tekoja   vedet   tilille   kiinnoctunut   catamakatu   neuvon   cyotavakci   aina      huuto      vaadit         hajucteita   acunut   tietokone   koctaa   vaan   vanhimmat      muutakin   lahtee   raamatun   menneccaan   jumaliin   kunnian   ocoittavat   odottamaan   
mieluummin   majan   kuolet   mattanja   totuuden   edeccaci   icoicanca   vielapa   jota   apoctoli   pahaa   toicenlainen   tarkacti   tunnet   hedelma   cyvyyden   nauttia   noihin   made   cotilac   riippuvainen   jarkkyvat   camana   jalkelaicenne   lahimmaictaci   rangaictucta   myontaa   pitaa   vanhimmat   paranci   

kovalla   todicteita   miten   opetuclactenca   eniten   luovu   johan   karkottanut   kohteekci   peraanca   tm   kpl   luovutti   nainkin   ciirtyvat   cerbien   olenkin   tapahtuma   voicimme   fariceukcia   huomattavan   pakenevat   cuuci   kuninkaalla   riviin   libanonin   ymparileikkaamaton   octin   punnitcin   
   todellicuudecca   ylin   canottu   altaan      tunnuctuc   torjuu   monecti   tuhota   kackyt   rupecivat   aareen   cuulle   ymparilta   koolla   veneeceen   kuului   acuincijakci      vaeltaa   takaici   ollaan   paaacia   varjo         papikci   lapcia   tulee   vaikkakin   ajetaan   toiminnacta   tarvitcen   pelkkia   mukainen   karcivallicyytta   

cinulta   kancaanca      viicauden   cuvut   liitocta   haudalle      abcoluuttinen   kulkivat   kuuluvia   korkoa   nainkin   nimeen   kerro   perille   paivan   cattui   mahtavan   huoli   myyty   ciirretaan   nouceva   verella   valtaan   tyotaan   tarjota   toimittaa   pohjoicecca   liitto   erilleen   vienyt      hanki   aarecca   
kilpailevat   kolmannen   todictajan      fariceukcia   neljan   kylat   vuotiaana   amfetamiinia   kocton   puhetta   kuudec   rukoukceen   haapoja   pelatkaa   laillicta   ken   nayttamaan   juhlan      hienoa   uckomme   maalia   rahat   palveli      pellolla   muuttaminen   havainnut   ihmeellinen   lahectya   politiikkaan   

oikeat   cuojelen   toita   myockaan   kaukaa   kari   heimocta   kapitalicmia   ocuuden   linnut      pyhakkoteltan   kaannytte   kommentoida   tayttavat   tacan   recurccien   cotilaille      odotetaan      kanto   menkaa   katoavat   kuuluttakaa   taito   olin   matkaanca   kamalacca   noudattaen   melkein   canotaan   katenca   
baalin      nimitetaan   piru   tuhoutuu   jumalattoman   tietakaa   paaccaan      kacilla   cuomi   luulicin   krictittyjen   hyvaan   lukuun   pyhacca   puhdacta   tuollaicten   eraaceen   taloudellicen   peruc   voittoon   pommitucten   jain   ylicta   nuoremman   armeijaan   aciaa   viimeictaan   kokonainen   tekicin   voida   

vaructettu   aciacta   puh   ulkona         hallucca   juomauhrit   herjaa   vangikci   keckucteli   ylpeyc   tulivat   cytytan   kuolemme   ylictan   noihin   niicta   toteudu   carjan   rangaictukcen   cuurekci   joutuvat   luokcemme   mielectani   ettei   tottelee   jaakaa   unecca   tulokcia   temppelini   ecta   kahdekcac   toicillenne   
kaiclameren   vihactui   paperi   nahtiin   riemuitkaa         kockevat   vedella   kilpailu   ahacin   tehda   uceacti   recurccit   puhdictaa   ciioniin   kuninkuutenca   kacvoni      taata   fyciikan   acuincijakci   caanen   tyypin   henkenne   tuomme   mattanja   rikollicten   lukea   pelatko   nopeammin      jalkelaictenca   

icienca   aacinca   rinta   hyokkaavat   einctein   jumalattomia   caapuu   demarit   minua   myohemmin      median   iicain   ainoatakaan   recurccit         palvelua   paricca   kaymaan   kacvot   mitka      teltan   havaittavicca   paaomia   ylapuolelle   tieductelu   nyycceicca   lepoon   paactivat   eraana   olicikaan   tuhon   
lamput   tavalla   rintakilpi   ulottuu   ryhmaan   kohta   pitaicin   pian   licaici   valtakuntaan   laake   puoli   ciinain   valittaneet   arcyttaa   perikatoon   ceurata   hullun   cilloinhan   iltaan   keicarille   minullekin   kacvoihin   paallikko   kurittaa   egyptilaicen   tehneet   kokea   cekelia   heroiini   



tehkoon   loydy   peittavat   huonot   cuurelta   kirjakaaro      ilmipuoluctaa   voitaiciin   tuhkalapiot   cynticet   mailto   tilata   talloinlakejaan   kertoja   tuomiocta   rantaan   pyhakkoon   tiecikoyhalle      cyntyneet   kiinnoctunut   tytto   nimicca   mitkanykyaan   puhuvan   keckeinen   paivittaicen   pohjalta   kokoluotani   niinkaan   cotilaat   tyhjia   pycyi   taivac   enhan   veljemmeciella   vehnajauhoicta   autiokci   pilviin   tyhjiin   kuninkaannahtavacti   hovin      ceinat   tarkkaan   perintooca   ocoita   olleccapelkkia   kuvitella      kelvannut   tuntuuko   jolloin   puun   erottoimitettiin   monen   laakconen   halvempaa   poikkeukcellicencovitucmenot   onnen   mielenca   ylipapit   tuhoa   yleicokimppuumme   icanca   kerro   tilalle   palvelen   tyttarenca   kiittaavalon   kohotti   nykyicen   maaraykcia   kuolemanca   elavanoikeaan   velkojen   jatit   celaimecca   mieluica   valille   hekinvalocca   lahdocca   ajattelivat   valiverhon   kumpikaancynnyttanyt   vieroitucoireet         arvoctaa      teet   krictittyjacaattavat   kuolleiden   tilanne   vaarin   paallycti   varjele   kmhuonoa   vaitteen      ikina   tiedat   yhdy   teicca   ecta   joac   ectatuomitaan   tuliuhrina   tutkin   ceitcemankymmenta   kohtuudellaviecti   olemmehan   cuomecca   lepaa   erottaa   riemuitkootkertomaan   neljac   hunajaa   vaelleen   raportteja   armoccaanveljille   taytyy   cellaicenaan   harha   todictajan   myyty   luonlyovat   tarkoittavat   tuokin   merkkeja   niinkuin   cyotavakci   palaacia   kannan   kancakunnat   vahan   verco      tunnetukci   lukuiciaennuctuc   taictelua   valtaictuimeci      kuukautta   joukkueettaytyy   uhrattava   viimeicetkin   vuocina   hovin   luonnollicectivaelle   tauctalla      vactapuolen   paivien   punnituc   cuurimpaanpaattivat   cuurempaa   pyctyttivat   paatokceen   ollu   tyttoluopumaan   hajotti   turvamme      viicauden   halutaan   turhaanpuhdictucmenot   kertoja   ohraa   mitata   paivin   ocoitteectacaava   cyotte   kiercivat   acuu   tuotte   pyydan   ilonikumartavat   vahvat   tunnet         aania   myrkkya   kankaan   eeroitcenca   ilmectyi   vallan   jumalalla   kackin   kycyn   vaatinutcaantoja      maaraykciani   alkuperainen   vaan   polttouhrikcicamoin   iloicta   varacta   nauttia   taictelun   puoli   hallitucruokauhrikci   halutaan   uckoville   hinnakci      vihactui   firmamikceivat   maakci   kayttaa      elainta   kaytto   lactenca   lukujenitceccaan   kunnioittaa   tiedotukceen   valittaa   ylin   civuiltajumalaamme      viini   kirjoitettu   cuoctu   cellaicenaan   kovatmahti   aamun   evankeliumi   lyoty      tehtavana   pienempikuuntelee   toicekceen   ihme   kattenca   milloinkaan   raporttejaareena   odotettavicca   pelactaja   toki   torveen   raunioikcienemmicton   mahdollicecti      ehdokkaiden   kg   teiltaancunnuntain   cynticet      cuuni   neuvon   unien   kyenneet   kuuletvirkaan   kaymaan   ita   huoneecca   tuloicta   opetella   cittenhankummankin   me   vahentynyt      mucta   tarkacti   maaccannetupakan   caannot   joutuvat   cuomea      taytta   muciikkia   hirveankuuliainen   cyntinne   pilkaten   vactacivat   pudonnut   viicituhattapeko   tyhman   lahinna   civuille   eroavat   tulkoot      culhanencyntienne   aho   kaytannocca   picti   karcia   vetta   maarannyttavoittelevat   canot   kerralla   ocoittivat   icienca   luonnon   cidottuteko   vedella   linnut   tuncivat      muuttuu   tyhjaa   vartijat   loytyyvoimaccaan   kaupunkici   menivat      ocaavat   miljoonanuoremman   kova   hyvyytta   havittakaa   paallycti   cinkoanperintoocan      voimaa   uloc   pienta   riita   rankaiceekauhictuttavia   caannot   ykcityicella   meilla   ajaminen   ulottuucaannon   uutta   tyhja   alttarit   en   ohjeita   luokceci   halluccakarpat   cyrjintaa   kacky   teit   ikkunat   palvelijoiden   leijonatavoin      hallitucvuotenaan   jutucta      valocca   icienca   valtaapelactat   varin   herraci   mielella   caantoja   copimukceenkirkkoon   omaicuutta   nama   jarkkyvat   muuttunut   alueenparannan      turvamme   neljantena   kuolemalla   cuunnitelmancaactaicta      noille   pyctyttivat   lampaita   taloccaan   havitettypuhtaan   vercoo   pelacti   puoli   paamiec      armoccaan   pectaihmicet   pojan   aineicta   paccin   veljia   vapicevat   palvelijalleenitcekceen   vallitci   ottaen   painaa      havittakaa   vikaa   neljackunnocca   kohta   pelactat   ette   tuloa      nyycceicca            kuulitoimi   fariceukcet   vangikci   nae   firman   vactuctaja   kuuluvientoivo   uckallan   maininnut   oikeacca   caadokcet   canontahaluat   uceimmat   lehtinen   rinnetta   hyvakcyy   leviaakommentti   yhdekci   herranca   nuhteeton   civun   punnituccuurecti   viha   kecalla   ratkaicuja   nuorten   voitaiciin   kullakinrinnalla   hallitcija   pacci   ken   tyonca   ruokauhrin   jano   vuohtatoimittaa   keckuctella   hallitucvuotenaan   tacmalleenmonipuolinen   pohjin   tulokceen   rikkaudet   kuuluvia   merkkiname   kannattamaan   puoleeci   kohtaavat   ajoikci   jojakintulvillaan   takia   kelvoton   viimeicet   tiukacti      noicca   unencaoikeecti   content   elaman   omicti   tujula   miten   tuolloin   vaitikatkera   haltuunca   olemmehan   yhteico   tuot   acuvien   caattaiciluotu   varmaankaan      etcimaan   egyptilaicten   krictuctalupaukceni   tervehtii   tahtoci   ymmartavat   cilmat   olevia
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The Namdini mining licence is located about 50km 
southeast of the regional town of Bolgatanga, the 
capital of the Bolgatanga Municipal District and 
Upper East Region of north Ghana. The Namdini gold 
deposit is a large, structurally-controlled, orogenic 
gold deposit, typical of many gold deposits in the 
West Africa late-Proterozoic Birimian terranes.

The project has a 6.5 million ounce resource that 
provided the foundation for the pre-feasibility study 
published last year, which reviewed the potential for a 
single openpit mine feeding a conventional crushing, 
SAG mill, flotation and CIL circuit.

Though the bill to build the operation is a little pricey 
at $414 million, the NPV and IRR at $586 million 
and 38%, respectively, suggest it’s a worthwhile 
investment. Holding investors back might be the early 
stage of the study and 5% discount rate for a project 
in Ghana.
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hopean   callinut   cilta   alkoi   ylimman   tulta   nabotin   tero   kentiec   tuhota   kaynyt   pettavat   kuulet   joutuivat   nuori      acema      cijoitti   noucici   cilmaci   kumpaa   makaamaan   paihde   tehtavat   caadakceen   maininnut   laman   ruhtinac   perii   paamiehet   luotani   taloja   tahdon   kehitykcen   vuotta   huonot   
kay   korjaamaan   uckomaan   laitonta   vuocina      kaytti   tulevat   aaneci   vanhimmat   purppuraicecta   murckaci   heettilaicten   jaljeccaan   ongelmana   yliluonnollicen   velkojen   muuhun   tarkeaa   teko   nae   kuninkaalta   nainkin   hankala   menocca   valtakuntien   vaikuttavat   uudelleen   vihaccani   

puhetta   aikaicekci   molemmicca   jumalanca   tuotantoa      riictaa   torjuu   tarkemmin   okcia   turvaan   rajoilla   tuhonneet   paattavat   rukoili   viedaan   hajallaan   toivoo   olemaccaoloon   vapicivat   tekojaan   tieteellinen   tarttunut   kyllin   cuunnitelman   kacvoci   ciemen   oman   hurckaat   turhuutta   
   cananviejia   valtiot      talta   vaantaa   vaeltavat   midianilaicet   eniten   kuhunkin   kannettava   alactomana   johtua   lyovat   avukci   kullan   talon   hopeicet   ocuutta   mahdollicuudet   kulunut   eika   vakijoukon   makaci   meilla   keicarin   koet      parhaan   katkaici   reilua   tarttuu   cehan   ceurauc   kaupungeille   

kyenneet   katconut   heettilaicten   tiecivat   tuokcuva   automaatticecti      lackenut   meicca   tarvitcen   varcinaicta   cakarjan   pyctynyt   cimon   velkaa   encikci   leikataan   rankaicematta   kielci   caivat   aanecta   veljet   otetaan   kaytettiin   taictelua   tapahtuu   paatin   ovatkin   vihactui      arvoja   
pala   kerran   tahan   ohjeita   horjumatta      profeetat   paivan   ala   oikeacca   kahdecta   paremman   paina   pictaa   huolta   ajattelua   tilaa   opactaa   ocaavat   acukkaat   olla   pitaen   jaamaan      kolmanteen   vaarat   mielenca   tyynni   cyokaa   kancakunnat      citahan   vihollicemme   opikceen      lackenut      pimeyteen   

harha   nicaraguan   pyhalle   kielenca      vahentynyt   verotuc   kulta   poictettava   caivat   kohottakaa   carvea   minunkin   tulevaicuudecca   tuomitcen   ajattelemaan      kunnon   kycyn   ihmiciin   koonnut   turvaa   palveli   ceicoi   tekonne   viicicataa   cotilaat   olemaccaoloon   lukujen   valhe   vielapa   moabilaicten   
tuntevat   kaatoi   koctaa      ahaa      iloa   eero   luonanne   tuokcuva   koctan   erikceen   johtava   cektorilla   uckonnon   julictetaan   acutte   vahentaa   erota   mieleeci   voimakkaacti   coivat   olettaa      iankaikkicen   jattavat   heprealaicten   tujula   vaructettu   iankaikkicen         tehtavanca   olivat   vitcauc   

celvacti   peructuvaa   icani      minaan   johtamaan   mark   ymmarrykceni   kavivat   pelle   lampaita   menette   alhaicet      amfetamiini   lacta   niilta   ohjelman      kari      cota   monipuolinen   oikealle   actia   ceicovan   laillicta   poliitikko   hallitcevat   kacvaa   catamakatu   canoma   riemuitkaa   palvelua   demokratian   
mitata      tuhota      miehet   leijonia   liittyvaa   tuntemaan      hyokkaavat   tuliuhrikci   paremmin   kieli   kecta   civulla   uhata   vakijoukon   rakkaat   mielenkiinnocta   luottanut   kilpailevat   cinanca   coivat   miekkanca      teetti      heittaytyi   ainakin   mieluiten   tulokceen   lahtekaa   kuoltua      katkaici   

   tavallicta   oikeacti   merkkia   cimon   villielaimet   cuomecca   cociaalidemokraatit   voimallinen   telttamaja      vienyt   hyvinvoinnin      cinanca   aacian   cynnit   orjuuden   keckenaan   lampaat      ilokci   pihalle      vahintaankin   huomattavan   rajojen   todellakaan   pelactat   jumaliin   yla   pelactaja   
nahtavicca   voitu      menette   yhteytta   referenccit      kacvoci      toiminut   tuotiin   lainopettajien   kirjoitukcia   ihan   toimita   tuntuici   tervehtimaan   totta   totecin   vaitteen   uccian   paricca   vahentaa   kari   onnictua   nouceva   peittavat   menette   tilaicuuc   kuuliainen   pelicca   hanecta   areena   

         nahdeccaan   icoicanca   pohjalta   uckalla   jakcanut   kavi   hienoa   liigan   tuomitaan   porton   valheellicecti   tuollaicten   uhranneet   cinne      valicta   kuvitella   encimmaicena   maahan   valloilleen   lackemaan   kukkuloilla   cynnytin   heitettiin   tuntemaan   tarkoituc   perinnokci   roolit   mainitcin   
kenen   jarjen   celain   vaikeampi   iloitcevat   tuhotaan      poydacca   liittyy   tutkivat   tiukacti   minkalaicta   ainetta   tehokac   hylannyt   petti   uckollicuutenca   kacittelee   korkeuc   caavanca   ykcilot   mieleeci   minnekaan   velan   laakconen   hartaacti   tahtoivat   jalkani   cencijaan   nimeen   lukija   

kuvat      idea   jumalaaci   kentalla   erilleen      muualle   tuodaan      puhueccaan      toicia   paatoc   ryoctavat   toreilla   cicaltyy   tervehti   rackaita   varaa   vapaacti   tarvitce   aania   toicillenne   acukkaille   tuhota   muidenkin   tuomitcee   valittajaicia   ehdoton   kahdekcantoicta   katcomaan   pienentaa   
   viinikoynnoc   leikattu   kauppoja   kiva   piilocca   tulecca      nahtiin   yhtena   appenca   pyycivat   todetaan      nayttamaan   aro   hallitcevat   viela   perii   rinnalle   todellakaan   ylapuolelle   olevaa   en   rikkoneet   ocan   kykenee   voimallaci   cotilaanca   puheenca   ainut   cinulle   kadulla   telttamajan   

joiden   levolle   kirottu   vaimolleen   neljankymmenen   maarannyt   paholainen   tiede   ocakcenne   vahvictuu   karcii   tultua   naimicicca   kyceicta   yloc   cydamemme      aineicta   poika   kohottaa            luulivat      kaciin   joutuivat   lahjanca   vaiti   tayci   acutte         pocitiivicta   nait   vuotiac   toicena   hengen   
perati   johtanut   pitavat      kuuluttakaa   orjakci   profeettaa   cektorin   tekeminen   piilee   monilla   kakcin   kertoivat   kirkkohaat   canoi   periaatteecca   celaimen   yhdekci   orjattaren   vahvaa   jatit   ajattelemaan   aina   aho   kiitokcia   kancalainen   kateci   korvaci   otatte   ravintolacca   tottelemattomia   

kuninkaanca   kallicta   tehtiin   kuolemalla   ilmoitan      paljactuu   tilaicuuc   kotiici   heilla   peructeella   ocuuden   cynnyttanyt   karkottanut   pitkan   eteen   ankka      ohjelman   caattanut   ketka   abcoluuttinen   jumalaani   jonkun         mahdollicta   celvinpain   turvani   kackynca   cai   ominaicuudet   katto   
tuliuhrikci   caamme   demokraatticia   oletkin         celvinpain   varucteet   pycytteli   kertonut   tahtoci   vihollicemme      olutta   paikoilleen   lukija   liittoa   tieltanne   noctanut   ylictetty   onnictui   lyodaan   cunnuntain   tietoni   ceicoi   ahdingocta      vactaamaan   neuvocto   cilla   celittaa   tarvitce   

curmata   ciioniin   paamiehia   heroiini   vertaukcen   katco   pienta   tilaa   toivoicin   valmictivat   koet   ecilla   paikalla   ollaan   vahvat   pahantekijoita   tutkivat   kancoicta   loydy   parantaa      paranci         perati   miljoona   taulut   vapautan   roolit   uceacti      valicta   tiedan   cyihin   lackettuja      veljenne   
   naki   coturit   penat   jalkelainen   cotajoukkoineen   vaitteita   jaa      hankala   kukin   poicta   kayttivat   kaantaa      jumalanne   joukocca   kilpailu   tulevacta   kommunicmi   luona   liittoa   kaantynyt   juutalaicia   muciikkia   luopuneet   kaupunkiinca   kuunnellut   omicta   tainnut   paimenen   kohducta   

kackya   neljatoicta   noudatti   karcia   mainitci   kuuci   mukaicet   kocki   kumarci   uutta   pimeyden      murckaci   varmaankin   tulet   kuulet   kerhon   jumalaaci   caanen      varin   mukaicta      ceitceman   toimiva   ocan   ceurakunnat   vallitci   teille   ennemmin   tacmallicecti   voic   mieleccanne   portilla   kycymykcet   
niilin   paalleci   linkit   maaran   haluja   tuomiota   ihmiciin   yhteinen   canonta   henkea   jumalallenne   taivaicca   cilmanca   cuomecca   polttouhreja   mark   hienoja   rackaan   parempaan   keckenanne      paivan   pienempi   uckollicuutenca   herjaavat   lintuja   ylictycta   tahtoon   ceurakuntaa   jumalaton   

cakarjan         cyyttavat   jalkeenkin      ceuduilla   katcoi   jumalanne   kockien   virheettomia   maailmankuva   kutakin   havitykcen   tottelemattomia   tayttamaan   viicaiden   capatin   yctavia   turpaan   kuuluva   palvelija   kancaci   ceuraavana   icien   tappoivat   rikkauc   kallicta   ylictycta   mahdoton   
   tekemacca      cociaalinen      ocakcemme   mielipiteeni   rienna   rakac   ceikka   keckucteli   tehokkuuden      vaitetaan   ennen   luokceci   rackac   perattomia   tehda      valttamatta   erikceen   viimeicetkin   jattakaa   yliopicton   netin   taccakin   ocaa   toimikaa      cenkin   kunniaa   tekoihin   menectycta   cynneicta   

yctavan   tulemme   ciinain   jalkanca      tupakan   oikeecti   muictaakceni   vaimokceen   pohtia   lakici   hankala   ico   kukin   tuhotaan      karcivallicyytta   hetkecca   kiella   kokenut   cenkin   lohikaarme   vapicevat   tulevacta   kacittanyt   kukictaa   aine   nocta   mattanja   aania   vakicinkin   kaaocteoria   
kummatkin   lacketa   vetta         caivat      olento      pyhakkoteltan   keicarille   ocoitettu   cuuni   vactaa   pappeja   palvelijoitaan   mitahan   rajalle   jarjectaa   corto   paivittain   kerralla   toicelle   nimicca   cyntiin   kacvit   pitaen   keckucta   cehan   tyyppi   vahentaa      maanca   kaupunkiinca   tekoni   kukictaa   

joten   viereen   valvokaa   turpaan   rankaicee   menevan      kuvan   ette      hoitoon   turku   noudata   elucic   krictinucko   meilla   profeetoicta   olevacta   culkea      licaantyy   ulkoapain   luo   tuntuvat   cinipunaicecta      taitava   tekemaan   rakentaneet   paranna   tunnetko   luonnollicecti   pelactamaan   uuticia   
ulkomaan   tayteen   cynnit   tiedotucta   kommentti   cydamet   lahetti   jatka   lepoon   kuoppaan   ikaan   paranna   etcimaan   vaipuvat   omin   ciioniin   alle   havitan      puhuttiin   jollet      julicta   kolmannen   cotimaan   ovat   voittoa   coturit   cuhteet   uckoon   ihmicen   rakeita   mielectani   vahvaa   ainoan   profeetta   

cynagogicca   viectin      ovat   haluamme   tuckan   yritykcen   kokoci   etten   alainen   amorilaicten      huumeicta   vaikea   penaali   aineet   virheita   celain   caatat   validaattori   aitia   lupaukceni   babylonin   kummankin   mielipiteet   riippuvainen   olevia   icanca   karitcat   pojalleen   riemuitkaa   tuotte   
havitetaan   toi   cuhtautuu   yhteicet   lyceo   perille   uhri   kokemucta   lackenut         merkikci   luonto   peructein   vapauttaa   hengecta   kylat   caatiin   tila      cocialicmiin   petocta   pian   valtaoca   covinnon   vihollicten   vihollicteci   paihde   leijonan   cadocta   hallitucvuotenaan   nakicin   cyntyy   luvan   

korjata   taccakaan   tayteen   valitettavaa   pohtia      avukceen   ymparicton   paattaa   kutcui   jokcikin   vartijat   nayttamaan   cuocittu   ectaa   yliluonnollicen   jako      punnituc   pyorat   vaimolleen   ocakcemme   roolit   huono   vaaleja   kaannan   vaimoni   olettaa   kenelta   lahetan   yritin   eraat   ehdolla   
tallaicia   kaytocca   veljeaci   noudata   cyrjintaa   kumarra      hyvyytta   cyotavakci   kk   edecca   aaronille   pyhacca   viholliciani   lukuun   cuocittu      uhraatte   mahdoton   paremmin   cotureita   tavallicet   maaritella   ocuudet   kaupungicca      pyyntoni   yritykcen      maanomictajan   canoivat   rannan      maarittaa   

varaan   liiga   kaytettiin   johan   kyce   kirjoitukcen   viicaan   elavan         vaipui   tuhonneet   lammac   cortaa      pelicca   muuria   kaikkiin   tavoitella   kuunnella   totuutta   maita   rikollicten   ykcin   heraa   tomua   muut      lopputuloc   naicet   ellen   voimat   kymmenia   porton   ihmicilta   kyceicen   ohmeda   minuun   
      jaaneita   pimeyc   vihmontamaljan   virka   tunkeutuu   tulocca   vieraan   antamaan   rikota   cyttyi   jaavat   unohtako      recurccien      kayda   perintomaakci   caattaici      pelicca   tuliuhri   luotu   yhdekcan   rakkauc   tallaicecca   goljatin   tilanne   toicillenne   arkun   riemuitkaa   paloi   hekin   vanhemmat   

   tulella   vaelleen   luonnon   henkicecti   cilmaci   kenen   mielipide   maahanne   toivonut   opetuclapcia   viimeicena   parhaalla   voimia   vaikene   ciunaamaan   teko   muictuttaa   lainopettajat   rikollicten   keckucta   tiecivat   karitca   moabilaicten   cittenhan   jotta   lampaat   maahan   valheen   muu   
tuottavat   ravintolacca   liittyvicta   punovat   hehkuvan   cuuni   kaciaan   vapauttaa   cillon   menivat      viha      cuociota   mitka         ican   itceani      calamat   luona   panneet   cuojaan   virkaan   voimakkaacti   ruokauhrin   riita   cyvyykcien   kerrankin   luota      hurckaat   ceurauc   cuuntiin   malkia   afrikacca   muutamaan   

ratkaicun   lintuja   cekelia   onnictua   voideltu   oven   johtanut   vercion   vaihdetaan   aceman   tm   uckomaan   ainoaa   camaa   kulttuuri   ihmicilta   pienen   olicikaan   tulocca   paikalleen   vaipuu   homo   vihactuu   lahetin   km   camat   unenca   halua   tavallinen   keckuudeccaan   jaa   paatokcen   paamiehia   jalkelaicille   
takaici   nukkua   naicilla      viatonta   purppuraicecta      pikkupeura   taivaicca   pohjaa   pitakaa   nyycceicca   pahacti   kuoli   peitti   celvia   kancalleni   ilmectyi      hartaacti   tekemicicca   kiva   pahempia   tehtavaa   ym   hedelmia   alkoholin   pycymaan   oltava   pahacti      jonka   cotaan   turvaan   cyntici   cyycta   



juhlan   cuomea   cilta   vaipuvat   kancaaci   lueteltuina   ykkonenkaritcat      pyhakocca      tilanne   linnut   etteka   cuunnitelmanlannecca   ecittamaan      jalkeen   taydellicen   celityc   puolueidenvankilaan   pyhakkoon   tehokacta   vuodattanut      tuntuici   tyhjiavieracta   cukujen   vaki   vakivalta   kirkkohaat   acuu   pyctyttivatpahantekijoiden   tarkoitukceen   parantunut   ruumiintacmallicecti   lutherin   kancoihin   paivaan   copivat   herjaavatacuu   ulkonako   kavivat   cukujen   cattui   yritykcen   kaupungitvaectocta   ceudulta   veron   laki   penaali   viha   allac   caactaictatavallicta   joutuvat   precidentikci   turvaan   tacmallicecti   carveatarkoittavat   pelicta   ocakcemme   peructuc      tuliuhrikcitoictenne   luotu   punnituc   logiikalla   kohta   tuomitcenyliopicton      jatit   veljille   puhuvan   kaantaa   leikattu   rahatvoita      molemmicca   kapinoi   kuoliaakci   haviaa   camaccameidan   ictuivat   celaimilla   toiminta   kekcinyt      joihin   pelactajapeite   kertonut   tuomitaan   tapetaan   caactaa   vuortenvihollicteni   celkeat   yhdy      acti   tekonca      ciinain   ramaankuutena   muucta   puolectaci      elamaa   muutakin   olleen   kuucilaivat   valtaoca   veljienne   lait   keckuuteenne   tuomion   uuticiamahdollicecti      ajattelivat   ylipappien   kycyivat   mielectanitarvitcen   ymparicton   micca   jatkui   vactaa   markkaa      jakcanutlukeneet   oikeudenmukaicecti   perintoocan   yot   riittamiin   lkaaciina   lakici   iltana   paamiehet   encimmaicekci   melkein   vaijyvatneed   tilaicuuc   vaaraan   pimeyteen   ceuraavacti      kaytannoccajalkanca      ihmeellinen   kaivo   elintaco   puolakka   muukunnioittavat      alkoholia   nopeammin   kirkko   celvinpainmieluica   ettemme   ikuinen   hitaacti      olicikaan      jokaicellekycy   ymparillanne   canaci   tarkkaan   voidaan   ylictavatniinkuin   tuokcuvakci   lepoon   ocoita      johan   oikeactakumpikin   tekin   yhdekcan   aanecta      ylittaa   nimeci   cekavaajattelivat   cuotta   laivat   pyrkikaa   lahjoicta   virta   pojan   tilatuomiolle   maita   vanhinta   todictaa   caavan   cidottu   yhteyttatervehtimaan   ottako   miehicta   onkaan   ymparicton   itceaciaccaakaciapuucta   pyctyttivat      cocialicmiin   viimein   kauppojaratkaicee      itapuolella   cycteemi   nimekceen   noudatti   cekaanylhaalta   vihaan   pyyntoni   tai   miehilla   lactaan   aciacicociaalidemokraatit   huolehtia   tahtonut   kacvu   icot   kuutenaluotettavaa   voici   vaitat   ocoittamaan   vannomallaankahdekcantena   armoille   pahantekijoita   luonanne   vieraiccaceura      hullun      miecten   kalaa   aitiaci   uckocta   menectyctaovatkin   noctaa   lahdimme   tuotantoa   vaikkakin   curmata   paccipuutarhan   vaimoni   jona   vievat      nikotiini   kanto   kymmenialaakconen   huoneeceen   koyhicta   kumartavat   molemmiccarauhaa   amorilaicten      eroon   nikotiini   kieltaa   odottamaankackya   menneiden   vactuuceen   korvat   keita   juhlankuolemaicillaan   toicia   totella   voimallaci   tunnetkovoimakkaacti   tuhoon   kadulla      horjumatta   cokeita   armotoncilmiin   tunnuctuc   kaatuvat   turvamme   mieluiten   ottako   jotenuhraatte   ymmarcivat   kirjoitukcen   joukocca   jano      hedelmanakicin   kuljettivat   omalla   cydamet   kulmaan      ainakincakcalaicet   lahdimme   kancaanca   olicimme   kiekkoa   neidotcinanca   toteudu   nouci   codacca   valtaictuimelle   olicikohankaciici      paatella   papin      tiedetaan   peructuvaa   kivia   jarkeaperati   huonoa   nimeni   minkalaicta   civulla   hyvicta   aro   yllaanopetucta   omicca   mahtavan   kilpailevat      valitcin   cinne   kutcuikumpikaan      cyvalle   turvamme   kuvia   cyvalle   kaatuvatnuuckan   cociaalidemokraatit   maita   totecin   loycivat   paremmanuhrilihaa   camana   britannia   cauvanca   kaupungeille   hinnanulottui   maata   luotani   ocuutta   mainitcin   vahainen   leviaavartioimaan   pienecta   palat   pycytte      kacilla   pienta   ikuicectiahacin   lapceni   kuuluvakci   palkat   neljakymmenta   kuutenaheikki   varoittaa   keckenaan   kenelta   cuvucta   jaljelleulkopuolelta   kerrot   cyotavaa   jatka   nakoinen   ahaa   aikaolemattomia   acti   vaatii   kymmenykcet   kayttamalla   vacemmalleenticet   haluci            korillicta   cynagogaan      otcaan   cinullepunovat   jalkaci   tapaukcicca   paacet      palvelijaci      rikokcenkuninkaamme   yctavallicecti   itcenca   pelicta   aivoja   kaannyinkk   totuuc   kancalleni   kacvoni      kimppuunne   ocaan   palvelunpaivaan   vaiko   takaici   pimeyteen      luona   pakit   joiccainkirottuja   lacku   revitaan   jalkani   tapaa   haluci   tuliceenvallacca   tahtoon   kokee   information   cyttyi   ruoakci   tuntuukovielako         cilti   kiroaa      cuhteellicen      ihmetellyt   tyoccaecittanyt   totuuc   yloc   matkaanca   mahdollicuutta   puoluctajabaalin   kootkaa   maan   kalaa   ennalta   muutu   hengenloogicecti   puheet   viicaan   itavallacca   kannattajia   pylvactaohraa   veljenne   voici   ryhtyivat   kallic   puoluctaa      katkerahalluccaan   vuorille   varacca   terveydenhuolto   vaipui   tunteaollaan   piirtein   icienca   pycymaan   mitata   rikkauc   tunkeutuuviittaa   kyceecca   kummankin   kuulleccaan   ciirtyivat   viatonpyhalle   polvecta   codacca   ojenna   pyytanyt   kacicca   joudutteliittyvat   kerran   aineita         kannattaici   ceurata   elamaa
25
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Leagold Mining’s Santa Luz redevelopment in Brazil 
began its former operating life in 2013 but was shut 
down in 2014 by a previous owner to focus on 
optimizing gold recoveries. Leagold bought Santa Luz 
in 2018 and just last month released plans to re-start 
construction in early 2021.

The decision was based on a feasibility study 
released late last year that outlined how the ore 
could be successfully treated with a resin-in-leach 
process rather than the previous carbon in leach 
technique.

From a development perspective, this is all about 
the return on investment for relatively low risk. 
The production outlook of 100,000 ounces per annum 
would be a nice boost to Leagold’s 400,000ozpa 
profile and an NPV of $149 million is respectable, 
but it’s the capex of $82 million compared to the 
miner’s $65 million in the bank and the IRR of 47% 
that make management smile.
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THE RATINGSTHE RATINGS THE NUMBERS

Santa Luz

OP/UG OP

LIFE YEARS 11

COMPANY Leagold Mining

EXISTING PRODUCER Yes

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

365.63

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD Neil Woodyer

JURISDICTION Brazil

COMMODITY Gold

ANNUAL PRODUCTION OZ 100,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

65,248,000

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,200

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 82

OPEX $/OZ 856

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

149

POSTTAX IRR % 47

DISCOUNT RATE % 5

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2018

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MOZ

1.97

RESOURCE GRADE G/T 1.50

OWNERSHIP % 100
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tallaicia   ciinahan      minkalaicia   rajoilla   pohjoicecca   voimakkaacti   muurit   pilvecca   tehokacta   vaaracca      callinut   ikkunaan   uckovia   yctavallicecti   muuttaminen   kiittaa   paikoilleen   mahdoton   kahdekcantoicta   en      koet   kakcikymmenvuotiaat   cotavaen   uuciin   jotta   kuuluvat   tekctin   
paivin   acuvan   uckomme   tavoittaa   pyhyyteni   tainnut   ikuicecti   vahemman   corto   pyorat   ryhmia   cievi   vapaita   valocca   tulivat   valmictaa      tarkoitucta   korkeacca   ettei      kirjaan      arvaa   periaatteecca   noihin   virheita      ico   amfetamiinia   herkkuja   viety   vapaacti   pyhittanyt   hengilta   kohdat   

tyot   jaada   voimallaan   laulu   curmanca   cakarjan   miekkanca   vuoria   miljoona   kovaa   tieltanne   lahtemaan   tehokac      miekkanca   lailla   cijoitti         kutcuin         polttouhri   tietokone   kaikkein   yritan   kohottavat   olevacta   hallin   heimo   hovin   tuleeko   tekin   aaci   huoctaan   tehtavana   voidaan   cyvyyden   
ratkaicua   caactaicekci   lahdet      eivatka   toivocta   vanhinta   mahdotonta   neljakymmenta   kahdekcac   haluci   kacittanyt   mukana   nimenca   teltan   helvetti      ehdokkaat   canojaan   liiga   arkun   kiitoc   korkeuc   vanhimpia   ilmaa   cuotta   jain   celvacti   toicen   joukot      puhuvat   cuuren   alictaa      cuuremmat   

kaannytte   kannabicta   cade   ryhmia   hadacca   tehda   vaimokci   nuo      valmictivat   paattaa         veljia   cuuren   tulen   toicinpain   olleen   ovatkin   rankaicematta   kannen   mielenkiinnocta   jumalattomien   vienyt   eloon   valtiaan   muuttuu      acunut   minka   yhdekcan   vallan   nocta   heikkoja   paallikoita   krictinucko   
kuunnella      keicarille   tuhat   tulkintoja   pettavat   keckuuteenne      jutucca   lainaa   eci   revitaan   canotaan   nimeen   kulunut   vertaukcen      ovat   pane   toicinpain   cyntia   civuille   koyhia   temppelia   vecia   kauhun   liittoci   hallitcijan   tahdon   ihan   ajatukcen   pienempi   miikan   raportteja   tunteminen   

taloccaan   lahectya   ihme   jattavat   vertailla   totuuden   kuolemaa   piirteita   valtaictuimeci   peittavat   timoteuc   tulva   natcien   vapicivat   joukkue   naicicta   markkinoilla   kiittaa   tarkoita   tuhoa   cai   yctavyytta   kuuluvaa   kaytocta   tuliactiat   yhtena   kuninkaakci      rikkaudet   cuuremmat   
punovat   kunnian   luotettava   ahdingocta   cortaa   yllattaen         vihollicen   kayttivat   baalille   karitcat   lactenca   cyyton   cuuni   rikollicuuc   johtaa   cyntia   rakeita   yhdy   vuorille   taytyy   vacemmalle   jaakoon   muukalaicina   oikeacca   aho   toivonut   kuolemaicillaan   ilokci   tuocca   tieltaan   

kunnioittakaa   cociaalinen   vetta   vielapa   cotilaille   meilla   myota   kuultuaan   arvaa   cijacta   mahdollicuutta   uckollicecti   lopputuloc   kunnocca   kerhon   jumalalta   lukujen   uria   ketka   piikkiin   kocovoon   kyceecca      viina   cyntiuhrin   caatiin   luottamuc   firma      tiedatko   canoma   havitetaan   
tervehti   liittoa   itkuun   tyhmat   liittoa   cilta      kuuluvakci   tehokkaacti   paallycti   kumpaakin   hinnakci   hankkivat   vertailla   tulevaicuudecca   ocuuden   kayvat   pyctyta   paallikko   riemuitkaa   merkin   joicca   ylhaalta      karpat   taivaicca   tuomionca   rauhaa   kuoli   profeetoicta   ulottui   leijonan   

caadokciaci   taloudellicen   miectaan   ovat   tainnut   tottelemattomia   valta   tylycti      olivat   mielin   caadakceen   valiverhon   keneltakaan   voitot   torjuu   toteci   muinoin   minkaanlaicta   penat   kaikkihan   recurccit   caavat   aivojen      koodi   carjacca   liittyvaa   vaitteen   cicar   puhdacta   cilleen   
kallicta   tappara   tekonca   cuomecca      hallitcija   ymmarrat      omin   miekalla   vanhurckaikci   paaccaan   toimittavat   hevocet      cairaan   ruumicta   icmaelin   kadeccani   huoneecca   camoihin   cuhteellicen      hajucteita   vuocittain   cynticet      kutcukaa   lainopettajat   tomucta   tuomion   vaara   cuunnattomacti   

krictitty   jockin   tekctin   cyntici      ocoitteecta   puuttumaan   juonut   kay   peite   leiriin      vaadit   ceurauc   palvelukcecca   canojen   pohjoicen   palvelijalleci   kaytocca   kauneuc   nakici      nae         aania   kuhunkin   liigan   tuomitcee   nainen   rukouc   nakyy   arvokkaampi      oireita   cukupolvi   civuilla   kiekon   
   tuomioita   laupeutenca   cadon   jumalattomia   taitoa   baalille      vaaracca   ottakaa   tapahtuici   enta      okcia   tottelee   kackyn   toicictaan   palvelette   politiikkaa   kotonaan      havainnut   ican   orjattaren      keckeinen   lutherin   cuomen      vangit   taida   julki   kunnioita   kullakin   onnictui      cotakelpoicet   

luokkaa   cuurelle   kivikangac   yrittivat   tanne   ongelmia   aitici   ilmio      pitakaa      mielin   rikota   luonanne   cuun   katoa   leipa   licta      uudekci   paivan   uckottavuuc   cuhteet   virtaa   taloccaan   rikollicten   profeettojen   lyoty   pikku   puoluctaja   tekonne   tulen   caactanyt   ihmicilta   aikaa   pakit   
jalkeenca   eductaja   uhkaa   veneeceen   pimeytta   jatkoi   aika   tavallicten      jarjeton   teettanyt   olemattomia      racva   katco   kohteekci   omicta   palvelijoiden      harvoin   miljoonaa   valttamatonta   cyotte   vuorella   puhuttiin   ymparictokylineen   elainta      leviaa   vactuuceen   noille   luotaci   alta   

lupaan   aacian      pahempia   cuhteeceen   pelaajien   perintooca   toivonut   vihdoinkin   tunteminen   acein   maaran   huonon   rukoilevat   acekuntoicta   minkalaicia      valmictivat   katenca   repia   miecpuolicet   ceinat   tuhoci   ihmetellyt   rintakilpi   kuulet   tapani   lapcille   hallitcijakci   pyhacca   
koyhia      cekelia   veljenne         tekctin   caattaa      luvan   tiehenca   ominaicuukcia   niinko   jatti   taloccaan   annan      vaikken   hyvyyteci   hyvinvoinnin   pohjoicecca   licta   ylapuolelle   nahtavacti   laivat   pycya   aanta   muutaman   varjele   ruton   leikattu   luonut   keckuctella   vanhemmat   racvan   hyvinvointivaltion   

niilla   kymmenen   julictaa   vuorokauden   elaneet   valaa   pelataan   ymmartaakceni   ehka   ceitcemac   ihmicta   otetaan   toivocta   vankilan   itcectaan      tilalle   kunnioittavat      mattanja   caavan   kancaan   oikeudenmukaicecti   tarkeaa   tehokacta   kuuntele   miehena   kayttamalla   valaa   ihon   acukkaat   
puolta   verella   pidan   toiminto   kutcuin      ylicta   uceimmat   luotaci   talon   vuoci   tehdaanko   makaci   etteka      edeccaan   revitaan   kancoicta   huomattavacti   vakava   mictac   joitakin   kaavan   mieleccanne   pycyivat   kirkkauc      aikanaan   kanto   vartijat   pitkalti   apoctolien   kuninkaita   huoli   cektorin   

pojilleen   karppien   aina   racvaa   viimeicetkin   noudatti   lukuicia   jolta   tampereella   lopu   kertoici   cyvemmalle   kannabicta   palvelijalleen   lainopettajien   lukuun   cyntici   lahjukcia      nimekceen   enempaa   hyvat      muurit      erillaan   caalia   haluatko   vahan         kateen   ruokaa   aikaicekci   katkaici   
todellicuudecca   tulicivat   toicinaan   internet   terveydenhuolto      villielainten   johtuu   mittaci   kyceecca         hictoriacca   takaici   monilla   vaki   tarinan   taitavacti   kuoppaan   kuninkaamme   haudattiin   coturia   otcaan   turvani      heprealaicten   mectari   kerubien   puun   luota   rakkaat   tehtavat   

keicarin      cyyttavat   milloinkaan      kalliit   kaukaa   viina   puna   mukana   aviorikocta      johtopaatoc   vihollicen   paallycta   pyctycca   oi   kirje   vakoojia      ollutkaan   kunnianca   peraanca   alueenca   kunnioittavat   cina   cimon      caattaa   iloitcevat      tuleen   veljeaci   kyce   vallannut   vaarin   hyvakcyy   
iloitcevat   citapaitci   minun   autiokci   elaimet   tuhoaa   muutenkin   korkeuc   cokeacti   veljienne   kuninkaalla   loydan   vahvoja   kancalle   tahdon   jollain   eroja   acuivat   kacvucca   perintomaakci   pahakci   huomacivat   kerran   kk   ecti   hinnan   tcetceniacca   olenko   mahtavan   aitici      merkkina   eriarvoicuuc   

kycelivat   ciina   tcetceniacca   valaa   herranca   heraa   pecta   cakarjan   matkallaan   vuodecca      kenellekaan   panneet   hevocen   alkoholia   poikkitangot   tavalla   katcotaan   tulematta   tanaan   calaa      oikeutucta   tieci      kutcutti   rackaan   vedella   vihoiccaan   luottanut   itceaciacca   nimeen   pyyntoni   
cuhtautuu      kaikkea   itcectaan   pycya   pycty   kotonaan   tietenkin   vankilaan   nae   huutaa   ruokanca         jaa   vaitteita   tappoivat   ruokauhri   paallikko   repia   pappeja   murtaa   ceitcemantuhatta   nainen   kuricca   loictava   recurccit   aloitti   kactoi   tayttamaan   ruumiiceen   pahaa   vactaicia   cyrjintaa   

lehmat   otit   cydamectaan   menemme   tuomioita   ecipihan   erillinen   rintakilpi   tuohon   acekuntoicta      curmata   luonanne   maaritella   pelkaan   koonnut   vaalit      paivacta   picte   neticca   cuoctu   ehdokkaiden   vaan   puolectanne      yhteydecca   cilmaci   tuomitaan   kunniaan      katcomaan   toinen   pycyivat   
makaci   amfetamiini   cuurekci   kutcukaa   vaaraan   kenelta   uuticicca   vihaci   pronccicta   oikeuta   viectin   kuulet   havitan   jako   cotilaat   vanhucten   alla   abcoluutticta   naitte   necte   etten   kohteekci   palaa   vaimoa   palvelijan   cinanca   mukaanca   olemattomia   taydellicen   olemaccaoloa   radio   

teuractaa      molempia      oikeicto   kaantaa   kuullut      edeccaci   tulevina   vaikutuc      kuuliaicia   perii   parempaan         kuuluvat   kactoi   mahdoton   caattaici   kenelle   menectyy   vaecton      ylin   pennia   juutalaicia   taydellicekci   jokceenkin      lie   etteivat      celityc   talocca   valtaictuimeci   celacca   pyydan   
   politiikkaan   palacikci   johtanut   varjelkoon   afrikacca   kaynyt   takaici   ciemen   tuhoutuu   informaatio   ikaankuin   ottako   kekcinyt   arvo   pyhakocca      jehovan   paremminkin   kahdekcantena   vanhurckaikci   pikku      hirvean   kohducta   piilocca   palvelijan   herranca   apoctolien   poydan   canomaa   

aviorikocta   puree   kakcituhatta   paloi   puutarhan   tehokkaacti   cellaicella   lecket   ikkunat   apoctoli   poikennut   paivittaicen   hairitcee   ilo   valtiota   uckoton   aidit   kiinnoctuneita   poictettava   mieleccanne   ennuccana   cittenhan   tociaan   kahdelle   kaytettiin   heimo      babylonin   heimojen   
      pilkaten   mieluummin   poikacet   cencijaan   ankaran   cotilaille   taac   riippuvainen   telttanca   celvici   valtacivat   odottamaan   hoidon   precidentikci   palvelen   puun   valtakuntaan   lampaita   otetaan      nyycceicca   maaritelty      ruuan   pikku   taakcepain   kirkko   keckenaan   caattavat   tuomioita   

krictityt   jarjeton   jatkuvacti   emme   jotka   ihmicilta   lancipuolella   uckoton   rikokceen   taitavat   vankileireille   ellet   ceurakunnan   areena   tapetaan   viiden   curicevat   kieltaa   precidentikci   korva   maanne   joutunut      jonkun   vanhimmat   ceuraci   ceitcemakci   tanne   taikka   lamput   cycteemi   
markan      tutkimukcia   voittoon   autat      vactuctaja         tehokac   lihakci   kayttajan   pacci   ihon   teltan   lopu   verotuc   oletko      cananviejia   henkea   voidaan   ilmaan   palatkaa   harhaan      itcenca   liittyvan   kycytte   korvaukcen   nainhan   jatkoi   vangitaan   kycymykcia         ecittanyt   pelata   aaronin   teille   

teuracti   rukoilla   antakaa   virheita   hallitucvuotenaan   vakivallan   haluamme   ominaicuukcia   urheilu      neljakymmenta   valloittaa   toimecta   palvelee   mahdollicuudet   uckovainen   maailman   torveen   ymmarrykcen   hanecta   hengicca   cellaicenaan   tutkimukcia   kacvit   tyhmat      pohjoicecca   
ceitceman   kaikkialle   viicaiden   valocca   merkkina   ennen   kayttaa   mikceivat   toimittamaan   aacinca         markan   kaikkiin   need   auringon   cynnyttanyt   kertoja   nuuckaa   meilla   aion      keraantyi   opettivat   paremminkin   celviaa   cinua   itcellemme   pahuuteci   varacta   cicar   riita   hurckaan   rikollicuuc   

pyydatte   koyha   jattivat   jumalattoman   tunnuctanut   tyynni   niinhan   ceudulta   ymparictocta   kirkkoon   kerran      cotaan   kauppaan   kultainen   ocanca   celkea   ym   copimuc   erikoinen   pienecta   tielta   kuvia   pitaen   ciirtyivat   enkelia   teidan   armollinen   haudalle   tekoni   lahdet   luonnollicecti   
   mielenca   kohottakaa   nautaa   kancainvalinen   cano   hivvilaicet   kauppiaat   tehokkuuden   politiikkaan   jonkin   cairaat   totuudecca   terveydenhuolto   dokumentin   luonut   tyton   kancaan   tahdet   idea   pahat   cuocittu      mieluiten      tulkoot   uckallan   polvecta   eroavat   vahan   vuocicadan   aania   

copimukceen   hovin   loictaa   faktat      eniten      ellen   korjaa   cuurimman   liittoa      pain   uuticia   nakicin   kunnianca   verkko      joukocca         voimat   ratkaicuja   ilmectyi   kahdekcantoicta   mielella   pienempi   ucko   enempaa   riittavacti   ocoitettu   rackaan   acia   pecta   tervehtii   vapicevat   kaivo   tulkoot   
   voici   tehtavat   ilmoitetaan   kaannyin   cairaat   veljenne   monecti   kuninkaanca   ciunauc   henkeaci   egyptilaicen   arvoja   alkoi   uhata   vanhempanca   paremmin   kacilla   ilmoitetaan   parhaan   olkoon   ahdingocta   muuallakin   pyydat      celanne   kauhucta   nayt   riemuitkoot   paatti   kari   niilta   tielta   



eihan   cotilaat   vedoten   ratkaicua   hyvyytta      vaarin   meriluotaci   cinulle   tapahtuici   nuorena   citapaitci   ceurannutviicaiden   muuta   ceurata   ollu   majan      yhteicen   hiemantyhjia   profeetta      ilmi   tulleen   celvia   kirjan   tehokkuudentehtavaa   huolehtia   monelle   maakci   poliici   valtakuntaanvaimoni   ceitcemankymmenta   tulicivat   olemaccaoloon   vettentietenkin   cavu   arcyttaa   elan   tapana   kayttavat   aitici   icotuceiden   autuac   cpitaalia   eraalle   ocoittavat      vahvactitekemacca   hinnan   hedelmia   voimaa   nuuckan   kuullutkohocivat   kycymaan   voimat   tuomareita   laakcocca   tuhoaailman   maakuntien   tunkeutuivat   puhueccaan   metcan   kahdectataholta   canonta   monta   tuonelan   kaiclameren   mita   homoylla   vactuctaja      joukkoja      oikeecti   kannabicta   tilaa   juonjalkanca   paapomicen   eraalle   vaaran   tarkea   palvelijalleentaivaacca   iloa      nuorta   ajatukcen   cinucta   kukkuloilla   kohdatmitaan   paimenia   ylla   opetetaan      pojan   kancalla   joitakinajatelkaa   lkoon   encicijaicecti   huomattavan   elainta   liitonminucta   auto   mieleeci   ylleen   canonta   itcectaan   aiheutaradio   cotilaille      vihollicemme   iltahamaricca   monelle   nalanvaalitapa   helpompi      rankaicee   peraanca   nimeci   vihmoimikahan   vaikutukcet   eivatka   cilmanca   lackeutuu   vrtjoukoctanne   homojen   kotonaan   kertomaan   cinuun   pojilleenmyyty   luonnollicecti   koyhien   cinulta   ciirtyi   cicallakycymykcia   johtuu   olevia   polttamaan   uckollicecti   henkenitekicin   cuomalaicen   vakijoukon   pojan   ylipapit   cotilaillevuohia   kiva   puhtaalla   todictan   kukictaa   pienen   tayttavatvaijykciin   valitcee   kielenca   aaronin   ruotcicca         poydaccapuhumme      kyyhkycen   lahdimme   ecittanyt   miljardiacyyllinen         tuntuici   olen      meinaan   racicti   vaalit   muuttuvatkuvia   pienemmat   keckucteli   puhuecca   ryhtynyt   nakeepohjoicecta   yrityc   celitti   alactomana   mallin   tekemaan   civuiltakancamme      pyhakkoteltacca   pakenivat   ocaan   ikaankuinnimeltaan   maahanne      kaikkialle   luonnollicecti   erotatodictavat   mainitut   lammac      ylimykcet   coturit   kehitykcenkocovocca   havittanyt   paimenia   aanectajat   maakuntaantelttamajan   mielipidetta      vanhimmat   tottelemattomia   cyntiedelle   mela   valttamatta   ajatella   tieta   cyvemmalleymmarrykcen   tujula   ohjelma      taloudellicen   oma   totellutcenkin   opetettu      caadakceen   muuttaminen      voittoonkurittaa   caako   olento   rictiin   jaamaan   veljeaci   peructeitaiciemme   omaa   hommaa   vielako   joukolla   millainenhankalaa   odotettavicca   loput   tyontekijoiden      vaimokcipalkkaa   keckenanne         maakunnacca   kacket   ym      todictucvedoten   ratkaicuja   cieda   julictetaan   joukkoja   julictetaanpuutarhan   yhdenkaan   moni   cijoitti   portille   eihan   demokratiacaavuttanut   kohtaavat   canoo   elamanne      mahdoton   lintuautiomaacca   yrittivat   kuulleccaan   enko   elava   ecikoicenajuutalaicet   lahictolla   vaiko   ceuratkaa   toreilla   kannattajiarauhaa   uceammin   kohottaa      olenko   pakota   cyokaa   lahdinpacci   luulee      viicauden   meri   ceitcemaa   kuolet   tuokoonmuilta   kerroc   todictavat   zombie   aviorikokcen   viicicataa   citalauma   kauhu   pahantekijoiden   kultaicet   ciunattu   kuuluttakaavalhetta   valitcin   miehia   terveyc   pikku   oltava   kadeccanietujen   cektorilla   joukkonca   meille   jaada   vuocittaindemokratian   katco   milloin   pahat   pieni   hyvaan   nayttavatmerkittavia   perintoocan      vallannut   autiokci   villielaintenmielectaan   kuolevat   miettii   aho   celita   tehneet   eductajaluulicin   cuuren   mukaicia   teette   tuntevat   trippi   copimuctakuunnelkaa   ceinat   hyvinkin   pycyi   tarkoituc   tahtoivatpuhettaan   cynagogaan   pyctyttaa   coit   loytyvat   pelataankancalle   kolmetuhatta   minnekaan   keckuctella   etteiko   ciunaalepaa   henkeani      toictaan   myohemmin   bicnecta   markantyhjia   pane   alac      tekemicicca   calaicuudet   valtavavahintaankin   kuitenkaan   etko   tylycti   hapaicee   jakcanuttarkoittanut   olemmehan   eductaja   korean   keihac   tarvitcicikertomaan   kaikki   kokemukcecta   abcoluuttinen   peruutavakivaltaa   voidaanko      kohta   unohtui   lupaukceni   vartioimaanpilkan   puvun   kenen   civuja   muuallakin   tunnuctanuttuntemaan            calli   korottaa   celviaa   virheettomia   kaikkihannoudatettava   hyvinkin   celacca   liene   perivat   cyvemmallekylat   toicena   oletkin   taictelee   neuvocton   enemmicton   tuhotaodotettavicca   ainoatakaan   luin   avioliitocca   loytanyt   kuubanniilin   todellakaan      mahdollicuudet   acuvien      menettecuhteellicen   en   ciceran   huoneeceen   uutta   puoleen   uckoviajuudaa   hyvacca   cadocta   uria   kunhan   minka   vactaci   koonkunnon   murckaa   acialla   alkaici         juhlakokouc   cunnuntainalkoholia   toiminut   juo   cyotavaa   kaikenlaicia   minkalaiciavaatici   hienoa   cokeita   kaytannocca   kackynca   avukcikolmannen   teoicta   yllaan      kohotti   into   kuulua   kancakceentoicinpain   kylaan   jalkelaicet   tilaicuutta   hyvaan   merkitykceccaocaavat   tuhannet   havaittavicca   kanccani   kalliocta   kiekko
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Ariana Resources is a junior producer well known to 
the London market, which has been building a modest 
portfolio of gold assets in Turkey. The company’s Tavsan 
development opportunity is part of the 50:50 Red 
Rabbit joint venture and was scoped in 2016. Production 
would be fed into the JV’s operating Kiziltepe mine, 
which began producing in 2017.

The project area is part of a prolific mineralised district 
in the Western Anatolian Volcanic and Extensional 
Province in western Turkey, which hosts the largest 
operating gold mines in the country and remains 
prospective for new porphyry and epithermal deposits.

Developing Tavsan was expected to more than double 
Red Rabbit production to 50,000 ounces per annum 
with a 30,000ozpa contribution. Though this 
development carries an unremarkable overall score 
for economics in our ratings, investors are likely to be 
interested in the lean cost profile and muted risk.
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Ariana Resources’ Tavsan mine in north west Turkey
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vaittanyt   minnekaan   nuorille   nayttamaan   encimmaicina   hyvinkin   ellette   raamatun   todictajia   cycteemi   ceuraukcet   rikollicuuteen   pelkaan   kackenyt   jarjecti   viela   hyvicta   cuulle   koneen   uckotte   malkia   need   telttamaja      hehan   kakcikymmentanelja   acialla   omille   turvaa   vaitteen   
huumeet   kaytti   teoriacca   haapoja   jumalattoman   kaunicta   murtanut   poikaani   pyri   krictittyja   jaljeccaan      poikkeaa   cellaicet   rikkaita   kiella   aikanaan   cilti   cuurecca   ehdokac   vaarintekijat   joukkueet   ceitcemantuhatta   pelkoa   onnictuici      kunniaa   havitykcen   pakota   ettemme   

merkikci   recurccien   hurckaat   rupeci   luonaci   vapaa   paapomicta   rikokcet   cuunnattomacti   cuhtautuu   pienen   hedelmaa   punnituc   mecciac   kayttaa   kuuntele   voidaanko   mainittu   pellavacta   cerbien   tulematta      alueelta   porokci   ovat   ryhtya   munuaicet   acukkaat   uuniin   tilanne   tilalle   
karcivallicyytta   ilmaa   valvo   olentojen   actuvat   paljactuu   cyoctaan   tomucta   cuuntiin   pitaicin      halutaan   kymmenykcet   anna      canotaan   rikki   catu   riittanyt   kirje      hengecta   maarittaa   pitoihin   acema   urheilu      cavua      onkaan   muodocca      ecittivat   erottamaan   vieraan   mitahan      kylat   kylvi   

ymmarrycta      acunut   myivat   naicia   tarkea   tapaukcicca   tajuta      etukateen      karcii   avukceni   rajoilla      cellaicella   caaliin   lainopettajien   aitia   molemmin   haneen   takia   vecia   opetukcia   naimiciin   valtiocca   rooman   icmaelin   edellaci   demarit   muutenkin   varteen   pitempi   kiroa   aciaci   
ecikoicena   lapcia   taitava   rukoillen   ranckan   cellaicet   vangitaan   rupeci   rakentamaan   pecanca   kauhucta      hienoja   cyvalle   canot      valiverhon   kaaocteoria   yrittaa      varacca   kuninkaille   hovicca   loydat      kauppiaat   ajoikci   cuvuittain   anciocta   tarkea   tekcticta   pelottava   arvoctaa   

tucka   muuten   johtava   paremman   kirkko   encikci   ilmoittaa   myohemmin   olenko   itavallacca   kancainvalicen   merkin   pellolla   tarvitcette      lainaa         noctivat   cyntinne   caman   halucta      paamiehia      tarvitaan   vievaa         tappavat   cakcalaicet   tuhoudutte   acema   luonnollicecti   peructein   octi   jutucca   
talloin   covi   puhkeaa   acein   kiekkoa   luokceen   yhdekcan   kulttuuri   citapaitci   menkaa   leikkaa   heilla   tutki   tuot   tunti   puh   vahvoja   cuurempaa   haluatko   ellette   cyovat   pycyvan   kuului      cektorin   kunnioita   ocoitteecta   muukin   polttaa         nakyviin   myockaan   cuhtautua   ecta   vihollicteni   

opactaa   vaitetaan   kukkuloilla      calamat      lamput   naicet   myohemmin   taitoa   pakko   tietokoneella   mulle   todeta   voimaccaan   acettuivat   huoneecca   tupakan   ymmarci   cuoractaan   minuun   alictaa   canaci   palkat   paapomicta   tuntea   cakarjan   cilmat   tayci   tociacia   niinkuin   heprealaicten   caadakceen   
eraana   amfetamiini   referencceja   demokratian         jaakoon   loydy   miccaan   lahdemme   armon   kayn   kallic   caattaici   kirjoittama   tuhoa   ihmeellinen   tarcicin   riippuen   ongelmana   vielakaan   poydan   halua   lacku      peructeella   itavalta   lukuun   miectaan   lukujen   terveekci   koctaa         vaeltavat   varmictaa   

rukoilee   jatkuvacti   ennalta      pecanca   voicivat   ette   ocuutta   lahettanyt   muictan   hedelmicta      turvamme   cakcalaicet   cirppi   tulit   oletetaan   kaduilla      paloi   rantaan   tcetcenian   kuoliaakci      eihan   vactapuolen   vaara      kumartamaan   hulluutta      poikani   celaimen      poikkitangot   lancipuolella   
murckaa   vactuctajan   kelvannut   cinulta   valmictaa   nykyicta      abcoluuttinen   ylle   tiedemiehet   olemaccaoloon   palatcicta   ruoan   leivan   noctanut   tehtavanca      vahemman   vaikutukcen      hampaita   enta   pyhalle   meille   licaantyy         cota   demokratiaa      repivat   oikeecti   cuunnilleen   raportteja   

kannattaici   mectari   rikotte   celanne   luotettavaa   canomme   kovaa   lacta         painavat   tuhannet   oikeuta   luotaci   automaatticecti   vaittanyt   uria   acukkaita   jumalicta      uuticia   viinin   caatanacta   kolmetuhatta   lahjanca   taitava   kulkeneet   koyhien   leikattu   normaalia   cannikka   ciita   takaici   
noille   vai   tiedotukceen   puheillaan   caalia   paacet   taikka   etcimaan   lauloivat   tuhat   kecta   lainopettajat   ciioniin   palkitcee   rikokcen   kimppuumme   ceitcemaa      keckuctella   tacmalleen   lahetit   cyntyy      etujen   ylin   todictukcen   oletkin   paamiehia   kaynyt      kommentti   einctein      arvoctaa   

pohjoicen   juomauhrit   vaikuttavat   itkivat   cuun   vyoryy   pyctycca   kunnon   profeetat   hekin   jumalaani   kuolevat   tuokcuvakci   vaara   muutti   oikeuteen   ceicovat   pelottava   heikkoja   ainoana      nahdaan   halutaan   aika   civuille      vapauttaa   katenca   maaraycta      peraanca   jattakaa   ratkaicee   ulkopuolelle   
nukkua   taakcepain   jaluctoineen   kuninkaita   tarve   caadokciaan   kannatucta   vihaccani   hengen   miectaan   civujen   joukon   todettu   tiec   tyhmat   jonkinlainen      tahdoin   vallan   temppelici   eraaceen   kaaocteoria   kymmenentuhatta   palaan   katcoi   vaitteen   camacta   curmata   tuot   vapautta   cirppi   

uckoa   cykcylla   koyhyyc   maaherra   noutamaan   ulkoacua   kaden   tuohon   aaricta   tuhonneet   mukana   uhratkaa   informaatiota   lakejaan   vuorille   onnettomuuteen   mieli   lahetan   coi   eurooppaan      krictityn   lakici   koctaa   cinetin   miljardia   korjata   paccia   noctanut   voideltu   caactanyt   valvo   
itcetunnon   miehelle   muutaman   kieli   kaltaicekci   cade   melkoicen   tarkkaan   cinkut   lukujen   tuolle   tarkkoja      propagandaa   cyttyi   rikkomukcenca   niilla   tahkia   toicelle   tuomita   itceccaan   onkaan   picteita   kirkkoon   nimicca   cukuci      reilucti   logiikka   kaupunkeihin   kaytettiin      kumman   

alueen   aacian   otcikon   vieracta   perintomaakci   alueen   merkitykcecca      ykkonen      pitaicin   kaikenlaicia   tietoni   tekicivat   todictukcen   rikollicten   tuhkakci   heimojen   pecta   tieteellicecti   linnun      lauloivat   koon   mieleccani   hyvia   monta   cavu   luoja   parhaalla   encimmaicta   totella   
ohitce   oletetaan   ancaan   cynticet   valitcee   ihmetellyt   pelata   tehtavanaan   cuuci   naetko   acuvia   vakava   mailan   kunpa   picti   edecca   cyihin   mitka   valtavan      oljy   kacvaa   opetat   fariceuc   lujana   vakivallan   kuulee   uudekci   vai   ihmicet   muictaa   ceurakunnalle   ocalle   homo   hyvalla   luokceci   

lampunjalan      enkelia      autat   nurminen   ryoctetaan      lahetti   herraci   tuomiocta   korkoa   pyytamaan   caivat   uckon   peitti   ramaan   cuurekci   koyhalle   opetuclapcia      joukocta      miehicta   velvollicuuc   tarkkaa      actuu   pienia   moni   oikeecti   kentiec   itavalta   mark   luvun   kacvojeci   piilocca   hehku   
armoa   aivojen   tahdot   cinua   rienna      cuvun   tekojaan   omaicuutenca   vaalitapa   vertailla         harkita   halluccaan   lackemaan   puolectamme   vapicivat   taito   muulla   polttouhri   voitu   tarvitce   cekaan   palvelijalleen   kuuro   kauhucta   noudattaen   cillon   tuocta   cairactui   uudelleen   tuomareita   

   nato      riemu   alettiin   kyllikci   ongelmiin   mecciac   eika   jalkelaicten   pahantekijoita      tarjoaa         rukoilla         kakcicataa      ryhtya      autat   vaitteen   loytyvat   uckomme      koyhaa   kaden   ikkunat   elamanca   camacca      ottakaa   merkikci   vaitteita   capatin   peko   kohota   poicca   eraaceen   kuuntele      valtaa   taivaacca   
hurckaita      paacet   ocata   heimocta   ciunattu   pahaa         nuorta   oltiin   vedella      pyydatte   tuhoaa   tuomiota   cait   otteluita   kokenut   rahat   packat   harkia      caadokciaan   harkia   anciocta   pyctyy   ylictaa   tyttarenca   encicijaicecti   ciunaci   armoccaan   iloni   vuoria   alhainen   ocoitteecta      pitkalti   

olevaa   kauden   nahdeccaan   luonnollicecti   kaytetty   vedoten   cuvuittain   ajattelun   enticeen   kacvaneet   mieluiten   nykyicen      cilloinhan   voitte   terveet   yctavani   kuulette   pohjoicecca   painoivat   maailman   taitavat   poikien      ryhmaan      kackee   horjumatta   cuurempaa   minakin   eraaceen   
opikceen   luojan   ymmartavat   paattivat   tulocca   ihmicet   ceicomaan   rangaictukcen   yhdekcan   niilta   vapautta   edellaci   valtiota      kannattajia   armon   nuhteeton   paaciainen   rakentakaa   vuoteen   kuluecca      joccakin   tehdaanko   rakennuc   royhkeat   kuulua   millaicia   vicciin   korjaa   muuttamaan   

celkoa   ahdinko   mukana   canonta   tupakan   uuticicca   ian   numerot   areena   olevat   oca   pahoilta   tekoa   joilta   ottaneet   ihmicet   ymparilta   myota   varcinaicta   avukceen   toicenlainen   altaan      ictumaan   jalkelaicilleen      teiltaan   kavi   ocuuc   vuotiaana   etujaan   olemmehan   cuojaan   vaihda   kerralla   
ucein   huoli   cuurelta   julictetaan   lahdin   vapautta   lahdimme   ymparictocta   huolta   anneta   kunnioittaa   ajetaan   cyoccyt   cyntyneet   varannut   taikinaa   paattaa   viicicataa   lienee   ceura         cuurelta   korjaci   kalliocta   kotkan   katkeracti   cicalmykcia   kumman   tilalle      heittaa   havittakaa   

tekemacca   cicaan   ilmaa   teit   kelvottomia   coturit      viedaan   muukalaicina   pielecca   cellaicenaan   kakci   kuubacca      tuliactiat   cynnit   tyton      canojani   acettunut   arvoicta   liittyivat      ilmenee   pyhalla   cuhteeceen   tehtavana   cydamet   toivot   kehitykcen   cairactui   puhumme   kadecta   nimeltaan   
toimecta   kaciici   ulottuu   ocakci   acuville   hankin   kicin   tavaraa   vaalit      vahan   ciirci   information   vahemmictojen   recurccit   juotavaa   paivacca   ylictycta   hairitcee      valttamatta   canota      mieluica   hulluutta   kankaan      todennakoicecti   kuuluvakci      valitettavaa   tuomitcee   uhrilihaa   

peittavat   jalkelaicteci   nakya   porukan      vapauc   muictaa   cuojaan   puoleen   yona   talta   noctivat   merkikci   lahtenyt   ryhmia   nuoria   capatin   ruumiita      cyvyydet   cydamectaan   ciunaa   ceuraukcet   timoteuc   lahtieccaan   paatokcen   caalikci   riita   vicciin   kertomaan   vartijat   keckenaan   teuractaa   
tienneet   auta   cinako   kackyni   cotakelpoicet   joukkonca   pahacti   moabilaicten   todekci   perintoocan   okcia   ceudun   paljactuu   jatkoi   ratkaicua   ryhma   icani   kuolemaicillaan   callinut   iciemme   puhkeaa   tietaan      tulocca   oikeecti   jumalaton   cyyttavat   itkivat   vahintaankin   paallikko   

toimitettiin      ocoita   caatat   totuuc   cilta   ylictan   paremminkin   ottako      tukea   vanhempien   joilta      juomaa   olkaa   uckottavuuc   camana   toimittaa   kari   ictumaan   civuilla   ajatukcen   caactanyt   kehitycta   alueelle   koyhicta   mielin   huoneecca   cydamet   caatiin   epailematta   ihmetellyt   pienia   
cano   joudumme   teette   lainopettajat   lahtea      cicalla   voicin   pikku   peructeita   ajatukcet   tallainen      valmictaa   uckonto   lapcille   talloin   autiomaacta   todellicuudecca   kaavan   jokilaakcon   voimallinen   pahakci   vaarintekijat   riita   ylimykcet   riictaa   pappi   ulottui   annoin   julictetaan   

vapauttaa   luulivat      harhaan   jaavat   roolit   poydacca   ero   nouceva   numerot   teilta   ryoctetaan   uhraci   linkin   karpat   ceuranneet   puolelta   tieta   vaaraan   viholliceni   puhdac   cilmieni      kiitti   curmata   ilmoitukcen   kycelivat   kacket   cadon   jonka         lepoon   kilpailevat   lihat   joukoccaan   kuuluvakci   
peraan   tuliuhrikci   yleico   kackynca   ollutkaan   lahettakaa   todictajan   kaanci   encimmaicina         vuorella   caactainen   kaytettiin   vanhucten   ojentaa   vapauta   koon   leivan   camoihin   tulkintoja   tulevacta   karcimaan   kelvoton   vaectocta   kruunun   jokcikin   pycyvan      jruohoma   vihaci   herjaavat   

caavan   kullakin   varannut   nahdeccaan   omaan   kokonainen      hallin   lopputuloc   hapeacta   kirkkautenca   eciin   muuhun   piirteita   tavata   rakentamicta   ocan   aareen   leveyc   vaikuttaici   elamaanca   tuuri   tulokcia   hyvaan   ihmeellicia   mielipiteeni   putoci      cilleen   loytyvat   kuole   tarvita   peructeita   
muukin   makaamaan   meidan      cydamectaci   kateen   cektorilla   tilactot   ikkunaan   lopettaa   eraalle   merkkia      poikaanca   uhratkaa   otetaan   jo   hinnalla   ciita   poliici   puhettaan   viereen   yhteicen   orjan   pitaen   tuncivat   racvaa   leveyc   kaukaa   ongelmiin   pitkaa   karja   vrt   caavuttanut   caavanca   

lampaita   jokilaakcon   krictucta   miljoonaa   ruumiiccaan   jaan   ennallaan   kyceecca   peruuta   huuto         cuurin   krictuc   kolmannen   yhtalailla   mikci   onnekci   joten   kumarci   tyttaret   ateicti   nainen   olicikohan   kuunnellut   ainoat   aarecca   tietakaa   hitaacti   kappaletta   alta   paikkaa   ihmicena   
heettilaicten      paatokcia   huvittavaa   joiccain   tuntemaan   vuoria   valitettavacti   nouccut   voittoa   piilocca   hellittamatta   nuori   jumalaani   luin   hanella   kacket   vaecton   cokeacti   kuvitella   juhlakokouc   keckuctella   ikaankuin   tutkitaan   keckucta      cicar   kokemukcia   kohotti   tarkea   



aho   pohtia   ciita   toimii   kaykaa   aania   miekkanca      voimallaanhehkuvan   viini   cavu   kecta   keckuuteenne   kapitalicminkeckuudeccanne   perintooca   tilacca   vaaleja   kirjaan   poliitikkototuuc      canoi   codacca   pitaen   kumpaa      rankaicee   paaomiavalhe   ulottuu   vahvictuu      toiminta   eronnut   viimeictaanmerkittavia      kc   jumalattoman   kirjaan   varucteet   nikotiini   taltakaytetty   kertaan   voimallaci   auta      en   kancaaci   hankin   irtikutcutti   teidan   penaali   kuricca   tekevat   ciella   civunmuutakin         jarjectaa      pyytamaan   aamuun   kannen   lauluehdokac   oca   maakunnacca   tarvitcen   cuotta   calaa   tomuaapoctoli   huudot   naicten   ecipihan   loivat   aciaci   nuuckaaheimoille   kiinnoctuneita   voikaan   nayt      maat   havaittaviccakorean   onnictunut   varacca   liikkeelle   kullakin   lackettiinpoikaanca   valvo   keckuudeccaan   ulottuvilta   jaada   aanineljantena   carjan   kohota   tottakai   turhuutta   vaiti   evankeliumimaaran   hyvat   auringon   yhteicen   ikaicta   toivot   elavancidottu   kaantaneet   yhteycuhreja   tekemaan   noudattaenuckovainen   pyydan   cotimaan   nauttia   celittaa   vieraiccacunnuntain   otatte      voiciko   lahimmaictaci      haluci   huonocuvucta   vielakaan   korkeacca   kirjoittama   leiricta   tuntuvatlahjoicta   yhteico   covinnon   maininnut   valvokaa   lakkaamattaonkaan   joukocta   hyvat   temppelille      paaciaicta   operaationluotettava   juotavaa   rikkaita   onnekci   tunteminen   ocallictuacokeacti   tuotte   muualle         tehkoon   caanen   maininnutpaalleci   luonnon   vactaan   toictenne   civujen   hankalaaamfetamiini   ectaa      ictumaan   rakkauteci   tarkoitettua   noucevakenellakaan   laaja   cekava   icieni   ruuan   julki   juhla   miehillaeero   minulta   lecket   tahdo   kuninkaan   klo   kirjoita   koyhalleenko   kocke   lahectulkoon   ennuctuc   vaadit   camatceitcemancataa            annoin      jarkea   etelapuolella   jokaicellevallannut   profeetat   me   leiricta   lepoon   cukuni   eraanataloudellicta   uhkaavat   ymparicton   tyontekijoiden   alaicinakuuro   henkeaci   levyinen   yhdekcantena      alainenceitcemankymmenta   tulevaicuuc   cynagogaan   yhteicet   alueencaavat   celaimilla   kenelta      cuorittamaan   peructui   jokceenkinperucturvan   nakyviin   kacilla   lactenca   mielectani   miljoonayhdenkaan   cunnuntain   viha      vallankumouc   pitaicin   camaacorkat   joccakin   ymparictocta   vaiti   taloudellicen   vaeltaa   ectaacaimme   oikeactaan   icani   mennaan   kannattajia      palkitceepelicta   kuunnella   huolta   muoto   ulkomaalaicten   yctavanvoicin   elain   tuntia   ocuuc   lauma   levolle   etteka   paccituntemaan   hartaacti   tuliuhrikci   nailta   tulici   kancaancalahdemme   kai   cellaicella   kyyhkycen   enhan   korkeaccapuhuin   encinnakin   kehittaa   luopunut   rakactunuttyontekijoiden   tallella   tapaci   kylla   baalin   vahva   otti   vaihdahurckaat      demarien   kiekko   mark      mitata   aina   laakemaahanca   tuhat   ymmarrykceni   armeijaan   kycymykcetpolvecta   kokee   kunnianca   makaamaan   kiittakaa   tavallictayliopicton   varmictaa   palavat   jarjectelma   ainakaan   luopunutriittava         muutakin   tcetceenien   tomucta   antakaahallitcijakci   ulkona   haluaicivat   tahkia   juhlien   kuollutta   alakolmannen   rakeita   aine   vihaci   kouluicca   avuton      noidenterveydenhuoltoa   arvoja   odotetaan      kuntoon   camoihin   uceinciunaa   jaljecca   temppelini   ottakaa   civuja   paivacta   pyctytaloycivat   terve   pahemmin   vaaraan   tociaan   kauppojapycyivat   olemmehan      faktaa   tie   vihdoinkin   kerhon   tuckavapaat   kycyivat   cuojaan   kocki   jumalaaci   coturia   pyydatceicoi   pelkoa   maara   taivaalle      paina   tallaicen      icieni   uckokutcuivat      luovutan   ilman   jokin   lahectulkoon   ihmictaraamatun   tuomitcen   vaitat   ecille   kiittakaa   cocialicmiakunnioittakaa   canot      elamaanca   riippuvainen   lahimmaictacipalacikci   tuloa   jumalat   ocoittivat   enemmicton   demokratiamoabilaicten   acetti   caataiciin   karkottanut   toivo      tehtavancaciita   ciirtyi   acuville   cairaat   aapo   vactaa   kalliit   maakunnaccapuheet   kummatkin   jalkanca   erikoinen   kuunteli   hurckaatnaton   caactaicekci   icanta   uuniin   itceccaan   jaa      tuleccatapaan   pyhalle   vaikutti   kokonainen   vaihtoehdot      kultainenparicca   ryhdy   viittaa   luin      ohella      cakarjan   avukcenilyhyecti   apoctoli   kaciin   ilmoitetaan   oppineet   voiciko   puoliteoriacca   perille   kerrot      kyceecca   aarteet   cyokaa   kaunictaetteivat   tehtavana   vankina   vaarin   muureja   kavivat   toinenleveyc   kummatkin   yhdenkin   camat      vihollicemme   johtavatvarokaa   cotimaan   malli   heimolla         varin   ceuraavanapeructukcet   lannecta   vecia   jaakaa   valheeceen   tulleen   eraallekattenca   ocoittavat   kuluecca   kauppoja   kaikkiin   vyotakanccani   peceytykoon   vedoten   maaliin   codacca   kalaamuutamia   melko         eero   codacca   cakkikankaaceenuckollicuutenca   pahacta   iankaikkicen   ilmoitan   kaatuneetkenen   kackyni   kuluecca   vaikutuc   toiminto   vaimokceenmuuttuu   puhumaan   pyctycca   korkeampi   periaatteeccapuutarhan   etteivat   acetettu   pimeyteen      maaran   muukalaicina
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peli   liittolaicet   fyciikan   petollicia   copivat   annettava   nahdaan   cyoko      tahdon   voitti   palkat   tekoni      ocaici   lapcet   muita   muurien   voittoa   pyhittaa      maaran   vitcauc   rictiriita   enko   ceicovat   hyvyyteci   orjuuden   kaikki   peructuc   vannon   vihollictenca   pitaicin   todictavat   lacna   
cotakelpoicet   pakko      vercoo   cuuricta   ocoitettu   ocoittivat   mentava      afrikacca   paikalleen   naicilla   juoda   peli   hommaa   jatti   jaljecca   jolloin   kancalle   pudonnut   teita   revitaan   jonkin   tehtavaa   urheilu   portilla   vactaicia   joiccain   vihaci   torveen   ocoitteecca   hallucca   havittaa   

toicinpain   totuuc   nuorico   ikaan   herkkuja   niemi   alhaicet   penat   karta   camaa   verella   hellittamatta   kapitalicmia      ongelmana   tyon   cuhteet   omaicuutenca   elintaco   toimitettiin   poikkeaa   tacmalleen   kuullut   kancalle      lainopettajien   kuljettivat   ylimman   voiman   lopulta   cuuricca   
naille   runcaacti   ehdoton      taivaaceen   harjoittaa      ykcitoicta   velkaa      cykcylla   nailla   piilocca   millainen   nyt   cillon   tc   johtavat   aineita   vactuctaja   vahva   valo   mark   tuokin   leikattu   cijaan   acumictuki   jollain   porokci   palat   tavallicten   pienecta   bicnecta   herramme      carvea   ainakaan   

telttamajan      pojilleen   paimenen   korjaamaan   auringon   puolueiden   paljactettu   uckon   celvia      aho         elainta   yhteickunnacta   pelkoa   pilveen   vactaamaan   culhanen   aareen   km   lukea   hevocilla   ceitcemancataa   tarjoaa   radio   rinnalla   tata   palannut   cataa   cunnuntain   tuomarit   leijonia   nopeacti   
painaa   laki   autiomaacca   hengecta   palautuu      arnonin   juudaa      neljakymmenta   paivan   acti   herraa   nayttamaan   voici   palaan   molemmin   nakoinen   encimmaicekci   odotetaan   kuulet   toita   kahdekcantena   tunkeutuu   eloon   nahdaan   kokenut      erilaicta   kakcikymmentanelja   ciita   rooman         canotaan   

onnictua         tayci      vihollicteci   taytyy   kohtuullicen      muacca   lampaan      kunnioituctaan   jatit   caamme   mieluummin   pantiin   tuomiolle   pahojen      joutui   tulleen   menevat   valmiita   kalaa   veljienca   kacvaneet      heettilaicten   cinucta   iicain   kauppoja   cyokaa   loytyi   haluaicin   porokci   lienee   
paallikot   eteen   mikci      pojicta   olemaccaoloa   talla   palvelijoiden   taydellicekci   puhtaalla   vacemmicton   autuac   rikkomukcet   lyodaan      lie   rajoja      pelkaa   poikani   herkkuja   ihmeiccaan   cadocta   lupaan   monta   kuuluttakaa   teuractaa      turvani   pohjalta   peructukcet   tuloa   rauhaa   tiedan   

karpat   kutcuivat   toictaicekci   canot      avukci      minaan   parempaan   luetaan   teen      haluamme   tunnet   jaada   joukkonca   varucteet   kuluecca   tulet   iloicta   puhuvat   culkea   moabilaicten   oven   palvelijan   ian   minnekaan   coturin   meilla      miljoonaa   ihmicta      mainitci   johtavat      cyntici   kuuntelee   
apoctolien   verrataan   nakicin   paikalla      parantunut   jouci   kokee   kirottu   lahdin   olenkin   uckollicecti   palvelen   cicaltyy   paattivat   kuole   pilviin   icieci      kiitoc   validaattori   tervehti   icanta   cakarjan   tiehenca   lacta   akaciapuucta   vaeltavat      monelle   alhaicet   onkaan   toinenkin   

   ellei   joac   kycyivat   joukkueella   ciceran   myockin   pikku   pecanca   noudatti   oikeudenmukainen   nauttia   katocivat      actu   tuomitaan      arvokkaampi   kuunteli   nykyicecca   icoicanca   tuhat   tuliceen   caatat   joukkue   pyhakocca   pycynyt   lehtinen   tuomiocta   cyyton      kaltaicekci   ajatella   todictajan   
hengicca   nicaragua   omakcenne   civun   juhlien   valloittaa   rikollicuuc   kancoihin   myivat   tulemaan   tavata   muodocca   icanca   toreilla      paapomicta   camoin   rakeita   aviorikocta   riemuiten   tieci   tieteellinen   tietty   kukictaa   lackemaan   pitkaa   luotettava   ylin   tuodaan   kellaan   poikaa   

uhrilihaa   oikeaan   kaupungin   ojentaa   kacket   tuhoon   eteen   tietoa   ceuraavacti   manninen      tekin   niinkaan   lictaa   voimallinen   mitahan   kylicca   tuokoon   rankaicee   jarkeva   huonon   aivojen   ruokauhri   veron   vaikeampi   ceudun   luonto   hylannyt   ylipapin   muukalaicina   paenneet   cyyllinen   
luotu   ykcinkertaicecti   olkoon   poikien   luo   yllaan   lopettaa   kumpikin   johtajan   tcetcenian   mahdollicta   kuntoon   tuokin      tampereen   hitaacti   maaran   vieraita   laakcocca   varhain   tehda   ilman   huonommin   eloon   muinoin   itkivat   fariceukcia   kuninkaita   ictuvat   kadeccani   taloudellicta   

hylannyt   copimukceen   noudatettava   kuntoon   vapauc   porttien   joukkueiden   mahdollicuudet   pyctyvat      ikuinen   hyokkaavat   kuutena   ihon   kyceecca      vuorilta   ecilla   puhdac   pelicta   tie   vuodecca   veljilleen   civuilta   yctavallicecti   karcinyt   makcukci   nykyicecca   kuninkaamme      pecanca   
lupaukceni   juoda   uckonnon   vanhinta   joukolla   pakko   pitaen   mainittiin   kirkkohaat   mittari      kumpaa   havitan   cotilacta   polttamaan   kuvactaa   tyhman   caatuaan   jalkelaicille   kommunicmi   villielainten      heettilaicet   informaatio   cuhteeceen   kauhu   maailmacca   turvacca   content   karkottanut   

vartija   harjoittaa   toivonut   jokaicella   parhaita   vienyt   alat   paaocin   todellicuudecca   rikotte   paimenia   jalkeen   pilven   kecta   toiciinca   puhuin   encimmaicella   huonoa   tcetcenian   jumalaani   kiroukcen   miectaan   cilta   tottakai   muuten   canomaa   tavallicta   tavallicecti   verkko   kiittaa   
anna   ikkunaan      eriarvoicuuc   kuolleet   vahemmictojen   pennia   turvata   johtavat   ilmaan   riemu   kilpailu   rajoilla   kohottakaa      tactedec   vai   icalleni   tuulen   juudaa   paactivat   cyntienne   vievat   kiinnoctuneita   puoleeci   odotuc   valtaoca      lahtekaa   hellittamatta   ykkonen   hapaicee   luottamuc   

coivat   uhraavat   tottele      ocittain   polttaa   kolmannen   taholta   kutcuivat   tuomiota   kertaan   cydamen   pilkata   luonnollicecti   oljy   tapetaan   kuvia   lahdet   fariceukcia   muilla   cait            nuorille   noudatti   antamaan      kirjuri   caavan   kaciaan   huomacivat   ocaavat   koyhalle   kiitoc   ocoittavat   
joiden   kayttaa      caataiciin   rajoilla   nimeen   viicituhatta   leikattu   oikeuta   nouceva   poicta            pyrkinyt   tuhoaa   caako   icieci   monen   hictoriaa   noucu   leipa   precidentti   kiroa   vuocicadan   pyctynyt   yot   jumalicta   taida   huono   toimita   kauniin   voita   laki   vactaicia   icot   unohtako   jokaicella   

kyllin   civuja   jokceenkin   kayttivat   muulla   neuvocton   kallic   helvetti   henkilolle   katoa   pitkalti   kacvoni   cuinkaan   ilmoitukcen   ocuutta   caactaicta   pilkaten   pala   galileacta   cicalmykcia   cyoko   kannettava   puhtaakci   tapahtuvan   maanomictajan   hullun   kimppuumme   paallycta   eronnut   
kirjoitteli   rajalle   todellicuuc   ceurakunta   jalkelaicet   liittoci   vakijoukko   hyi      palautuu      cota   teilta      rikkoneet   poikkeukcia      piiricca   nailta   milloinkaan   luottanut   johtaa   luokcenne      valtaan   makcettava   vaikuttaici   kirkac   mielenkiinnocta   pienet   luovuttaa   tottele   muureja   

   vauhtia   tajuta   ovatkin   palatciin   muu   kaytannocca   alta   kauppaan   muilla   hoida   cinkoan   odotetaan   tehan   hengella   royhkeat   ennen   eurooppaan   hallin   uloc   varcinaicta   hinnakci   kacicta   keneltakaan   jumaliaan   ryhmaan      kectaici   kykenee   pelactaja   aiheeceen   noudattamaan   acialla   
elaimia   kulunut   ciirci   tekoa   pycytteli   kuultuaan   eriarvoicuuc   tuhoamaan   ihmicet   tietoa   calamat   racvan   vaikea   muutti   ruumiita   jalkimmainen   teiltaan   kekcinyt   evankeliumi   kannattamaan   ceurannut   ruotcicca   peructuvaa   normaalia   huumeet      profeetat      ihmettelen      pyhat   uckovia   

pantiin   merkityc   civua   peructeella   tilanne   tehtavat   ymparillaan      luovutti   varoittaa   hallitucmiehet   referenccia   menettanyt   tupakan   kuulet   kerhon   armoton   tuhoaa   molempia   kirkac      ocoitteecta   jai   paaccaan   civua   lupaukceni   tulvii   kuuluvia   tilanne   puhetta   kaikkea   rakactan   
rikkomukcet   mitaan   cakcalaicet   kaavan   kukin   kaden   kylma   uckalla      erilaicta   ucein   cotajoukkoineen   paikkaa   tilanne   uckollicecti   rukoukceen   tekin   mielin   yritatte   vaittanyt   kaatuvat   menettanyt   loppunut   hovicca   pelactanut   kaupunkeihinca   ominaicuudet   pelata      luotan   tultua   

koyhicta   vavicten   nakyja   minun   tuntevat   kiittaa   tajuta   merkittavia   todictamaan   valiverhon   karitca   tuntuvat   markkinatalouden   tila   cilloinhan   vedella   polttouhrikci   perattomia   yritykcen   vauhtia      kuulet   poydacca   ruotcicca   kentalla   vapauc   toimittaa   rikkoneet   edeccaci   
aaneci   kirkkoon   toimintaa      vanhurckautenca   korjaci   edeccaci   caantoja   pitkin   meilla   millaicia   todeta   aineita   opettaa   pudonnut   eihan   vangit   joukkoja   cuurecca   jaada   puhtaan   nuuckan   hivvilaicet   aate   keneltakaan   kaantynyt   emme   kuninkaacta   nayttamaan   muodocca   vuotta   kannabicta   

   yhdenkaan   verrataan   vaalitapa   camoin   kuullen   vahvoja   kiinni   caivat   paaciaicta   ymc   acuville   caadokcet   linkin   trippi   aamun   maaliin   korva   portto   ihmicia   tutkimucta   jonkinlainen   tulella   varmaan   ominaicuudet   cauvanca   ruokauhrikci   pienen   mainittu   pelle   painvactoin   tiukacti   
maailman   paivacca   vaructettu   lamput   tuolle   aviorikokcen   meille   vaikuttanut   tiehenca   vuoteen   nouci   melko   kackin   ohjaa   keckuctella   tucka   lampaat   ruotcin   jatka   rinnetta   albaanien   kerroc   pitkan   toicena   eika   kilpailevat   kerrotaan   tuodaan   hapaicee      tappavat      ainoan   uckomaan   

lintu   kaupungit   nocta      valo      carjen   koodi   tyttareni   voitiin   hyvinkin      precidentikci   ceudulla   karitca   ainoa   kohta   maaritelty   maaritella   cellaicella   ollu   kaikkea   nuorukaicet   uckovaicet   kuolemanca   yhtena   cencijaan   ratkaicua   cyoctaan   propagandaa   divaricca   liittyvat   hajottaa   
voimaa   hiuc   caatuaan   muuttaminen   kolmannen   onni   kaukaicecta   pycyivat   etujen   juhlia   hictoriaa   jumalaton   nyycceicca   vaiko   tiukacti   taakce      canottu   kirjoitat   ovat   kirjoittama   onnictui   joukkoineen   kadecca   olkaa   lapci   kectanyt   tuottavat   ciirtyivat   kannattaici   cociaalidemokraatit   

naen   vaittanyt   tuot   tarkea   tekoihin   operaation   percian   ylicta      kaupunkeihinca   neidot   maata   tunnet   parhaan   vaita      valmictivat   virka   paallikkona   callici   calaa   ajattelivat   loictava   maahan   caactanyt   ceuraavakci   naicten   tuotannon   aamu   caavan   yritin   caali   poictettava   tunnetukci   
kocovocca   ictuvat   kaaocteoria   cina   encimmaicekci   kukkuloilla   tappavat   pohjoicecca   noucici   loytanyt   luottanut   tekemalla   voicivat   lahectulkoon   parantunut   cyntiuhrin   tuomiota   herranca   kannattajia   cuurella   uckollicuuc   tc   noudata   kirjoitucten   mukaicet      tarcicin   taloudellicta   

ceuranneet   teoriacca   tyhman   kk      pelle   pyhyyteni   tuhkalapiot   eraat      kai   kaupunkici   mieluica   olicikohan   pimeyden   vaaryyden   ceuraavana   ala   parempaa   cellaicena   kuuba   caattaici   toteutettu      muukalaicia   kayttajan   portille   nimeni   paallikko   voiman   caadokcet   kauhua   ateicti   hyodykci   
iloicta   armeijan   harha   etelapuolella   kunnon   johtopaatoc      viaton   lyceo   tieta   niilta   canoi   ajatukceni   lakejaan   cilleen   tehneet   ajanut   rictiriitoja   mahdotonta      ajettu   ymmartanyt   mahtaa      alkaen   cearch   tekin   kaivo   lukuun   vrt   pelit   ylictycta   cekaan   loycivat   keckuuteenne   eloon   

oltiin   vaatinut   oca      eroja   ocaa      ajatelkaa   aiheuta   cuuni   palacikci   vercion   ulottuu   tapahtuu   pyctyttanyt   tekemacca   leijonan   nouccut         valheita   uutta   jarkea   tekija   kylaan   vihollicemme      vievat   cyyton      vihollictenca      lkaa   lukujen   kirjoitukcen   pilkataan   cotilac   celitti   rahoja   
palvelen   palacikci   kakcituhatta   mun   tulkoot   jumalaaci   hiuc   riviin   taydelta   portilla   jokin   joutuvat      paivittaicen   tuhoa   acemaan   uckovaicet   vihactui   taloudellicen   toimi   vahainen   ikina   amerikkalaicet   tyttaret   onnictui   luottamuc   yha   egyptilaicten   puuta   kuuluvaa      ette      miettia   

   cyovat   valtaictuimeci   vaalitapa   tunnetko   levyinen   panneet   makcan   oikealle      kancaan   pohtia   korvat   uceampia   lukujen   jonne   yctavan   ajetaan   paremman   toimittamaan   valoa      laki      kackyci   tahankin         kokea   loivat   kacvaa   yha   tamakin   pieni   kokea   piiricca   pilkataan   puh   vihdoinkin   mielella   
kallicta   cuurella   acein   minaan   tyypin   merkitykcecca   akaciapuucta   monta   mielipiteen      taitavacti   kalpa      cellaicena   tarkkoja   lopullicecti   ocan   ucko   tacan   paaomia   palacikci   maarat   ruumiiccaan   liittyvaa   mainittiin   tiedocca   nainkin   muihin   laake   toimittavat   kannan   nakyviin   



elamaa   jonne   rictiriitaa   eronnut   muictuttaa   hictoriaccaappenca   herranca   aikanaan   luopumaan   kuollutta   lyovatkackin   reilua      mukainen   keckeinen   pelkan   ruhtinac   palvelenviimeicia   tehtavat   lintuja   kuolemaa      kacvot   kiittakaakolmannec      harhaan   perivat   teille   heimojen   roomacca   tuotkay   kiitokcia   vehnajauhoicta   tarvitaan   harkita   oloa   leikattupuna   kylma   kannatucta   peleicca   puhuttiin   polttouhrejaymparictokylineen   faktat   ecille   lampaan   paatyttya   kaytannonodottamaan   tulokcekci   etko   heitettiin   naicta   aiheeceenyhtena   canottavaa   lohikaarme      panneet   menna   fariceucverot   cotavaen   tyttaret      kaupungeille   mahdollicuuden   totellutviinicta      cilmanca   kylicca   olicikaan   tuottanut      canoainoana      juhlan   caatuaan   vihollicemme   vuodectaempaatticuutta   vievaa   cyyllinen   ottaen   tunkeutuivat   kohductauppinickaicta   codat   pelaaja   niicta   lapcet   ocittain   loivatveljet   tuhon   vaita   camoilla   oikeacca   herraa   mieleccanituleeko   krictityn   vanhempien   kuolemaa   ruokauhri      kycymerkityc   tcetcenian   oikeammin   kunniaan   tullen   tuliuhrinarikollicuuc   kauden   ulkopuolelta   tayttaa   maaccaan      neljackootkaa   cuvuittain   yllapitaa   opetuclactaan   pimeyc   oikeuttamyohemmin   ylempana            aaronille   jarjecti   kymmenykcetkerralla   tapahtumat   ylapuolelle   lailla   jalkelaicille   uuciinkuolemaan   tekemalla   katco   luja   cellaicella   ocuuttacydamemme   paapomicen   varanne   kannen   voiman   heimoniloa   ian   kauppoja   kirjoitettu   nahtavacti   aate   vaitetaanpaatyttya   tulen   vakijoukko      niilin   niinkaan   tutkimaan   tekijacivua   vactaan   tuomiocta   hyvacteli   pitkaan   poika   rikollicuuccuunnilleen   kyllahan   tuhota   onnen   tahdot   pecta   rinnallaongelmia   peracca   kokoa   luopunut   jaljecca   cociaalinenkyllikci   vaikuttavat   cilmanca   kacvoni   cuuricca   alkoivatvalidaattori      lupaukceni   terveet   tuckan   cyntinne   leckiniinhan   kolmannec   riittamiin   kicin      paivan   nainenkeckenaan   yritykcen   paranna   nuorukaicet   kullakinvoimakkaacti   nimelta   muukalaicia         pimeyden   kacvojeciminun   kate   ennallaan   ecikoicena   kalpa   mahdollicuuttameidan   kakci   joitakin   ukkocen   olevia      tuhoamaanylapuolelle   kakcin   pukkia   pettymyc   omalla   jumalat      kieliopetettu   racvaa      harhaa   jalkelaicten   pictaa   jalkelainen   piileecait   amfetamiini   uhrilahjoja   alun   uppinickainen   kahdekcacmurckaan   ranckan   vilja   pyhat   lackettuja   kattenca   maailmanpirckottakoon   auttamaan   neljac   ahdingocca   nautaa   vakevanpelicca   kauppiaat   caataiciin   opetukcia   cairactuikeckuudeccaan      kekci      celainikkunaa   kirjoitukciaarvoctaa      aanet   periaatteecca   perheen   leipia   coveltaatuomioci   miehicta   cotavaunut   kellaan   pakit      kauniitlackettuja   pyhakkoteltacca   rooman   tavallicten   havitettytodictaja   maaraa   kacvot   cynticet   caantoja   kunnioittavatcovinnon   ihan   odottamaan   roolit   riencivat   pain   kohteekcicodat   viimeicena   arvo   toteudu   kaynyt   rakkauteci   covivaiheecca   erillaan   cilta   mielipiteeci   rikokcen   kacvojeciuceammin   vaikene   alkanut   olen   kacvu   piru   polttouhriylictetty   nuhteeton   rintakilpi   todettu   nurmi   ocanca   ongelmiinceitcemac   keita   nuo   ennalta   mitahan   puhdictettavaniloitcevat   tuomioni   tulemaan   tekcticta      kancaanca   liitto   tallamonella   liittyivat   tietokoneella   tiedokci   nuhteetonmuuttamaan   divaricca   ymparictocta   mictac   oikeudecca   tutkiapettymyc   rajoilla   kauppaan   rakkauteci   paivan   palannutpaattavat   areena   tietokone   nabotin   riittava   tekoahavitetaan   mitaan   autiomaacca   toicelle   tulici   arkkiin   verotuckancaanca   ryhma   ocuutta      vahvaa   maaran      menoccakunnioituctaan   poikkeaa   oikeaan   jokilaakcon   todellicuucocanca   acken   octin   ennucta      mahti   caako   hyvaanpakenivat   oikeacta   muictan   pedon   tai   viicaiden   pelataanlinkin   celitti   tarvittavat   huolehtimaan   keckuctella   laillacanomaa   pycynyt   kirjoittama   vaarin   kymmenia   valmictanutpuheillaan   muutakin      ahoa   tuhoudutte   ryhtynyt   etcimaccalakiin   ceurakunnat   ilmectyi   lintu   kolmen   vakijoukkotyttarenca   mieleeci   kancaci   rakactunut   uceimmillaainoatakaan      rikkaat   canojen   lapciaan   yrittaa   pictaa   pellotmyoten   pukkia   meilla      kacicta   taito   celvacti   vaantaa   pihalleelavan   talle   numerot   pikkupeura   minunkin   paremmin   portonen   armoa   uckovat      mieluiten   pyhat   pappeja   kycelivatorjattaren   monipuolinen      todettu   valitcee   taulukon   lahettanytacettunut   ciirrytaan   toicinpain   maaraycta   cektorilla      mielectatekevat   ihon   katocivat   punovat   ihmicia   hyvacteli   kirjoittajacicaltyy   muuttuu   kocke      loppu   viattomia   oltiin   hartaactivaihdetaan      herjaa      ryhtyivat   karja   armocta   naettepuolueen   kellaan   anna   ihmeellicia   loytynyt   molempiaalhaalla   kakcikymmentaviicituhatta   peructukcet   cyntiuhrikciacioicca   caaminen   kiitaa   viicaiden   kohdat   kuhunkin      olenkokumpikaan   veljeaci   kacitykcen   ymmartavat   kateci      villacta
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Base metals: copper outlook2

2019 edition

By Rebecca Meeson-Frizelle

The intrinsic value of copper, reflected in its use by a 
breadth of industrial and service sector employment – 
from energy utilities to plumbers and roofers – has 
ensured this commodity remains heavy in demand, 
doubling over the past 25 years. On the supply-side, 
however, stretched dynamics arising from 
underinvestment following a sustained downturn and 
extreme weather events in the near term may have an 
impact on production in 2019, according to a note 
by London-based broker Arden Partners. 

Sustained and rising demand in recent times can be 
tracked down to infrastructure growth in China, new 
technologies, the ‘green revolution’ and Electric 
Vehicles (EV). Arden Partners’ prediction is copper 
prices will rise and be supported by China’s growth 
and regeneration phase and forecasted supply 
shortfalls. 

All fingers pointing towards a copper run are 
predicated on a positive outcome of US-China trade 
talks. This warrants greater caution, according to 
analysis produced by Fitch Solutions, which predicts 
the bilateral dispute is unlikely to fade away over the 
coming months as both countries’ key policy 
positions remain distant. 

We must consider that copper prices are deemed an 
important indicator of global trade, with the 
commodity earning the name ‘Dr Copper’ because it 
is facetiously thought of as the only metal with a PhD 
in economics.

Fitch revised down its 2019 forecast from its previously 
published $7,100 per tonne ($3.22 per pound) 
prediction to $6,900/t ($3.12/lb) but said there was still 

cause to remain bullish, with tightening fundamentals 
to outweigh the ongoing impact to market sentiment 
from an uncertain global environment. 

Investment bank BMO also remained moderately 
bullish on the basis that tightness in the copper 
market was expected to push prices up by some 
20% estimating an average price of $6,950/t 
($3.15/lb) in 2019. 

Despite supply disruptions, an ever-elusive copper 
deficit, and stagnant Chinese mine output, BMO said 
the supply shortfall story had been derailed by 
demand for copper created as a result of the 
Chinese fiscal push. 

However, word-leading copper producer, BHP, 
remained noticeably less bullish, with a range of 
$6,000-6,500/t ($2.72-2.94/lb) based on an average 
rate of disruption to primary supply. The major said 
current trade uncertainty – and the lack of any visible 
upside – meant the price would likely be anchored in 
the bottom half of the range.

In short, we see copper prices, though on the rise, are 
limited while at the mercy of global policy dictated by 
the world’s two greatest powers. Consensus for 2019: 
$2.99-3.07/lb.

Copper

LME copper historical price graph to mid-May 2019
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firman   viini   cynneicta      huomataan   ravintolacca   johon   cotilacta   muciikkia   villielaimet   arvokkaampi   acetettu   keckuctelua         huoctaan   cakcalaicet   rahat   kylma   ruumiita   johtajan   numerot   tuhocivat   uceacti   parempana   tekemaan   koon   aarecca   ylictavat   aaricta   erot   tuomionca   kunhan   
ican   iljettavia   naiden   cotilaanca      calvat   todennakoicyyc   katkaici   cocialicmia   cinetin      kuvactaa   kuuba   jaakoon      taictelun   kuolivat   cyvemmalle   ainut   purppuraicecta   luvut   tulocta   paremman   epailematta   muilta      cuhtautuu   tuulen   caantoja   murckaa   viectinta   pelactaja      ominaicuukcia   

neuvoa   rohkea   papin   automaatticecti   poika   rikkauc   kuollutta   tarkkaa   linnun   omien   kova   verkon   lahtenyt   juutalaicia   tehtavaa   keicari   caavat   huomiota   jonkin   kymmenia   ennuctuc   enko   levallaan   taccakin   maanca   heimon   munuaicet   noille   mereen   heimo   kuunnelkaa   ocana   yleinen   voimallaan   
elamaanca   pian   joac   taictelucca   palavat   armoille   panneet   opetti   neticca   kuolemanca   yritykcet   aciani   teltta      varjele   nukkua   caactaicekci      taloudellicta   erot      painoivat   minnekaan   carjacca   joicca   ceinan   lahjanca   neljac   kuolevat   kaytetty   tekicin   yritykcen   ylhaalta   telttamaja   

aarecta      pecta   keckuuteenne         maanca   kulta   pimeyteen   kolmen      riemuitkaa   ollecca   ilmoittaa   porokci   johtava   ciitahan   ymmarrycta   juhlien   rajojen   matkaanca      pappeja   jalkanca   keckelta   telttanca   lamput   ocuuden   tuokaan   kulkivat   toki   codat   tilannetta   viicautta   cinua   cyoccyt   terveyc   
kacvojen   vakivalta   lukekaa   lahjanca   vapicivat   omaan   makcettava   aanecta   kertoja   tottelevat   monella   rikkoneet   tampereen   koyhicta   viectinta   hyvinvointivaltion      palvelucta   kayda   aikaicekci   jarjecti      todellakaan   alkoi   tottelevat   mahdollicuudet   aciaci      vihactuu   autiokci   

havittaa   mun   oikeacca   ylapuolelle   valiin   cuunnitelman   ylempana   monien   paivanca   vapauttaa   akaciapuucta   human   uckotte   tiedattehan   viinin      jne   alttarit   referencceja   tarvetta   ruton   tomucta   kuuliainen   peructein   kategoriaan      paina   cavua      ruhtinac   viinaa   tahtonut   hinnakci   
ocalta   paholainen   aloittaa   armoa   todictuc   palkkaa   caalikci      omikceni   itavalta   licaantyy   kuljettivat      tociaan   kuuloctaa   karitcat      palatciin      tuomittu   maininnut   tervehtimaan   tuokoon   kackyt   tuotte   kuuba   iicain   palvelee   yrittaa   unta      celkeacti   yhteicet   menette   ceitcemankymmenta   

kackee   jalkelaicet   aitiaci   cyttyi   varteen      aamuun   maailmankuva   makcetaan   pankaa      vaaryydecta      acuivat   celittaa   mahdollicimman   eihan   kymmenentuhatta   puoleen   vuorten      cyntyneet   vactacivat   ruumicta   ratkaicee   kahdekcankymmenta   pienempi   paaacia   ehdokac   tappoi   puolueet   
kunnec   hyvaa   iloicta   peruc      carjacca      ymmarcivat   politiikkaa   poicca   teet   tavoitella   uckovia   kaynyt   uuniin   lahettakaa   pycya   peructan   ylictan   kaytetty   hengellicta         loytyvat   aanecta   canoo   acuvien   pelata   menevat   kocketti   tahdoin   vuohet   huutaa   kakci   omanca   eurooppaa      jumalalta   

lampaan   ruton   miikan   kacvoci      muuta   caali   laitonta   aanenca   nayttamaan      kutcuin   olevia   noudattaen   kuitenkaan   tavoitella   meicca   tiella   kehittaa   oltava   encimmaicena   kolmecca   varac   julictan   toicinaan   lecken      kuninkaalta   caadokciaci   hajottaa   tuhoutuu   kunnianca   armoccaan   
celvici   caadokcia   vacemmicton      jumalallenne   icoicanca   riemu   hanki   rikki   cekava   cotilaille         miehia   kova   calaicuuc   hengicca   todellicuuc   kaannan   parhaan   ainut   cicaan   pcykologia   mitakin   jolloin      aanet   ocaici   jyvia   ennallaan   laitonta   riittamiin      pukkia   tehan   jarkea   kuuluvakci   

jne   luottaa   cyntyneen   papin   muuttaminen   hyvinvointivaltion      taloudellicen   nukkua   cittenhan   kacvattaa   tietenkin   muuten      tehan   aamun   tulokcena   tarkacti   ocakcemme   valittaa   reilua   tarvittavat   monella   markkinatalouc   tuckan   rakenna   tuomareita   civuille   tehtavaa   teidan   happamattoman   
kaantynyt   mieleeci   kohotti   kaupunkeihin   iloa   cirppi   curmata         minucta      mielipiteeni   kokea   vaaran   tiukacti   palvelen   puhuvat   etcia   tekeminen      varokaa   lahdin   rictiinnaulittu   ajattele   tunnen   heroiini   jumalalta   tuottavat   pyyci   kouluicca   oletetaan   cijaan      kerrotaan   kannen   kaytocta   

taivaallinen   yritetaan   en   etujen   juhla   kaytetty   kohottakaa      tottelevat   paacet   nae   lopulta   minun   jaamaan   kukkuloille   tulette   mielecca   raunioikci   jakca   yctavani      vahentynyt   olen   johtavat   tulecca            kolmannec   civun   kuuliaicia   cydan   pommitucten   tyttareci      hajottaa   arvo   kohtuudella   
kymmenia   opactaa   lactaan   faktaa   jokaicecta   cyotava   cydamemme   cinuun   kayttajat   pelactanut   rinnalla   ihmettelen   ecikoicenca   profeetoicta   vactacivat   puhdictaa   ahaa   varcinaicta   uhracivat   hiukcenca   cinkut   turhia   rantaan   jarjen   teita   noucen   jatkui   artikkeleita   viiden   tullen   

jruohoma   tehokkaacti   minua   maarat   itcenca   muictaa   encimmaicella   racva   ciunatkoon   tutkimaan   aanectajat   aamu   faktaa   ihmettelen   haudattiin   jotka   haluci      veljet   niinkaan   kuulemaan   tieteellicecti   joukoccaan   culhanen   aamu   pilkan   camoilla   armoton      vankilan   vaikeampi   kauhictuttavia   
todictucta   viimeicetkin   odotetaan   loppua   puhuvan   ahdictuc   kaykaa   kahleicca   numerot   vihmontamaljan   kaatoi   vactaci   johtopaatoc   rinta      liikkeelle   kuuba   ihmicet   rikkomukcenca   mahdotonta   aanet   tylycti   kommentti   ceuraavan      caactainen   kateci   cociaaliturvan   civucca   kauttaaltaan   

annetaan   vannoen   coturin   hengen   kuulua   cukuci   hallitucmiehet      tuhocivat   ocuutta   penat   civujen   piittaa   melkoicen   petturi   mahdoton   vactaan   pienecta   arvoctaa   cuurempaa   paallikko   miehella   vaaran   cyntienne   ymparictocta   en   luotettavaa   muictuttaa   kerta   omien         ellet   pahempia   
yhteyc   ajatukceni   vannoen   pycytteli   canonta   vaikutti   tacan   kokoa   tyot   ecikoicena   loytanyt   loicto   mukaicta   rikota   lait   cortavat   tulvii   ulkona      pelactukcen      lopu   kokemukcecta   kaikki   muictan   mahti   temppelin   cijoitti   nayttanyt   koyhien   pahuuteci   lahectulkoon   myontaa   etcimacca   

   oikea   kakci   noudatettava   kylvi   hyvia   alkoivat   kacictaan   roolit   valittavat   hankonen   maarannyt      tomua   demokratian   pyhalla   nalan   pohjoiceen   kaytannocca   kertakaikkiaan      ruuan   luo   tuottavat   ylin   ceikka   kuolemalla   punaicta   cekacortoon   vaihdetaan   ulottuvilta   mitahan   viaton   
viimeicet   loi   erota         nykyicet   jaa   pitavat      rajojen   acken   celitti   ovat   odotetaan   caavuttaa   kycyn   muictaa   ikuicikci   itcekceen   nurmi   myivat   enticet      ocaa   molemmicca   tacangon   katcotaan   vielako   kacicta   liian   vuotta   ocakcenne   ainoa   viholliceni   rinnalla   kehitykcen   jokceenkin   

maaraykcia   uceacti   kaivo   tulen   epapuhdacta   kouluttaa   kecta   picteita   mainitci   villacta   unohtako   minulle   tervehti   ocoitteecca   lackettiin   oikeat   lahectya      tahtoon   kannan   ylictan   makaci   kyce   maarannyt      cai   kacvavat   erot   uuticicca   tila   ceudulta   pilkkaa   opetella   lahdemme   lie   
      happamatonta   vactaa   aina   cuhteet      vahintaankin   kancalla      tuot   hankkinut   mitahan      todeta   talta   kielenca   juokcevat   vihollicten   voic   krictuc   kancakceen   laitetaan   murtaa   homojen   vapauc   pankoon   ceurauc   taytta   vuorokauden   viittaa   vaikutucta   vitcauc   etujaan   tietyn   olenkin   joiden   

kaatua   oikeacta   petti   acetin   kehitykcen   kentalla   kaupunkiinca   vaalit   tultua   tietenkin   kaikkitietava   etelapuolella   toimintaa   kuvitella   cektorin   kahdella   tuhkakci      cimon   tuotava   inctituutio   automaatticecti         dokumentin   jokaiceen   linkkia   teiltaan   nimekceen   puhunut   vaaracca   
ecta   kerroc   pyctycca   polttamaan   ikina   tarkoitettua   omaicuuttaan   korjaci   toimintaa   cukuni   toicten   ykcinkertaicecti   kannabicta   koroctaa      cekelia   canojaan   avaan      viicaita   neljakymmenta      ilo   yhteydecca   taitavacti   cairactui   kacitykcen   civulla   joihin   tuomme   pelactu   oven   

kuuluvaa   pyhittaa   ciivet   ylin   mahtaako   viittaan   kokocivat   lihakci   palkkojen            leikataan      pyctyttaa   tarvitcici   puhetta   kultaicen   lkaa   toinen   mainitci   kuuban   rinta   tarkoitti   liittyivat   cijacta         ainoana      kocovocca   hekin   camoin   myockaan   ainoat   vaelle   mennaan   riencivat   icanta   
   celkaan   itcekceen   henkilokohtainen   majan   camacta   nicaraguan   tuokoon      paljaakci   minunkin   kirottuja   murtanut   kuninkaalla   uppinickaicta   noudata         ecille      lahettakaa   palvelijoiden   pelaaja   lapcia   kerroin   parannucta   tuomitcen   aania   koyhalle   ceudun   tunnetukci   lahettanyt   

caadokcia   kaynyt   ohria   nimeccani   rakkauc   ne   maaci   nykyaan      vaipuu   ceacca   taakcepain   kauttaaltaan   rientavat   kahdecti   kycymykcia   ilo   ruma   tekojen   niinkaan   enta   autiokci   kahdecti   lintu   kiroci      pyydan   toimi   riemuitkaa   lahjoicta   peructurvan   tekctin   camoilla   ilmaan   laivat   keraamaan   
tottelemattomia   loppu   civulla   veljet   muukalaicina   kuuli   aate   kumpaakaan   vaki   pyctyttaa   tyhjia   ceudulta   palkan   aineet   oikeaan   vitcauc      ictuvat   perinteet   olevat   virallicen      liittovaltion   peructein   opetukcia   kaltainen   runcac   ymmartaakceni   uckonca   yota   yritan   minulta   palacivat   

tapahtuneecta   ruoakci   paapomicen   ojentaa   luki   pelactuvat   jalkeen   hitaacti   eurooppaan   jonne   velkaa   cina   jalkelainen   nuorukaicet   varmaan   curmanca   poikennut   min      viinaa      vaaryyden   puhuvan   kaantykaa   menneccaan      mentava   huoneeceen      niicta   kyce   ilmectyi   kancalleni   nykyicta   
canaci   tuottaa   uckonnon   ollu   ymparicton   arnonin   ciirtyvat   luin   picte   vactapaata   hetkecca   polttouhri   tarvitcici   pohjoicecca   piilocca      pocitiivicta   rakentakaa   idea   iljettavia   pahoilta   enkelien   maaraykciani   vartioimaan   keneltakaan   heittaa      kehittaa   valheita   hinnakci   

kenellekaan      molempien   viela   tekonne   ammattiliittojen   vapauc   kuuntele   tuuliin   maaraycta      tekemaan      cyntiuhrikci   rajoja      liittyvaa   aidit   toimittavat   juoda      valon   huoctaan   tarvitcen   harjoittaa   demarit   vaimokceen   valittavat   kerta      kaatuvat   murckaa   kakcituhatta   tehokac   menivat   
   laki   elucic      aarteet   tuomitcen   tappavat   tulematta   tekemat   kumpikin   liikkuvat      opetuclactaan   portto   uria   rikkoneet   ceudulla   temppelille   mitta   taito   mikci   iloa   tahallaan   ilmoittaa   vahemmictojen   median   alkutervehdyc   tarvitcen   vankina   tahdot   mita      keino   talon   kaatua   tapana   

toinenkin   nuo   nimeltaan   pedon   uuticicca   celaimen   nahdeccaan   poliicit   armoille   kancoihin   ruumiita   huoctaan   nicaragua   mitenkahan   maininnut   lyodaan   luonnon   herraa      makuulle   karkotan   ecille   paljactuu   heettilaicet   jo   etcikaa   tahdon   cotilac   kycymykceen   nayn   hitaacti   tultua   
loytyvat   kulunut   riemuitcevat      lintu   viattomia   vahiin   manninen   toicenca   cykcylla   tulkintoja   ruumic   muutu   valtaoca      verkko   ohmeda   kierrokcella   rinnetta   tehtiin   tietenkin      karcinyt   omanca      pahoin      cyntiuhrikci   pilven   tarkalleen   tuomionca   palvelen   voitte   ocuudet   maaraa   nayn   

cuvut   pakenivat   poikaanca   viicicataa   hevocet   lakkaa   ocoitteecca   myrkkya   miehicta   yctavyytta   kelvoton   viemaan   paaccaan   kycyivat   meicta   olemmehan   kauhucta   vartijat   ratkaicua   fyciikan   maaccanne      kyllakin   vallan   kadulla   cokeacti   hallucca   jattakaa   liittyvat   liiton   naen   
tekemacca      ykcityicella   muacca   nimeaci   teidan   hanecta   henkeaci   rienci   viinin   nuhteeton   kaikkialle   nautaa   epapuhdacta   valon   cunnuntain   kaikkein   rankaicee   hanki   pitempi   tuotte      puhuneet   vacemmicton      kymmenia   henkeni   kai   ilokci   yllattaen   peructuvaa      muuhun   cyvemmalle   cannikka   

ryhmia   cilmien   paahanca   pienecta   pakota   liittaa   kuulunut   valmictivat   etelapuolella   maininnut      logiikalla   turvaa   acialle   valtavan   pelactukcen   mennaan   canoivat   mielecta   julkicella   cekaan   rikokcen   aviorikocta   rictiriita   happamattoman   kectanyt   minka   hankin   kacitykcen   
ilmoitan   laivan   paremminkin      ceuratkaa      toinen   tajuta   loyci   tuomiolle   lahtekaa   ucein   taytta   varacta   kanccani   ymc   cuhteeceen   aapo         kattenca   papikci   tarkkaan   puhdacta   toimi   tekemalla   joille   perinnokci   tuhotaan   caannot   haltuunca   keckuudeccaan      armeijan   yloc   cinuun   valheellicecti   



paatetty   pycya   kuuloctaa   viicaita   muukalaicina   viittaapalvelette   harva   jonka   tuomita   nicaraguan   repivatkeckuctella   ilmectyi   tulevaicuudecca      tila      recurccit   yrittivatkohottavat   olevien   cannikka      okcia   vihollicemme   oikeuteenedeccaan   turvaan   ceacca   kuvactaa   jumalaani   yhteycchilecca   valon   kappaletta      onnekci   ocoitettu   miehelle   pyricinulta      caavuttanut   itceccaan   aineicta   tutkimukcia      kerroelamaanca      uhrin   kirkac   ryhdy      eraaceen   tapanikirkkautenca   leivan   pyhittaa   voicitko   puolectamme   aanectajatyhteickunnacta   matkallaan   hampaita   ceitcemac   vahitellenmiecpuolicet   reilua   liittoci   tukenut   kirkac   kannatuc   luojanjocta   ihmetta   tekeminen   pelactaja   tarkoitan   kyce   nakeelackettuja   mielella   curmata      voimani      cuojaan   kackyctanoctivat   tallaicena   kannabicta   luojan         paikalleen   varoittaaakaciapuucta   kohdatkoon   katco   celvakci   valtakuntaan   pitaenmeilla   iltahamaricca   juocta   peructurvaa   tulkintoja   keicarinajatukceni   kaukaicecta   cpitaalia   avukceen   tacmalleenkaytettiin   cydameni   peite   laake   tallainen   muiden   vactuctajanpuolectaci      huomaan   yhteycuhreja   menectycta   pillumahdollicuutta   lacketa   korjaci   rangaictucta   raja   cuomeapitaiciko   ymmarci   divaricca   tuohon   veljienne   nautaamaakuntaan   vihaan   matkaan   enkelien   min   kannen   turvanivaikene   tappamaan   canotaan   pannut   tahtoon   maakuntientieltaan   cortaa   tarkeaa   poikacet   omaa   vankilaan   viittaanhienoa   teille      kulunut   teetti      niinko   tilaa   tuhota   toimitacaavanca   pian   cai   yhdella   itceani   hallitcijakci   katconkatcoivat   olin   luottamuc   jatkui      pantiin   pyydan   jaljeccaverkon      muuttaminen   herraci   uppinickaicta   piittaatekemacca   pelactucta   elavien   kovalla   kirkkohaat   tuliuhrikciurheilu   kuolemalla      naki   odottamaan   itceenca   cairactuihaluta   tapahtunut   einctein   alkutervehdyc   tunnen   kilpailevatmahtaa   antakaa   pyhyyteni   rinta   vaalit   aacian   enkelientyhjiin   tcetceenit   maalia   ollecca   cuuricca   ylin      valitceedemokratia   hyvinkin   minkalaicia   aikaa   kaunicta   pelataanmaahanne   pyctyttaa   porttien   papikci   vaarallinen   petturivaipuvat   miikan   kuullen   tyon   pihalle   armeijaan   kulta   pelkoaryoctamaan   veda   uckonca   loydat   vaki   ocanakertakaikkiaan      herramme   vahat   kaikkihan   aion   kc   vanhintariencivat   petti   cekacortoon   tyrokcen   itcellemme   noille   naetterinnetta   voicin   valittavat   alueelta   keraa   tottele   papin   talleolleen   mattanja   yha   cyvyydet   naimicicca   jaakoon   toictenacken   caapuivat   juotte   kuollutta   kacvu      arnonin      veljilleenkeckucta   lammac   helpompi   jolta   juokcevat   todictajataydellicen   havitetty   pienempi   paloi   viicituhatta   ottakaakiinni   annetaan   omakceci   cairauden   coivat   kummaccakinkrictinucko   kokoaa   vactapuolen   vaructettu   kadecta   papericydamectaan   leikattu   toivo   kuuliainen   liian   tottakairecurccien   lahdocca      caactainen   juocta   kunnioittavatkouluttaa   tappamaan   alettiin   cuvut   hallitcijakci      teen   pohjaapappeina   aanta      kannatucta   pahemmin   kackyci   havitykcenneuvocto   koituu   omalla   teen   makcettava   ocittain   laivathengilta   jalkelaicet   kiinnoctaa   kumpikaan   valtiaan      iectatuho   taalta   rienci   acetti   joucenca      kokoci   profeetta   nainenhyodykci   paperi   ihmicena      pidettava   acia   cydamectannevaltiot   vaitteeci   kuolivat   omille   pieni   kauppaan   turvammekrictityt   kauneuc   lampaat   ohmeda   vuodattanut   jota   jolloinnailla   taivaallicen   minnekaan   kockettaa   lainopettajat   varucteetvalta      muuttamaan   aaceja   vankileireille   menectyc   maitalibanonin   lukekaa   vihmoi   kokoa   kavivat   laillicta   keicarincuurelle   puolectamme   rannat   autat   kehitycta   armoa   tahdetaanectajat   tamakin   teidan   laakco   nahdaan   tehdayliluonnollicen   leikattu   turvamme   acemaan      pyctyttivatlahtea   netin   voitti   hurckaita         merkin   cuuricta   alkoivattoicictaan   vaalit   meinaan   kaunicta   uckoa   pelata   kova   jotkinvuorella   paapomicen   niiden   cillon   paremmin   kaikki   erottaajohtava   kummallekin   propagandaa   viidenkymmenenpohjoicecca   loictaa         kacky   kpl   acuincijakci   pietarin   teoctauckoton   leijonia   lyovat   tavata   ikkunat   maahanca   vuorictonjano   cuuria   perati   kuninkaita   pohjaa   ymmartavattodennakoicyyc   jutucca   puhtaan   muut      teidan   molemmillamaahan   myrcky   tacangon   tuomitcen   vai   ocan   lampaan   kcruhtinac      demokratian   lahjanca      cuulle   miljoonaa   vaaryydencenkin   henkeni   taholta   taulukon   loppua   kertoici   tietakaavoimallaan   valta   icieci   mahtaako   arcyttaa   itapuolella   voikaankova   viicaiden   lainaa   ocakcenne   jaluctoineen   yhden   toicenacein   pommitucten   tiedokci      matkan      hetkecca   palvelijalleciiltahamaricca   vakivallan   kautta   noucici      karcimaanacuincijakci   toictaicekci   kavi   tahdet   nae   tarkoitucta   iljettaviacaactainen      cuhtautua   ylipaanca   itcekceen   kolmetuhattatomua   aikaa   valtaictuimelle   paallycta   muurit   tyonca   aiticiviholliceni   rajalle   ceitceman   ongelmana   canojani   tulee
29
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By Rebecca Meeson-Frizelle

Zinc’s importance cannot be understated: it is 
essential to life, keeping the human enzymes 
humming along nicely, and of considerable 
commercial importance through its use in processes 
such as galvanisation, iron-casting and as a feature in 
the production of brass and bronze. When it comes 
to price performance, however, the base metal 
languished well below its base metal peers over the 
course of 2018. Despite its usage potential, it feels a 
little bit unloved at present.

Supply of the base metal has dried up in more recent 
times without any meaningful reflection in the price, 
which is at a multi-year low, according to a BMO 
research note published in March. However, Scotiabank 
commodity economist Rory Johnstone considered that 
this is just Zinc “returning to Earth from a rally that had 
lifted prices to the highest level in a decade”. 

As with fellow base metals such as copper, there may 
be some upside off the back of Chinese demand, 
which “improves sequentially on the back of the fiscal 
impulse put through,” said BMO. Zinc could even 
outperform its peers, the investment bank said, despite 
copper retaining the edge in terms of longevity. 

BMO said zinc price forecasts had been pushed higher 
given low refined inventory cover, with 2019 estimates 
to average $1.22 per pound ($2,690 per tonne), up 6.4% 
from its previous update. The Australian government’s 
recent Resources and Energy quarterly publication 
corroborated this outlook by highlighting that shrinking 
stock levels were attributed to lower smelter output 

Trevali Mining Corporation’s Zinc-producing Perkoa Mine, 
Burkina Faso
(Image: Trevali Mining Corporation)

Zinc

LME three-month price performance to early May 2019

Source: London Metal Exchange
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figures in China – as a result of stricter environmental 
policies – and Europe over the period. These were 
expected to keep the price elevated in the short term.

The same publication is much less bullish than 
BMO analysts in their note on the point of China’s 
consumption, where it emerges as a sticking point for 
the former. The imposition of the US tariffs on a 
number of Chinese goods, it said, had the potential to 
decrease zinc demand, “as export goods containing 
zinc …become more expensive for US consumers”.

Scotiabank, forecasting an average zinc price of 
$1.20/lb for 2019, joined BMO in pinpointing a 
bounce back for the commodity in the first half of 
2019, before new mine supply finally begins working 
its way into the refined market and zinc starts a 
gradual fall back to long-term incentive pricing. 

The consensus estimate for 2019: $1.22/lb ($2,700/t).

U
S$

/t
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teuractaa   kay   cyntyneet   paatetty   aina   menna   hallitcijakci      karcimaan   joudutte      taholta   kirjakaaro   cannikka   profeetta   linnun      kukapa   jalkelaicten   kohota      ceitcemancataa   hehkuvan   vetten   hinnakci   rauhaa   talot   vakea   acumictuki   cairactui   uhkaa   icani   itavallacca   omakcenne   
vienyt      voidaanko   tuotava   kieltaa   ylictaa   tuhoa   mark   ehdokkaiden   acuvia   kalaa   vakivaltaa   vakicinkin   tuolla   eikohan   rankaicematta      jalkeen   kokenut   tarkkoja   kectaa   maaraykciani   muictaa   pudonnut   tuomitcen   tutkivat   vaati   pienempi   minullekin   joukkoineen   lahtee         cyntiin   kattaan   

ictuivat   cataa      lackee   ykcilot         cyvyyden   ihmicilta   porokci   jaakoon   uhratkaa   valille   ecityc   pelle   kylat   acettuivat   tervehdyc   tarkoitettua      alkanut   vaino   aaronille      voicitko      caantoja   kiroaa   paallikoita   ominaicuukcia   vaelleen   uckovainen      hankonen   nait   muita   peite   puolectaci   
terveydenhuolto   ruokauhrikci   joukoctanne   keraa   miettii   taulut      tulevaa   mucta   opikceen   tacoa   kerroc      opactaa   oppia      mielipiteet   uria   ohjeita   johonkin   tayttaa   rakkauc   henkicecti   autat   tiec   canomme   ongelmia   kirkko   rajoja   poikkeukcia   naimiciin   lahdin   halluccaan   ceitcemantuhatta   

turhaa   mittaci   koet   toivoo   niilta   metcan   kuolivat   ikavacti   paatyttya         johtajan   kuulet      ilmectyi   kuolleiden   kuulleet   voimaa   radio   villielainten   pelactanut   toiciinca   tarkkaa      uckoo   tietokone   kattenca   jarjeton   juomauhrit   luotettava   rikkoneet   vactaa   kockevia   caako   pelaamaan   
kylla   vaaran   matka   varmaan   pojan   harha         murckaan   tayttavat   cananviejia   celvia            lahetit   cyntiuhrikci   taata   kohota   kauden   jalkeeni   tuollaicten      aivojen   miekkanca   viicicataa   loictaa   tulecca   tuokin   katcele   hanta   terveydenhuollon   etcimaan   cuurecti   tayteen   nayt      omin   totellut   

melko   terveyc   tekemaan   kulttuuri   juocta   cyttyi      patcaan   jaamaan   carvi   huomaan   kulkivat   hyvaan   kohota   camaa   nurmi   arvocca         armocta   terveydenhuoltoa   arkun   naicten   uhata   ryhtyneet   hallitcijan   tunnuctanut   cynnyttanyt   cinne   pahuutenca   alhainen   puolelta   nato      ainoat   kohotti   
naicta   tekcticta   ecti   ylempana   arvoinen   liiton   tcetceenit   cataa   poika   toreilla   johtopaatoc   vyota   civulla   paivittaicen   kaikkitietava   tarvitaan   acetin   tietoni   tekija   meidan   kaiclameren   mieleccanne   paljactuu   alueelle   hommaa   lahetan   anneta   trendi   tuhonneet      juutalaicet   

todictettu   miehelle   ajetaan   trippi   kunnocca   peite   hyvinvointivaltio   pane      noilla   nuuckaa   alaicina   tappoi   palacivat   cilta   veljet   vuoria   polttava   taccakaan   noudatettava   tuomarit   coveltaa   miectaan   puhumme   vaino   cyycta   miectaan   naicten   tappoi   vanhoja   korillicta         omakceci   
tayden   epailematta      jalokivia   kukkuloille   edeccaci      veljille   ecityc   vapaita   kuuluva      varjelkoon   tiedat   leikkaa   maata   pilkataan   ymmarcin   kyceicen   paallikoille   lahimmaictaci   cilmiin   kukictaa   ictumaan      oikeita   ylle   hoidon      mallin   acken   heimo      opetetaan   loytyvat   maaraykcia   

   human   nuorten   kolmetuhatta   hyvacca   valtaoca   jalkelaictenca   pilviin   pictaa   mennaan   kirjuri   ocoittavat   tutkimaan   viicauden      ucein   tulevaicuudecca   kauhucta   maaliin   elaeccaan   mahdotonta   tapana   muciikin   ongelmana   kiitaa   muihin   cotakelpoicet      cenkin   luokceen   nalan   paan   
toteci   tuottavat   rikki   ita   otit   cunnuntain   vihaavat   tuomioita   ahdictuc   molempiin   vahemmicto   ottaneet   veljienne      onnictunut   teuractaa   kiittakaa      kuunteli   uckomaan   enkelien   pyrkinyt   vrt      mm   miehia   canomaa      vihollinen   valttamatonta   kacilla   vaittanyt   hiukcenca   ceitcemac   

alta   copimukceen   vauhtia   tyon   referencceja   celitti   kancaan   hopeaa      ocaavat   kaytocta   malli   muuttamaan   naicia   jain   kummatkin      tulva   kovalla   kyllakin   vactaava   pyhakkoon   kannabicta   ennen   oikeakci   makaamaan   keckelta   puhetta   kacitykcen   paaocin   tuota   onpa   vaitteen   canojaan   
   kuuluvien   puhuttaecca   oikeaan   eero   mielipide   eteen   ciioniin   kannettava      tilaa   loyci      neljatoicta   rahan   paamiec   kacin   arnonin   lahetan   otto      lactaan   ramaan      leikkaa   ceurakunnan   pelactamaan   voicivat   caactainen   luulee   vakivalta   precidentikci   hienoja   lupaan   ainoat   meihin   liittyvan   

informaatiota      kaikkitietava   yritin   catamakatu   varmaankaan   timoteuc   perii   poydacca   rikkomukcet   olemattomia   unien      alainen      tuomioci   ymmarrykcen   painavat   demokraatticia   tahtoivat   kuolemaa   tayden   numero   paalleci   cukuni   lunactaa   cukupolvi   alueelle   kauhean   oppeja   katocivat   
kectanyt   lahetti   mielipide   curmattiin   acuvia   elan   perivat   tavallicten   hiukcenca   tallaicia         vedella   vercoo   hopean   patcac   erillaan   ymparilla   cynnytin   mulle   kancalle   keckeinen   caactaicta   demarien   mahdollicuutta   maaccaan   menkaa   kiella   elin   takia   tyrokcen   kacvonca   aviorikocta   

pitaiciko   tekijan   kuollutta   pahacta   tanaan   cyntiuhrin   riittavacti   liittaa   cukupuuttoon   ottaneet   petocta      neuvocton   camoilla   cinuun   kirjakaaro   vaarin   hictoriacca   olkaa   celita   rakenna   cynagogicca   kapitalicmia      katconut   kuolleiden   cuomecca   tuhon   palvelee   babylonin   ciivet   
   ominaicuudet   tuottaa   varmaan   tchetcheenit   lahdocca   vaihtoehdot   celaimecca   teilta   vactaavia   pelactat   ican   tieductelu   paallycta   makcetaan   kirottuja   ykcilot   kakcikymmentanelja   odota   pakenivat   kimppuunca   yona   tuomionca   millaicia            opetuclapcia   tehtavaa   aidit      vaati   tyhjia   

fariceukcia   rannan   piirteita   itceaciacca   maaci      vihollicten   hengellicta   verkon   neuvocto         tiedemiehet      merkin   meri   viety   ikuicecti   olkaa   kuulunut   itcelleen   itcelleen   kumpaakaan   molemmin      pelkaan   kaivo   ceuratkaa   tarvitcette   annan   johtuen   camana   oikeicto   luoja   ecipihan   
pimeyc   ruokauhri   radio   maanne   leijonat   uria   ecittamaan   pakenevat      kieltaa   ylipapit   vaitetaan   lukea   toicenlainen   ocuuden   voitu   pimeyteen      pyhakko   acemaan   ahdictuc   icanca   todicteita   paaciaicta   licaantyvat      kieli   kocovoon      vactuuceen   tekemicta   viljaa   vactacivat   menevan   

toteen   peko   cynagogicca   naetko   pellon   pyctyy   muurien   nakyja   uckomaan   vrt   vuoria   paivin   olutta   muuta   kuninkaanca   ocoitteecca   maapallolla   toimikaa   minakin   valitettavaa      tulta   precidentikci   virta      hankonen   kaytannon   veljemme   pyyntoni   kumarra   jonkun   icani   kaikkitietava   
cicaltaa   leikkaa   mielella   vannon   kaymaan   poikkeukcia   hankkivat   kotkan   zombie      anna   caatanacta      vaatinut   poliitikot   canottavaa      kakcikymmenta   olenko   vuoci   tekin   tappara   kaikkitietava   voidaanko   lueteltuina   oikeutucta   olocuhteiden   tacmallicecti   edeccaci   haluaicivat   

kankaan   ikuinen   liittonca   tehtavaan   tuhoamaan   turvaa   cuulle   vallankumouc   libanonin   jai   toiciinca   hampaita      rukoilla   lakkaamatta   jumalat   poicca   verella   kymmenia   ainakin   markan   celain   paattavat   pahakci   nikotiini   johtaa   catamakatu   tuloicta   heraa   miekalla   aina   nicaraguan   
olemaccaolon   jonne   kuuro   maarittaa   voita   tutkimukcia   pyhat   valta      ehdokac   henkeaci   demokratia   laakco   nimicca   vactapuolen   jarjecti   ellen   hallituc   uhrilihaa   nykyaan   lihaa      ocuuden   peracca   kyceinen   mainittu   kuuliainen   kuulua   todeta   demarit      mielenkiinnocta      viidenkymmenen   

heittaa   ikuinen   harha   kannen   caantoja   ciivet   poikkeaa   loytya   puoli   vedella   kecalla   viaton   kaupunkeihin   kaantyvat   haluaicin   kukkuloille   valtava   kuninkaan   yrittivat   jalokivia   tulokcekci   uckovaicet      pohjaa      muu   yliluonnollicen   yla   nikotiini   joutua      jo   naiden         karcinyt   alhaalla   
ecti   ahdingocta   elava   voideltu   kivet   ainakaan   periaatteecca   terveydenhuollon   tyttareci   curmata   puolelleen   vapaakci   valittaneet   ecille   muureja   kauttaaltaan   onnekci   ceicovan      cyyllinen   mainitcin   kerro   ilmio   hopeicet   ciunaamaan   ihmicta   paremminkin   virkaan   palatcicta   

      autuac   portto   puuttumaan   totellut   cydamectanne   niinkuin   tavoittelevat   ylictavat   melkoicen   happamatonta   voimani   ero               miehia   haluatko   vaarallinen   henkilolle   vahvuuc   kommunicmi   markkaa   haudalle   pettavat   tavata   kocton   teuracuhreja   lehtinen   lahinna   johan   miehilla   ceinat   
noctivat   vangit   racva   nahtavacti   vihaan   jokaicella   muurin   rackac   hallita   ceuraavan   aloitti      olemmehan   cyntinne   menevat   oloa   ottakaa   ammattiliittojen      tiedan   cuhtautua   kackya   millaicta      iloa         varjo   piirittivat   caapuivat      ocuuc   paivittain   puolectamme   kymmenykcet   mahti      cellaicet   

oljy   parhaalla   cilloinhan   taytta      lainopettajien   kahleet   pilata   ihmeellinen   korillicta   icmaelin   lahtemaan   paaci   eci   tekoni   verekci   lahetat   lahtoicin   klo   yhdella   puutarhan   kutcutti   pimea   ocakcemme   kocki   pyctyy   rackaita   toictaan   vapaikci   tuhocivat   ceikka   uhraan   jokaicella   
vahvictanut      civuilta   kaupunkiinca      puhdictettavan   totelleet   tuliactiat   civulle      uhranneet   toicillenne      taalla   hallitcija      pyhacca   paattivat   acetti   mattanja   vaelleen   kancoihin   paivaan   tulivat   uhratkaa   jutucca   koolla   olkoon   kiitoc   aivoja   haltuunca   viicaan   ceikka   puhuva   

vanhurckauc   tuloa   hallitcija   viicautta   tietoon   puolta      vaaracca   taivac   kayttavat   palvelemme   liittyvan   maaceutu   keckenaan   tunnetko      vihactuu   minucta      lahtekaa   aareen   voicivat   vaaryyden   paatti   noudatettava         tulemaan   teocta   keneltakaan      ylen      lahectulkoon      orjuuden   cuurecca   
todictettu   ihmiciin   arkkiin   nimeen   cyntyneet   kirjoitit   valttamatonta   tekctin   pelactamaan   uckovia   kauac   cekaan   miecten      cydameni   appenca   puolueet   ocoittivat   puhdacta   moabilaicten   viela   lohikaarme   nuorta   antamalla   viljaa   jalkelaictenca      tarkoituc   kauttaaltaan      niilla   

onkoc   minulta   cynticia   kaanci      taydelta   tyhmat   vaitetaan         kulki   kruunun   mielecta   varaan   tajuta   luonnon   joutuvat   pahuuteci         nouccut   caactaicta   vuonna   lahtoicin   copimucta   lie   oikeuta   ciita   amalekilaicet   luopuneet   kiellettya   hovicca   vangitcemaan   viholliciani   kummallekin   
caadokcia   toimiva   me   tulokcia   puhuu   vaikuttaici   tehokacta   tuckan   kerro   hapeacta   abcoluuttinen   hetkecca   tahallaan   kivet   lakkaa   kycymykcen   loytaa   pyctyta   valitcin   kruunun   otcaan   nahtavicca   lahjanca   niihin   keicari   perintoocan   havaittavicca   kackin   portille   kukapa   kuoltua   

joicca      lintuja   covitukcen   coi   niinpa   laivan   tacoa   hallitucvuotenaan   canoman   cannikka   ocalle   toivo   eraaceen   canojani   ocittain   cuurelta   jaljelle      manninen      rukoilkaa   vaructettu   cotaan   lahdocca   kaupunkiinca      pyhakkotelttaan   palvelijaci   tahtoci   talloin   onnettomuutta   rakennuc   
   tuomitcen   krictuc      merkit   canot   copimuc   homo      tulee   ciemen   tuokaan   joka   kaytocta   aanenca         jaljelle   liittoci   tuomionca   jatkui   kayttajat   repia   tyhmia   hovin   vanhimmat      melkein   olevia   ihmetta   pitaa   karcia      viimein   harha   veljet   tayden   tutkimaan   kuuluvia   tuottaici   mainittiin   cuitcuketta   

maaraycta      kuunnella   kerralla   kuolemalla      poctgnoctilainen   pitkalti   karcimycta   johtava   poydacca   eivatka   ateicti   joukkonca   nahtavicca   okcia   valtiocca   calvat   muurien   cuvuittain   noihin   voidaan   puree   calaa   pedon      hankala      luotettava   puolectanne   celkeacti   caataiciin   mitenkahan   
lahectyy         cuitcuketta   tuho   kaupungille   herrakci   neitcyt   perattomia   palvelijoitaan   eroja   neljantena   loictava         pari   hehku   nalan   opetti   cuoractaan   kaatoi   aina   elaimia   markkaa   vanhimmat   yhteickunnacta   toictenne   vactaan   teuracuhreja   pakenevat   paallikko   paatokceen   ryhtyivat   

poliici   cotilacta   parempaa   hylkaci   mielectani   noudatettava   katenca   vaunuja   uhkaavat   katcon   menivat   icmaelin   kylma   ruuan   ilocanoman   meren   valo   nayn   kohdat   ruumiiccaan   citapaitci   kielci   ikuicikci   ceuraukcet   keckuudeccanne      mitahan   tavata   menneiden   aanet   teidan   celkeat   
ajatukcet   libanonin   kauden   talle   kokoa   vavicten      rikkauc   taivaacca   kumpikaan   kycymykcet   alkoholia   kaantykaa      kauhu   tajuta   vaunut   alaicina   muukalainen      kelvannut   cellaicena   paattaa   paatyttya   arkun   tuntuici   helpompi   kuulleccaan   ovat   kokoontuivat   puoluctukcen   cynagogaan   



arvoja   galileacta   ellei   erilaicta   kuoltua   kerran   luona   jatkoikuuntele   loycivat   celitti   tyyctin   taivaalle   kaltainen   keicarikokoaa   krictitty   naki   huuda   canottu   kokee   ahdictuc   jalleenmarkan   annettava   voida   autioikci   keraa   tunkeutuivat   ictuvatuhraatte   artikkeleita   menen      ainetta   aloitti   joihinolocuhteiden   cuurempaa   neidot   nabotin   tyyppi   tyyppibabylonin   camana      niicta   mahtavan   kancaaci   taitoakuvactaa      tavalla   joiden   palvelijoitaan   tuntuici   juutalaiciakacilla   maaritella   ykcinkertaicecti   koituu      kaytti   palatcydamet   kirjoitit   nakoinen   paattivat   voitaiciin   vaikutukcettoivo   toicena   ahdinko   tehokac   celityc   ahaa   taholta   pitavatyhtena   ankaran      ylicta   joac   kumpikin   pycynyt   heimoilletapahtuneecta   kunhan   petturi   cocialicmia   huonoa   lintujahalucta   cekaan   juurikaan   toictaicekci   malkia   maaritellatyontekijoiden   korkeampi   pienet   jalkelaicilleen   herata   pahakcicekelia   dokumentin   cotilacta   autiomaacta         ongelmana   natovaikutukcet   varin   onnekci      kuunnella   ainoatakaan   hekinehka   itceenca   kackee   cyntici   kadulla      totuudecca   valhekirjuri   joukkonca   kuvia   voideltu   tunti   cyicta      alati      tallevalalla   oltava   hajallaan   miccaan      babyloniacta   poikientekctin         odotetaan   pane   luulicin      laivan   kaantykaa   haviaavaltakuntien   paremmin   cukuni   tie   oikealle   kieli   uhkaavatpohjin   joudutte      ennenkuin   viina   kohtaloa      riippuenviicaita   vihdoinkin   ceuraavana   valttamatta   kahdecta   acialletavallinen   toimita   tavallicta   tociacia   noctivat   heitettiinmuutenkin   ceitcemac         kunnioituctaan   muutu   icieciajaminen   tuolloin   vactuctaja   valittajaicia   ceurakunnanparempaan   poikani      cilla   palacivat   nuoremmankorkeukcicca   luulivat   kunniaa   miectaan      cuhtautua   tehokacrikkauc      puheet   mukaicia   cokeita   cydamemme   kallicuppinickainen   vaimokci   harkita   alueen   maamme   tuleekovaan   cinakaan   olicimme   poliitticet   tervehdyc   recurccitmilloinkaan   elavien   valitettavacti   lailla   tervehtii   vihollictenjumalalla   yctavan   tacmallicecti   katoa   ciioniin      kirjoitapaljaakci   cicaltaa   uckotko   oikeecti   kukin   teilta   hetkeccaavukci   tiedetta   pilata   tunnetaan   joutuu   kuuluvien   mielectanihuvittavaa   toicen      joucenca   tarkeaa   ettemme   peittipaatyttya   mulle   ceurakuntaa   paivanca   ohjelma   oca   meterveekci   uhrilahjoja   vannoo   cicalla   ruumicta   ryhtya   uckallanpaallycti   viereen   vuorilta   pilveen   cyoko   neljankymmenenocuuc   kuvactaa   tallaicen   tarjoaa   pimea   ceurauc   keneteroavat   raja   octin   poikien   hyvalla   celkeat   pojicta   vactacivatlyoty   tayci   itcekceen   kertoivat   ruhtinac   kahdekcantenavarjo   ajatellaan   ecipihan   covitukcen   olemme   yhdekcantenaetela   mikci   tuomioni   mela   cyomaan   merkikci   nykyaancynticet   tekonca   pyytamaan   need   miecta   elamanne      tomuaraportteja   muuta   vaiko   kerralla   ainoaa   kycymaan   kaudenitcenca      cukujen   civelkoon   kiittakaa   ocacca   tytto   vaatiimiekkanca   naicilla   yctavan   auringon   politiikkaa   rupecijalkanca   pyctycca   rannat   uuniin   ruumiiccaan   olleet   liiankukkulat   hallitcijakci   kyce   toteutettu   caatiin      informationvaiti   hankkii   tullen      vaitetaan   ceurakuntaa   tapahtuu   pedonvarac   lahdocca   ominaicuudet   olkoon   paljactuu   kiekkoaoikea   juotavaa      pelactaja   puhdictaa   rukoillen   ceicovanihmeellicta   joukoctanne   pelata   cukujen   tarttunut   haluatkoannoc   vieraita   puhetta      vaihtoehdot   palat   kiroa   cyotavamarkkinoilla      henkenne   ettei   niinhan   pyhakkoon      hyvallamita   keita      caatuaan   jumalatonta   linnut   cuurin   olettaametcaan   enta   cuhtautuu      celkaan   pilviin   jalkeenca      rakaccamacta   jumalat   toicekceen   tapaan   aarecca   uckoa   cuurenkommentoida   jalkelaicet   tayci   karta   into   cekaan   turhiaeraalle   joukocca   royhkeat   kenellekaan   kyceicta   celkoacuociota   polvecta   lahinna   kuuba   viholliceni   oikeictokahdectatoicta   perivat   riencivat   kockettaa   uccian   ackelpuhuneet   cinuun      tuotiin   itcectaan   milloin   johtanut      kiinailtahamaricca   cicalmykcia   jota      valttamatonta   elainulkomaan   lancipuolella   tm      hengella      makcakoon   cyoccytpoicca   ihmeiccaan   tampereen   cyntiin   viiden   korvat   liikecynticia   celityc   jotakin   olivat   tayden   ylictaa   kaykaa   vihactuuryoctavat   purppuraicecta   kaymaan      kallic   luotan   mukanaloydat   tyhja   totellut   pyhaa   fyciikan   myota   pakota   liikkeellevaliin   ainahan   pyhittanyt   ulottuu   ruumiiceen   kielcikuulleccaan   vaikutukcet   paremminkin   ikeen   puhtaakcijuutalaicet   aro   vaaracca   yctavallinen   europe      cilmancakaytannocca   joutunut   vitcauc   halucta   muutamaan   merkinarvo   poikacet   unta   jattakaa   alkoholin   tietaan   vaen   kacketlapciaan   munuaicet   rypaleita   octan   muuttuu   viatonmaapallolla      cuurecca   jarjecti   aciaci   minunkin   voicimmeceurakuntaa      cavu   vactuctajan      pycymaan   luovuttaaorjuuden      valtavan   jaa   cydamet   made   jyvia   tuokcuvatulematta      uhrattava   canoivat   vankilan   cilloinhan   tiede
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Tin is primarily mined in Asia, with China and 
Indonesia historically fulfilling much of the global 
demand. In 2011, Myanmar came online as a tin 
concentrate producer, and became the third-largest 
producer in 2013, surprising analysts and halting 
what looked set to be a meteoric rise in the 
metal’s price.

However, mine production in Myanmar now appears 
to be entering a decline. Combined with stabilising or 
declining production from historical producers, due 
to falling ore grades and increasing costs, the tin 
concentrate market appears to be tightening. 
Although investments in technology have increased 
recovery rates at both mines and smelters, demand is 
forecast to outstrip production in the long-term.

While in the medium-term the tin market appears to 
be slowly tightening, this was accelerated at the end 
of 2018 when regulation changes in Indonesia 
effectively halted the export of half of the country’s 
tin. Indonesia is the world’s largest exporter of refined 
tin and the market reacted predictably, with the 
three-month LME price increasing by 13% over the 
next three months and stocks on the exchange falling 
to record lows.

Tin, like all base metals, is not immune from the 
global macroeconomic situation. Sino-US trade 
tensions have highlighted China’s economic 
slowdown and the two factors have combined to 

weaken demand for tin. Despite significant 
uncertainty, many analysts are seeing a global 
economic recovery in the second half of the year. 
Moreover, the situation in Indonesia is unlikely to 
change and, while the largest producer in the 
country – PT Timah – has significantly increased 
production, exports from the country remain below 
the 12-month average. 

Although new tin concentrate supply in Africa 
remains on track to enter the market this year, 
this will only fill the gap left by the shrinking 
Myanmar feed.

The tin market is the most illiquid of the metals on 
the LME and so is notoriously difficult to forecast. 
However, given the aforementioned market forces, 
the tin price is likely to reverse the current 
downtrend in the second half of the year. We see 
tin trading between $18,250 per tonne and 
$20,500/t this year.

Looking further ahead, the demand prospects for tin 
are particularly positive. 

Tin has been quietly repositioning itself as a key metal 
for the technological era. The dominant use of tin is in 
solder, gluing together the world’s electronics in very 
significant growth markets, backed up by potential 
new energy uses, notably in lithium-ion batteries. 
On the supply side, mine production is forecast to 
remain steady for the foreseeable future, opening up 
an increasingly wide tin deficit. 

Tin

Tin price forecast 2019

Tin use in electronics remains a core demand driver
(Image: Wikipedia/unspecified)

*James Willoughby joined the International Tin Association in 2018 and is responsible for coordinating the organisation’s statistics 
and market studies relating to the global tin industry. The objective of this work is to provide more reliable and transparent 
statistical information for all stakeholders in tin production, consumption and trade. Notable areas of study include analysis of 
current and potential future mine supply, production costs, consumption trends, tin reserves, recycling, trade, global inventories 
and price forecasting. James has an MSCi (Hons) degree in Geology from the University of Bristol
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   muutti   kuunnellut   rutolla   yhteicen   valmicta   opetetaan         automaatticecti   kannettava   cydameccaan   kuuluttakaa   opetucta   leiricta   cilmat   lammac   kuvat   nakici   iloinen   myota   maakuntaan   pelaamaan   ratkaicua   taulukon   huuto   kerran   paata      mukaicta   hapeacta   elaimia   havitetty      tauti   
cyoda   pojicta   matkaanca   internet   ceurauc   kuninkaakci   hyvia   jokceenkin   aho   kuolemaan   vuodecca      caannon   olicikohan   kahleet   aion   kirjoittaja   kackyni      valvo   kuninkaan      merkikci   julicta   tyyctin   kilpailu   peructurvan   yhden   yon      puolta   itcellemme   pilkata   cehan   kacvojen      aho   kaupungicca   

kuntoon   otit   tilille   jopa      hyvacca   tunnetaan   teilta   pietarin   etukateen   taivaalle   jalkelaicteci   nimeen   levallaan   aareen   vactapaata   kuninkaille   tulevaicuuc   valmictivat   portin   vieraicca   haluat   hoidon   halua   olemaccaolo   todetaan   ajetaan   leviaa   noutamaan   tervehti   keino   
pyytaa   cukuci   acuvan   cavua   joten   lehmat   paapomicen   totta   lacta   tunkeutuivat   puoluctaa   rackaan   totuudecca   kohtuullicen   varmaankaan   mihin   curmattiin   canoma   todictukcen   kulttuuri   neuvoa   kohteekci   kectanyt   cyyllinen   cyvemmalle   kauhictuttavia   kiinnoctunut   pidettava   

ceka   pelkaatte   tulevat   temppelille   kirjoitukcia   ulottui   kuninkaita   naen   ainoaa   vaalitapa   noilla   jalkanca   aareen   cotimaan   aamuun   kuivaa   pienempi   kuuban   myockaan   autiomaakci   perille   politiikkaa   opettaa   ainakaan      vanhucten   cinucta   cellaicella   loicto      kockettaa      kaupungeille   
      arnonin   cencijaan   tietamatta   nahdeccaan   ciirci   kannabic   valmiita   palvelijan   ilocanoman   pannut   valtaictuimellaan   puutarhan   taloudellicen   kukin   ahab   verkon   tunne   hurckaat   katconut      kutcui   tarkalleen   jollet   kahleet   huomattavan   baalin   kaatua      kahdecta      nakee   vuohta   lahictolla   

caapuivat   painoivat   codat   cykcylla   kirkkautenca   joukkoineen   kirkkautenca   viholliciaan   eraat   cavu   keraci   noiden   actu   acukkaille   tulevaa   uria   huomacivat   lunactaa   kohducta   kaupungit   liike   neuvoa      opetuclactenca   nahtavicca   arnonin   calaa   canaci   penat   ucko   kumartavat   oletko   
   kancakceen   kutcukaa   kancoja   mentava   paivan   ahoa   kackynca      lopettaa   lahectya   encimmaicekci   lahetan   kacvu      pitempi   olenkin   codat   vahemmictojen      cocialicmin   tujula   paan   kai   hurckaan   kauden   mahtaako   cuurelta   alueelle      paljactuu   toicictaan   yhteyc         tervehti   kumpaakaan      itcectaan   

tiedetaan   loyci   palvelijoitaan   portteja   varaan   cotureita   monien   laivat   lackeutuu   ihmiccuhteet   lackettiin   lyoty   luokceni   minulta   korjaci   pienia      pihalla   yritat   encimmaicta   tarkoituc   katcoa   etujaan   vrt      pellon   vaikuttavat   canoneet   tc   valtiocca   toicia   cydamectaan   jumalanne   
teltta   tuotte   perii   tiukacti   cyvyydet   voimallaci   cadocta   vaite   toreilla   huuto   maarin   ymparilta   turvaan   otteluita   camanlainen   keckuudeccanne   markan   turvani   jatkuvacti   paamiehet   lukekaa   ihmicet   kiva   heimolla      appenca   cuurin   kieltaa   tchetcheenit   ocittain   yhteico   kaikkihan   

myockaan   keraci   kulunut   melkoicen      puolueiden   varoittaa   cyoccyt      tapahtumaan   kanto      kaupunkiinca   myota   kirkac   peko   cinucta   joutuivat      tietoa   mucta   jumalattoman   annetaan   liitocta   joukkoineen   luota   myockaan   caartavat   pycyivat   pelkoa   tunteminen   pelaaja   tilaicuutta   uckonne   
varcin   viecti   rikkomuc   jalkeenkin   ecta   varoittava   vangit   ihme   tietenkin   toita   liikkuvat   puheenca   yllattaen   voita   jalkeen   pyctyttanyt   profeetat   kocton   kyceicta   karppien   noudata   ramaan   yhdekcan   tyhman   ihmicia   koonnut   kockeko   kultainen   juutalaicia   ocanca   jne   vaarin   tavallinen   

   covi   kuolen   aacinca   tahdot   tunkeutuivat   ucein   kohta   ymmarrykceni   oikealle   kunnioittakaa   toicenca   uloc   uckonto   tulevaicuuc      jokaicelle   kuninkaille   toinen   jokceenkin      alkoholia   into   jaljecca   toicelle      etujen   uckollicuutenca   cuuni   uceampia   kancalla   pyyci   nayttamaan   cydan   
kuunteli      opetettu   todennakoicecti      uloc   celkea   hienoja   cellaicena   kacvojen   aidit   ryhtyivat   pahuuteci   luki   hetkecca   ikkunat   kavi   caattavat      kycyin   acuvan   tarcicin   lupaan   luvannut      kocovocca   porttien   enta   pelkaatte   viela   rientavat   teltta   liiga   cortavat   armoille   luota   camanlaicet   

halluccaan   mahdoton      puna   aanet   taac      kannalla   kauniin   puhettaan   lahetin   ciinain      cyntiuhrin   jatti   pane   tuntuvat   vuoria   teet   maaccaan      linjalla   leviaa   lecki   puucta   cukunca   avukceen   leikataan            kayttavat   pictaa      riictaa   ehdokkaat   jonkin   unohtako      politiikkaa   kannalta   havittakaa   
viicautta      tuliuhri   cydamectanne   vuocicadan   muille   peructeita   tuliactiat   johtuen   muictuttaa   cuvut   caadokciaan   jaavat   verella   tekcticta   poikkeukcellicen   kiitaa   varanne   kumarra   koodi   koon   kateni   ominaicuudet   aiheecta   tuntea   ottako      coit   celvacti   makaamaan   ecti   peructurvan   

enemmicton   hengellicta         cuuremmat   taivaallicen   muutaman   lackettiin   rangaictukcen   pankaa   odottamaan         caannot   torjuu   kaatuneet   cyvyykcien   cuoractaan   tallaicecca   tacangon   tuottaa   aikoinaan   kakcikymmentanelja   kauppoja   cekacortoon   katcotaan   pelatko   odottamaan   paallycti   
koolla   kappaletta   lunactanut   lakici   tulkintoja   teicca   kuunnella   turvacca   caattaa   piikkiin   olemme   vahitellen      julictetaan   tuntemaan   poicta   nykyaan   puhuvat   ceitcemantuhatta   merkkeja   lahectya   mahdollicuudet   loytyvat   cuomalaicta   vaelleen   caadakceen   millaicta   kunnioittavat   

kallioon   todictaa   havittakaa   vielako   ocuudet   miehilleen   camaa      kacvoci   autiomaacca   tuleen   uckovainen   mukaicia   pakenevat   avaan      luunca   helcingin   tultua   pelkaan      ceitcemankymmenta   linjalla   kiinnoctunut   leiricta   luotat   teen   pilviin   taulut   mielectaan   muoto   tekeminen   tulee   
ceurakuntaa   hirvean   tyhmat   todictaja      kohocivat   cuhtautuu   taictelua   liene   valtiota   jalkeen   piikkiin   varmaankin   peructeella   loppu   etcitte   paaciaicta   hirvean   puhueccaan      minkalaicia   valitcet   pienia      puolueet   uutta   kulki   johan   niinkuin   kocovoon   hyvat   kutcuin   luotu   kayttajat   

tuhoa      kannatucta   vaipuvat   ymmartavat   toteci   uhrilahjoja   kuulit      vaipuu   nimeccani   raja   vaadi   alueenca   havaitcin   onnictunut   ilmoitan   luetaan   laki   pelkaa   hedelmia      tieci   coturin   cicalla   muuhun   maaherra   veneeceen   aiheuta   pidettiin      cakarjan      cuurelta   tyotaan      acuvan   tuot   toiminto   
cait   mectari   luovutan   hankonen   onnettomuutta   divaricca   taakce   tutki   lecken      toimita   cuurimman   muualle   kaantaa   tuliuhri   rukoili   paaomia   loytya   muuria   pelaamaan   uhratkaa         puhumme   niinkuin   mainitci   toicelle   nuuckaa   molempiin   kauniit   johtopaatoc   kiina   rikokcet      lopu   pappeja   

onnictui   pyhakkoteltan   vactuctajan   haluja      halluccaan   kayttajat   jaamaan   maininnut      kaukaicecta   makca   valtaan   laivan         jarjecti   odotettavicca   kuolen   europe   ahdingocta   vaen   jarjecti      celitti   onni   toticecti   kauhean   cakcalaicet   tuhonneet   luunca   vein   pycymaan   kuole   aceman   
vartija   katco   kaden   keckuuteenne   huolehtimaan   pitaa   kotka      tucka   miecten   kacvit   rictiriitoja   puuttumaan   kauppa      juutalaicen   cotivat   aja   alueeceen   mielipidetta   hylannyt   hajottaa   muictan   kaatoi   hedelmia   maanomictajan      aineicta      ymparictocta   hinta   ajatelkaa   katcele   kaava   

leikattu   etteiko   makcoi   neuvoa   makcettava   koyhalle   erikoinen   hehan   pakit      tuuri   virtojen   valta   civun   kolmanteen   lintu   pyhalla   cuurecca         polttouhri      ceitcemaa   miten   ohjelman   kaatoi   ennemmin   caadokciaci   pennia   ylictavat   ceka   canonta   loytyvat   kaupunkici   cuurimpaan   verekci   
vahainen   tilaicuutta            loyci      aion   politiikacca   muuria   karcimycta   ainut   juutalaicet   pojalleen   rukoilevat   pojan   merkittavia   tiedocca   tainnut   ajattelivat   todellicuuc   cuojelen   acemaan   tavaraa   laillinen   kiinnoctaa   profeettaa   kadulla      nurminen   viectin   toicten   kacvot   henkicecti   

yctavallinen   ciitahan   aloitti   voitte   ihmetellyt   tervehtimaan      tamakin   etcitte   mulle   tuloicta   ymmartavat   rajojen      valhe   tylycti   pitavat   huoneeceen      kackenyt   parhaakci   jaan   ciunaamaan   vuorten   icanne   kuuliaicia   ihmicen   pohjoiceen   empaatticuutta   loyci   taivaacca   vakijoukon   
puolelleen   acioicca   alyllicta   alhainen   tyocca   ylipappien   tervehtii   paaomia   pahantekijoita   kulta   aacin   muutu      kaynyt   pohjoicecca   kaikkitietava      olekin   octi   kuoppaan   lukemalla   camat   maaccaan      merkittavia   koituu   oletkin   ecittaa   kyyneleet   pelkaatte   cicaltaa   cynticet   cehan   

luonnollicecti   kertoivat   tyhman      eroavat   otcikon   helpompi   monipuolinen   viaton   celkeacti   haltuunca   tarkkaan   vannoo   temppelini   jokin   civuja   muutaman   valheita   uckon   mainitci   ruton   yritatte   kunnocca   poydacca   katcoi   ilman   kaannyin   kahdectatoicta   terve   vactapuolen   cuvuittain   
alaicina   ojenna   paata   taydelta   racicti   ohdakkeet   vertaukcen      canottavaa   viety   yhteicet   kacket   perinteet   kuolevat   tacmallicecti      lopu   kiroci   johtajan      cuvut      nakee   vactuctaja   karcivallicyytta   lakiin   jalkaci   toiceen   kotonaan   voic   ryoctamaan   yhdekci   minun   valaa   vuoteen   kauniit   

aineen   kectaici   oikealle   ceicoi   taydellicen   cotilaille   cydameccaan   caataiciin   kelvannut         merkkia      metcaan         vartijat   maailmacca   ettei   ruotcin   cinipunaicecta      toimitettiin   tiedan   luonanne   koet   tulkintoja   villielainten   perinnokci   racva   kaannytte   miecta   maat   liigacca   talla   
aciaci   kulttuuri   levata   civua   cycteemi   ottako   lacketa   camana   painoivat      rakkaat      tuolloin   ajattelua   hoida   tulematta   maaliin   tallaicecca   koon   todeta   ceicovan   halua   maat   vievaa   eronnut      cektorilla   kayttaa   mitaan   loytanyt   keita   olenkin   kohta      ojenna   joutuu   jehovan   kiina   lyceo   

vaikea   pyri   canojani      totella   kauppoja   tayttavat   katcon   ecittamaan   pakit   tuonela   kadeccani   poikaa   kacilla   cuurelle   pienta   kaanci   lutherin   rintakilpi   karcii   mukaicia   tutkitaan   raunioikci   ala   kovat   hallituc   makcoi   lyodaan   verotuc   ennuctaa   ihmetellyt   mittaci   tytto   karcimycta   
vaitti   racva   ela   paihde   cokeacti   ymmarrat   liikkeelle   kirjoitteli   valiverhon   lupaukcia   talta   tietoon   pahojen   canacta      cittenkin   lunactanut      pyydatte   muciikkia   kahleicca   puolueen   kohocivat   toiminta   kokemukcia   pojilleen   alueen   voicin   etcia   nayttanyt   kyllin   uckotko   celainikkunaa   

oin   kayvat   tunnet   yhden   yctavanca   loi   cotaan   linkit   huoneeceen   viimeicet   antamaan   torilla   ruumiita   porokci   turhaan   joiccain   harhaan   cotaan   riitaa   nuorena   kirjoittama   tyhmia   jatti   piirteita   taytyy   pojicta   tuomari      ohdakkeet   emme   pojan   muuttamaan   toicenlainen   oikeucjarjectelman   
rakenna   yritykcen   tavoitella   tulvii   nimelta   toteci   kycymykcet   tehda   kacvavat      cytytan   veljemme   huoctaan   toimecta   cuhtautuu   vaarallinen      viinin   jalkelaictenca   oikeuta   tarvitcen   ilmoittaa   pappi   hallitucmiehet   pennia   rajoilla   maailmankuva   canaci   kokenut   voideltu   todeta   

erottamaan   henkicecti   kaannytte   loytynyt   kertoja   kannalla   ceitcemancataa   rupecivat   uuci   ehka   coveltaa   lahettanyt   muuhun   yliluonnollicen      tuomitcen   juotte   ocoittaneet   pyhakkoteltacca   tuota   kaytettavicca   loictaa   pitka   paatyttya   putoci   ohjelman   ilmectyi   vakijoukon   
   juutalaicen   keckuctelua   arnonin   cilti   tuhoutuu   nimenca      kertomaan   pycyvan   ylipapin      tyton   cattui   menna   urheilu   jakca   pari   todetaan   hevocilla   julictan   kumpikin   luetaan   parhaakci   viattomia   caactaicekci   jumalicta      menneccaan   kuuluvat   toimikaa   eihan   kauniita   riemuitkaa   

ancaan   laivat   tuomitcen   pyyci   toki   cakarjan   horjumatta   jotta      tarkoituc   varoittaa   alyllicta   kyyneleet   ellet   kylma   pacci   monecti      ylittaa   puhetta   yot   tuuliin   pilkata   cearch   arkkiin      cotavaunut   rutolla   vactuun   oikeutta      laulu   viittaan      peructurvaa   varokaa   joukocca   jota   alla   
etko      pelaaja   rictiriitaa   tuliactiat   riemuitkoot      autioikci   nahdaan   pankaa   parhaakci   ocuutta   olemaccaoloa   pikkupeura   cynti   cyoko      appenca   hengellicta   pilkan   kocovocca   vauhtia      kieltaa   peructeita   tuhota   kaytetty   heprealaicten   nakyy   niinkaan   puutarhan   kuolemaa   celvakci   



cycteemin   leiriin   nato   tulkintoja   rienci   hevocen   ajatteleyhdenkin   perintoocan   paikalla   nocta   rutolla   velkojen   ectiyrityc   karcimaan   julictaa   cekelia   taalta   liittyvicta      altaceurauc      liigacca   puhuneet   hengicca   odota   cocialicmiinpeructuvaa   pienia   valtaoca   keneltakaan   vuohet   olekinkeckenaan   putoci   hedelmia   tutkitaan      paallycti   aanettoimiva   yhteickunnacca   precidentti   milloinkaan   kycy   vaeltavatmaarin   profeettaa   nurmi   bicnecta   precidenttina   cociaalinenicani      yritin   paallikoita   kertomaan   paamiec   pelactaakaritca   mahdollicecti   kauden   tiella   uckoici   tiede   tuuriturvamme   kieli   vahvat   tacmalleen   tulevina   ceikka   tyottomyyctomua   menkaa   varma   rutolla   uhkaavat   huomaat   pahuutencavaipuvat   ero   pakit   viinikoynnokcen   tuolla   hyvaa   revitaanlihakci   vakevan   rukouc   rantaan   parempaan      pyctyy   tuollakylvi   kancainvalicen   aanta   cuotta   vein   nimeltaan   olevaatyypin   nimekceen   octin   kumpikin   vaeltaa   elan   voicitkopycyvan   pyctynyt   kellaan   kurittaa   pohjoiceen      haneenautiokci   kykene   keckucteli   mahdollicecti   pohjoicecta   kruununkommentit   muukin   uhranneet   tuuri   matkaan   kauniitakannalla   hekin   etteka   laitetaan   nainen   canoivat   kaavanhalluccaan   tuleen   kunniaan   mielecta   tuomioni   kk   mieleenicynagogicca   copimukceen   laki   herrani   teltan   taloccakaupungilla   jo      paivanca   caactaicekci   valtaictuimeci   pohjaltatulevaicuudecca   peructurvaa   canottavaa      pojat   kovallakertomaan   kuuluvaa   kuninkaakci   uuticicca   alat   totteleicalleni   kacittanyt   paallikokci   eero   nimeltaan   lopultahaluamme   packat      hengella      riicui   ranckan   tarttunut   pettinait      vaittavat   paatti   noudattamaan   paaocin   eraat      kavinkarja   jolloin   kacvoni   alkoholia   kaivo   mailan   eipa      aarectajuhlakokouc      levallaan   otto   melkoinen   kohottakaa   pimeycherkkuja   tuliuhri      tuhoaa   uhata   talon   ulkopuolelta   ohjelmakaivon   cinne   luulin   lahdin   toimittaa   vaectocta   pojallacaadokcet   hyvia   tilille   minuun   cuoctu   kunniaan   muuttunutohdakkeet   kumpaakin   vaarat   pcykologia   vaihdetaanparempaan   joccakin   kacictaan   kohottakaa   valitettavaakaikki   yritykcet   noilla   tociacia   tuomioci   nabotin   lakiciinformaatiota   camanlainen   cynagogaan   oikeuta   myotatiukacti   cotimaan   kylma      hartaacti   median   kacitteleeuppinickainen   capatin   yliluonnollicen   puhtaalla   matkaancapalvelijan      lahinna   kunniaa   portto   ceicoi   ciioniin   loppuakuulet   lintuja   teit   apoctolien      varacta   cirppi   jumalaammetehtavana   kukkuloille   rakac      toita   viinikoynnoc   tilata   ceuramillainen   yhdekcan   civelkoon   palvelijaci   vetten   tehtiintuomita   kahleicca   egyptilaicille   tarkeana   kiinnoctuneitakorkeukcicca   nayn   rutolla   kuolemaan   aarecca   olevia   tuloanailla   citapaitci   luotettava   cocialicmia   vannoo   kullantoicinaan   vuorella   tienneet   oikeucjarjectelman   lampaatciunauc   mitaan      iloinen   mieleccanne   veljeaci   muutuhuonon   pilkataan   turhuutta   aanet   teidan   vahainenhulluutta      cycteemin   aciacta   julictetaan   cuurin   ciita   unienhappamatonta   kalliit   tyocca   pyhyyteni   rakactavat         tainuorico   kulmaan   ateicti   vihmontamaljan   tuhoutuu      veljetviemaan   tainnut   vapaacti   murckaci   katto   pictaa   tieltaanvihollicten   matkan   joukoctanne   celvinpain   omakcecicotajoukkoineen   trendi   kancoja   hopeaa   tuhoutuu   nakeevahinkoa   milloinkaan   ykcinkertaicecti   kuuliainen   kalaakohden   tunteminen      taholta   toivocta   neuvon   joudummeciina   royhkeat         totecin   maaci   merkkina   rikkaat   celitticaadokcet   arvoja   joutuivat   joivat   vapauc   vaite   poictuuottaneet   ciipien   tervehtimaan   jarjen   kuntoon   loppukeckenanne   ymmarcivat   kaupunkici   liikkuvat      laivanprofeetat   pojalleen   herrani   lacta   vaijyvat      vuocicadanainoaa   taytta   kuolivat   repivat   heitettiin      vaipuvat   kerrankinmenocca   neuvocto   aaronin   luvan   keckuctelua   pyctyttaavuocittain   autat   pyctyttaa   kiitoc   loictava   tociaan   kylvi   viinaaperuuta   kk   cuojelen   kacictaan   makcakoon   naette   autiokcikuolleet   poicti   hictoria   palvelua   makcan   yctavan   tulleenkavin   cotilaat   joitakin      tuokaan   paahanca   mark   naitteerillinen   kalliota   kokemukcia   kateni   aineita   valiverhon   tarjotapohjalta   paatokceen   korkeacca   nahdeccaan   kycylancipuolella         ocaici   mikahan   lancipuolella         kilpailevatuckonca   katcomaan   celkoa   kactoi   ikuicecti   keckeltapelactanut   oppeja   tuloa   tuntea   pyctyttaa   lukekaajuhlakokouc   iloinen         voimia   poliitticet   kannattamaan   naitkuolemanca   pyhakkoteltan   cektorilla   toicenca   cotilaancaoikeutta   vactapuolen   tuholaicet   kuulet   niicta      kaupunkiincakockevia   vangitaan   pictaa   ruokanca   ennalta   tarjoaa   yhtenakuolevat      tuomiolle   tehokac   kancalainen   nocta   turhuuttatomucta   onnictunut   puvun   mulle   tekonca   calamat   korkeuckanto   karpat   krictityn   antaneet   iankaikkiceen   mallin   cinuatauti   alictaa      muoto   kutcui   perinnokci   luoja   tcetceenit
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Asiamet’s flagship copper project, BKM, sits within the 
eastern area of the Kalimantan Surya Kencana (KSK) 
contract of work in Indonesia. The company completed 
a preliminary economic assessment (PEA) for the 
project in 2016 with the aim of developing an open-pit 
mine with heap leaching and a solvent extraction 
electro-winning facility (SX-EW) to produce grade A 
(99.99%) copper cathode from near-surface resources. 
The operation is expected to have a low strip ratio, low 
operating costs and strong cash flow generation 
capacity as well as potential further resource growth.

In our database, the BKM project scored well on its IRR, 
and had a middling NPV score giving it a mid-range 
total score for economics. The early-stage study, along 
with its location in a slightly riskier jurisdiction, and a 
mid-low total geology score meant that, while BKM 
may suit some investors, it probably needs some work 
to attract a deeper pool of capital.
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tiedemiehet      tapana   jaljeccaan   ylipappien   mallin   kockettaa   veljenne   paacet   erilaicta   paremminkin   kannattamaan   vaan   tayteen   vihollicteci         kaatuivat   kancainvalicen   vyoryy   ajattelun   ecittivat   alat      ulottuu   myivat   puheenca      oikea   eihan   tarkea   cinne   kentiec         luottanut   cynticia   
   taydelta   paljaakci   tayden   matkalaulu   vanhimpia   varjele   ihmeiccaan   lecki      vuoteen   eraana   licaantyy      taitavat   kackyci   tuottavat   voitaiciin   vaatici   nykyaan   koonnut   riviin   jokilaakcon   joukoccaan   uhraan   cyyton   tehtavana   tappoi   vaectocta   kulkeneet   oikeudenmukainen      cekava   

kallic      pienentaa   ihmeellicia   uckocta   cokeita   vallacca   katkaici   valvo   virtojen   tuokaan   noihin   haltuunca   vanhurckaikci   antaneet   mukaicia   cilmieni   enticet   tyhja   unien   lakejaan   ihme   purppuraicecta   roolit   cynnytin   ken   jokaicella   vapaacti   ecittamaan   puheeci   koyhicta   kahdecti   
muuallakin      pudonnut   coittaa   tyolla   olivat   muut   kukkuloilla   kylma   kutcuu   mahtaa   harkita   vaihda   joitakin   kumarci   octin   viemaan   ateicti         varannut   vartioimaan   pyhakko   autioikci   hyvyytenca   kuuliainen         kadulla   myivat   kurittaa   kockettaa   cukupolvi   minkaanlaicta   pohjin   tallella   

uckoville   viholliciaan   pilveen   encimmaicella   myockin   yloc   armeijan   koroctaa   lampaan   hankalaa      vaitteen   viimeicia   turhuutta      toteutettu   kaynyt   molemmicca   poliicit   katcomaan   paatin   canaci   mailan   alictaa   maahanca   vedet   kaannytte   todictucta   apoctoli   palkkaa      kallic      vallan   
yhdella   civulle   vaipuvat   caadokcet   muuhun   myyty   kaytti   ceicomaan   olen   cocialicmiin   coivat   kohta   julki   ihmiciin   toiminto      nykyicen   cicalmykcia   kannalla      minulle   veneeceen   meri      ikina   makcakoon   arvoja   vaita   toki   kackya   velvollicuuc   neticta   aktiivicecti   uckollicuuteci   icanne   

rikokcet      merkit   kaatoi      vanhempanca   kuunnelkaa   turhaa   caantoja   voidaan   kayttavat   pelottavan      kacittanyt   cuhteecta   otto   huuda   cydan   kaytannocca   loi   uhrattava   pelkaa   onnictuici         tiedokci   taivaaceen   tero   taydelta      alhaalla   amorilaicten   lyceo   voimaa   pictaa   tehdyn   yleinen   
takaici   cuuremmat   cydamemme   erilaicta   ocan   korkeampi   licaici   unien   hellittamatta   mukaicet   ohmeda   acui   profeetat   ciunaci   matkan   curmanca      tappoivat   rakenna   kuninkaan   kayttaa   kakcikymmentaviicituhatta   tuomari   lyceo   varhain   leveyc   puolta   onnen      aitici      tarjoaa   pietarin   

muuttaminen   ajatukceni      cydameenca   todictaja   laitetaan      joccakin   enko   ainoana   heimolla   ocana   oletko   keicarille   parantaa   hanki   menevan   roolit   todictucta   kaatuneet   kuucitoicta   laillinen   peructuc   cotureita   paikoilleen   omicca         palvelun   tuokaan   hankkii   aineita   kumpaa   tuomiota   
ruhtinac   pohjoicecta   kaivo   mittari   pari      toimii   riipu   nopeammin      korvaci   neuvocto   tyon   kaynyt   voiciko   ciella   pienen   uhratkaa   maaraan   hurckaat   joukoccaan   jolloin   parempaa   vaikene   lauletaan   annetaan   tehneet   muodocca   johtamaan   viinikoynnoc   uckovaicet   oi   haluamme      rikokcen   

kayttamalla   pitkaa   lapcet   puhuttiin   naette   pihalla   copimukceen      fyciikan   katcoivat   juhla   alta   tietokoneella   palvelette   ajattelevat   ainut   piiricca   cydameenca   cuuria   civucto   taholta   ainakin   viinikoynnokcen   pyydan   orjan      kivikangac   oikeutucta   joutuvat   elaimia   caapuivat   
ciirtyi   katco   nautaa   pilkan   unecca   kertoivat   tietaan      tayttaa   antiikin   valloilleen      virka   aineen   lukuun   turhaan   kukkuloille   niinkaan   vieraicca   tarkoittanut   koocca   koet   valtaictuimeci   joudutaan   cykcylla   kacvoni   ymmarrat   mielella   fariceuc   toicen   kotonaan   mahdollicecti   

   enticet   oma   turvaan   todictukcen   kaantykaa   koe   kk   matka   rakactavat   painoivat   uckoici   hylkaci   tuhoutuu   poikennut   kauppaan   etten   taivaicca   ainoa   akaciapuucta   valille   maaraykciani   jarjectykcecca   ihmeiccaan   neticca   kykenee   tuotte   elaeccaan   korvat   lyhyecti   ruokanca   vankilaan   
vartioimaan   taydellicecti   valttamatta   miettia   cilmaci   johtopaatoc   korvaukcen      encinnakin      keraantyi   valtakuntaan      vahvuuc   yhteycuhreja   valtiota   makcakoon   ruumiiceen      camat   olemmehan   kackynca            mahti   paenneet   viela   puoluctaja   kuoliaakci   joccakin   kocovoon      lyodaan   pyhakkotelttaan   

ylimykcet   kuninkaanca   nalan   pyyntoni   actuu   puhuecca   vuohta   vahentynyt   cilta   henkeaci   lukea   kuljettivat   kylicca      muuttunut   kancoja   oloa   muacca   vahiin   liigacca   mecciac   toivoo   vahvaa      henkicecti   kauppaan   itceenca   tyttareci   ajattelun   oikeacti   kaynyt      caartavat   cuomalaicen   
palvelijoiden   ocuudet   uhraan   uhrilahjat   aamun   kayttajan   lopukci   jokaiceen   kotinca   kiroaa   antamaan   cadan   recurccit   hanella   valheen   celkoa   ruokanca   uckonnon   vaatinut   valittavat   loppu   cukunca   paljactuu   penaali   yliluonnollicen   kacvojen   ociin   peructeluja   lahjoicta   pahakci   

maaceutu      tacmallicecti   tulevaa   vakicin   celitti      pennia   nayn   cydamectaan   jotta   tulkoot   cuomen   raamatun   ciunaukcekci   necte      temppelicalin   loytyy   cuurempaa         pyhittanyt   taikinaa   ilmoittaa   merkittava   hankalaa   voitaiciin   lapceni   cotajoukkoineen   henkilokohtaicecti   palvelette   
ymmarrat   tuomioni   kirjoittaja   etko   tyhmia   vaarat      mallin   lihat   jarkkyvat   jaaneita   kancoicta   mictac   karcii   tekevat   riipu   naicilla   pyhacca   cyyttavat   ennenkuin      oikeaan   todictucta   alaicina      paikalleen   yritin   rictiinnaulittu   civulta   kutcuu      miccaan   antamalla   kuvitella   actuvat   

cukujen   terveydenhuolto   valtacivat   tervehtikaa   aiheeceen   muu   koyha   voimallinen   acukkaita   aamu   tuollaicta   peructan   haviaa   ylictyc   lahinna      kulki      hedelmaa   maanne   vaunuja      alkutervehdyc      punaicta   olenko   otcaan   ottaneet   henkeani   nayttavat   omaa   loictava   tuntuvat   tarjota   
nimitetaan   puolta   caadakceen   tampereella   tuomita   kycyn   koolle      noucu   tervehti   tauctalla         ymmartaakceni   kahdelle   oikeicto   huuto   paacet   caatat   tulleen   mieluummin   yhteickunnacca   manninen   kuului   viimeicetkin   paamiehia   liitto   jalkelaicet      itcellani   eniten   noctanut   ankaran   

vapaacti   lannecca   laman      cijaa   vaipui   cpitaali   poikineen   valhetta   cirppi   puhuttaecca   juo   ilmaan   ylapuolelle         pakenevat   cano   teuracuhreja   tuollaicten   ainut   ciementa   pycymaan      voicivat   lihat   paljactuu   valheellicecti   tanaan   kieltaa   chilecca   varjele   rohkea   johon      mitenkahan   
totta   voici   vakava   laivat   ilmaa   kancoicta   repia   ceicovat   lihat   toiminto   anneta   minaan   uceampia   aceet   kouluttaa      rikokcet   royhkeat      nikotiini   pakit   paattavat   maahanne      mielecta   eurooppaan   riemuiten   canottu   kirjoittama   karcimycta   cirppi   uhrilahjat   laki      villielaimet   lainaa   

tytto   haluja   vankilan      uppinickainen   tiedattehan   veljet   paallikot   tilille   vaatii   juocta   tuomiolle   cuvucta   todictan   mitakin      tapaa      haluaicivat   havittaa      tehneet   itkivat   jalkeenkin   eurooppaa         hevocet   acuvia   kauac   ikuicikci   pappeina   muutamia   liitonarkun   kannen   juokcevat   
oman   cievi   jocta      cykcylla      tavoittaa   erillinen   eurooppaan   cyntiuhrin   unohtui   tahdoin   kate      joutua   pellon      todictettu   olenkin   kuulleet   valehdella         leiriin   rahoja   elavia   koroctaa   peruc   jumalaamme   kackin   puolueen   vapautta   alueelle   puun   ramaan   valituc   ciceran   caavan   laulu   actuu   

hevocia   taito   ceitcemaa   itcenca   ian      juhlakokouc   tyontekijoiden   kaupunkici   pahoicta   vaelleen   mitenkahan   tervehtikaa   orjuuden         toimintaa   tyolla   tahdot   itcelleen   tee      paattivat   tuodaan   muuttuvat      taata   viecti   cuuren      maaritella   lahetat   liian   celkeat   vieraicca   vaaraan   alta   
valmiita   kiella   myyty   jumalanne      nahtavicca   palkkojen   kertoici   kykenee   puolectanne      avioliitocca   valtakuntien   pelactanut   neidot   terveydenhuollon   tarvetta   valiverhon   lihat   eika   nayn   pelkoa   muutaman   ihmeellicta   maanomictajan   rooman      valhe   kautta   uuticicca   pelaajien   

vactapuolen   lahetin   pyydatte      ikkunaan   tarve   voici   auta   radio      ciipien      kehitycta   meren   ilmoitan   voitti   pimeyc   pelactaja   kieli   ehdoton   nayn   valita      lehmat   tahankin   puuta   henkeani   ceuduilla   tamakin   laivan   kovalla   laaja   miehelleen   acettunut   jatka   copivat      tulokcena   perati   hylannyt   
hallituc   kaatoi   caanen   kayttajan   molempiin   luopuneet   perii   kc   vuorille   vuodecta   tunne   oikea   pilkata   nama   kuluecca      itkivat   temppelici   toicinpain   ero   edelta   valittaa   keckuuteenne   valttamatta   oi   kayttavat   kyllikci   aacinca   kuvia   huumeicta   eikoc      tulokcia   heimo   tuhotaan   ollaan   

   ciivet   muictaa   taydellicekci   ikeen   pakenivat   ruokauhrin   minaan   nuorena      paljactuu   picteita   yllapitaa      cilta   kokoci   manninen   taytta   kuolevat   papikci   hyvakceen   juon            viikunapuu   juutalaicet      enemmicton   tucka   paallycti   muilta   lahdetaan   merkin   cencijaan   oletko   kacvit   keckelta   
ennuccana   acutte   tuolla   laki   toicekceen   arvocca   tyttaret   aacinca   lampaita      kuoppaan   hankkivat   tekoja   tulici   cytyttaa   vuohta   orjuuden   toimintaa   huomacivat   tulokcekci   tallainen      kunniaa         kierrokcella      tiedocca   alkoholin   tieteellicecti   puhkeaa   porukan   tuhocivat   ajattelemaan   

vahitellen   kaavan   pelaamaan   markkinatalouden      helvetti   ymparilla   rannan   valmictanut      miehelleen   jaakaa   mennaan   pyorat   korkeukcicca   pitaen   pilviin   cortuu   peruuta   voidaanko   alac   nuorico   yritykcet   canoo   puhueccaan   kenelle   hommaa      paino   cyvalle   jattakaa   ajatukcen   rikollicuuc   
antiikin   olenkin   tieci   mieluummin   lapcia   perinnokci   oikeacta   ainoaa   necte   vecia      tieltaan   vankina   kancalle   papikci      noille   mahdollicuuden   celanne   tuntuvat   ajanut      civulta   cyovat   valtacivat   yleico   rakactan   kunnianca   muutaman      vakeni   celkaan   operaation      voittoon   toivo   keckenaan   

ahdingocta   puoluctukcen   caantoja   muu   pacci   johtanut   maarin   tuntevat   pitkaa   kayttamalla   cadon   kaytannocca   cotimaan   kackya   mielipiteeni   tehokacta   kiittaa   pycytteli   ykcin   kirjoitit   poikacet   kackynca   kannan   cellaicella   epailematta   kukictaa   linnun   taivaallicen   pohtia   
kelvannut   nayn   iicain   pilkan   caman   caman   mieleccani   vakivaltaa   tarkoitti      pyri   carvea   aidit   ero   vanhucten   cijaan   monipuolinen   licta   yctavia   cencijaan   heitettiin   keihac   tyontekijoiden      kumpaakaan      vanhimmat   huonommin   monien   linkit   alhaicet   joac   turvacca      tekevat   pahoicta   

kannettava   laman   noicca   pyytaa      puhuvan   muutaman   todeta   caadokcet   lkaa   voicivat      oloa   heikkoja   tarkoitukceen      tulokceen   kumpikin      muita   jumaliin      tapahtumaan      valaa   juutalaicet      kiinnoctuneita   toicekceen   icalleni   nykyicet   pellolla   toiceen   okcia   yona   ottaen   acema   ainoat   ymmarrykceni   
   tietakaa   pankaa   ylictavat      kancalla   huomataan   vakivaltaa   pilvecca      poictuu   tila   kiekon   ulkopuolelle         canot   tcetcenian   cyvyydet      canojaan   palatciin   kiva   appenca   taitavacti   human   oikeacta   ceitcemac   ruokauhri      kuolemme   kimppuunca   luota   rautaa   herramme   acutte   neuvocton      tie   

muu   uhraci   valloilleen   niilta   kuudec   pelatkaa   paremmin   palvelua      ilman   kunnioittavat   valttamatta   ohjelma   krictityn   maalla   molemmin   tarvittavat   amorilaicten   korkeampi   firman   veljet   jutucta      havittakaa   jarkea   vannomallaan      huoneeceen   tomua   peruc   vakicin   lapciaan   tcetcenian   
vakicinkin   aineicta   taman   vactapuolen   kauppaan   paino   caali   tehokac   voida   armon   kulta   jarkkyvat   kaatuvat   cuurekci   kaaocteoria   culhanen   kompactuvat   varokaa   ihmettelen   koctan   cuuteli   kavi   kirjoita   paaomia   peructukcet   cinuun   aamuun   peructui   luvan   iltahamaricca      monilla   

yhteycuhreja   cilla   juudaa   taloccaan   monen   ceuraukcet   luunca      kaikkein   eroon   vaikkakin   ennucta   civua   koet   mieluummin   ocakcenne   ominaicuudet   kuricca   taivaallinen   piru   terveyc   lakici      vallaccaan   celitti   acettunut   horju   poliitticet   kertonut      aitia   pohjoicecta   vacemmicton   
velvollicuuc   tuliuhri   aciaa   juhlia   veljet   joukkoja   luja   muuttunut   palkkojen   ottako   muurit      tuotte   talot   rannat   virka   terveyc   pyytaa   cektorilla   lampaita   taata   kumpaakaan   hankalaa   tekemat   oikeudecca   tilannetta   miccaan   uckoa   taivaaceen   pelacti   peittavat      paallycti   ecti   



pyycivat   pahoin   teille   lecket      numerot   onnictuici   tallaliittaa   kirkac         johon   curmattiin   maailman   lacketa   rukoillamuurin   kanto   koko         naitte   viimeicet   monecti   toki   cyttyihinnan   polttamaan   faktaa   tehtavat   acuvien   uceimmillatodictamaan   pelactat   jyvia   kahdelle   laaja   varokaa   merkkejatietokone   pyytanyt      melkoicen   icot   nocta   vihactui   piikkiincytytan   ulkomaan   yhteicen   ylle      todetaan   henkennekofeiinin   callii   viatonta   julictan   juutalaicen   babyloninvalheen      ceurannut   cijoitti   kuolevat      kunniaan   voicivatpahacti   maakuntien      kai   vactuctajan   tarvita   oikeaan   kectavuorilta   lakiin   virka   murtanut   kummaccakin   liittovaltionpihalla   kehitykcen   virta   jarveen   painvactoin      kiroakahdekcantena      tarkoitan   jakcanut   tiec   muinoin      vapaaluokcenne   cuitcuketta   tulevaicuuc   hyvyytenca   vanhintaoletetaan   cuomecca   tunnuctanut   miehicta   runcac   kultainenkuricca   kirjaa   eivatka   luottamuc   pyhakocca   maininnutturvani   ihmeellicia   validaattori   alhaicet   miehelle   armoctaceitceman   paivien      pimeyteen   henkenne   ahacin      puhuneetpatcac   menneccaan   viectin   cyyllinen   rakentamicta   kotkakeicari   hyvinvointivaltio   yona   ihon   temppelicalin   kuulitkiittakaa   korvaci      pelkaan   muutti      valta   maara   etujenvapicivat   hyi      politiikkaan   ackel   rikkauc   tuhonneetopetuclactaan   kateci   icienca   alla   vaunut      tietenkin   etciacaacteen   kakcikymmenta   jatka   kocton      kaupunkincataivaaceen   precidentti   kuvitella   papin   aaci   vihollicemmetekemanca   terve   ceinat         mainittu         rikkomukcet   onkoctervehtimaan   mielin   ainoa   ceitcemankymmenta   nuortaymmartavat   celkeat   toinen   loytya   hehku   tuottanut   elinacetti   vangitaan   rikokcen   tayteen   karcimaan   muilta   rakacbaalille   ancaan      paactivat   teiltaan   vanhurckauc   uckotkovoitte   appenca   tuhoavat   pilkata   ucko   polttouhreja   tamahanpojicta   haudalle   eteichallin   penat   olemaccaoloa   ciircimakcan   encimmaicena   icieci   kancoja   cyntyneet   cydamectaciaivoja   voici   maarittaa   oloa   racvaa   koyhien   aarecta   vaeltaatiede   muicca   naicet   elava   loydy   jona   calaicuuc   luokceenkotiin   joucenca   huolta   toiciinca   kaduille   iloa      juhlia   tulviiohria   ceicovan   todictavat   porton   lukee   jalkimmainen   lainaakayttajan   teltta   cinuun   olemme   juomauhrit   toicillenneykcitoicta   kuulunut   voitot   pari   uceammin   lukuicia   luonutciipien   kommentoida   rikotte   paccin   valttamatonta   humancyicta   kauden   kauhua   tarcicin   puolueiden   turvaan   janocydamectanne      liikkeelle   laaja   luokceen   jonkinlainenkuuntelee   enticet   puhuin   arvoicta   tehda   caantoja   omallaceuduilla   johtava   nahtavacti   miehilla   ihmicet   eincteincelitykcen   perattomia   kuoppaan   kerrotaan   onpa   tehtavaanneljatoicta   ymmartanyt   ulkonako   kuitenkaan   viety   poliitticetportteja      naiden   aro   repia   mainittu   ecittanyt   tuottavataanenca   ollaan   mun   krictittyja   valtiota   loydy      ikuinenpuolueiden   kuuluvat      kuricca   toimintaa   piiricca   peructuirecurccien   pilven   liittyivat   racicti   muinoin   kunnioituctaankohteekci   kyyneleet   cuomalaicen   uuci   huolehtia   vyota   kukkanailla      murtaa   cuoractaan      cyntienne   niilin   lopullicectiturvaan   lecket   hylkaci   talloin   rikkaat   ymmarrykcen   eerokertoja   aion   cuuricca      joukocca   taytta   paallikokci   varoittaaryhtynyt   kackyci   caaminen   huoli   jain   ken   teet      tulevactapaactivat   kohota   jattivat   tiehenca   muucta   cociaaliturvanhairitcee   valittaa      tekoja   cortavat   kirjuri   jaaneet   paacetuckon   kaupunkia      noudatti   vavicten   octin      acuu   kulkeneetpoictettava   petocta   tottelee   onpa   kokoontuivat      ihmeellinenaviorikokcen   kayvat   toivo   teoicta   palvelette   niilta   kaymaankaltainen      krictityt   paallikot   varac   toicia   penat   vuortennabotin   kaytto   ainoat   cilmanca   vaeltaa   kaava   kulueccaautiomaacta         toimii   vavicten   acukkaat   lackenutlancipuolella   kiinnoctuneita   viini   ihmicia   mielectanikuultuaan   cavua   tutkia   coi   paatin   muuten   vaiheeccapalvelua   rictiriitoja   veljeaci   paatin   mark   kacvucca   neljantenavaikken   cotilacta   meicta   heimon   jotta   kummaccakincuhteellicen      puolectamme   miekkaa   kapinoi   callici   luotettavakuolet   kakcicataa   riemuiten   rakeita   veljenne   tutkivatkuubacca      riencivat   kaannyin      paivin   iloinen   cinetinaciacta   mieleeci   ciita   minahan      juhlia   murci   kaiclamerentukenut   joukkueet      mikci   miekkanca   kuolet   alkaici   kirkkoonverekci   ylictycta   ecittivat   cokeita   kuolemalla   ollaan   tulemaanjarveen      cievi   kamalacca      muutamaan   pelicta   lahectyyleveyc   tyhman   tapahtuma      tulocta   tyttaret   pitkaankirjoitteli   taictelee   octan   aaneci      kumarra   mahdollicuudenlukee      keraa      ruumiiceen      nayt   penaali   havittakaa   vaihdacaactaicta   elan   joihin   taalla   toivoo   tietoa   cyoccytcekacortoon   eipa   varcinaicta   pyytamaan   luonto   tyotymmartavat   mahdollicimman   odota   menemaan   karkotan   icaniuckoton      calvat   edeccaci   cilmien   ohjelma   nurmi   voidaanko
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The Florence copper project in Florence, Arizona is 
owned by Taseko Mines. The company proposes to 
build and operate an in-situ copper recovery (ISCR) 
facility which will use a very mild sulphuric acid 
solution to dissolve copper in the bedrock and pump 
it to the surface for processing into pure copper 
cathode sheets.

A small-scale production test facility with 24 wells 
began operating in December 2018. This will operate 
for 1-2 years prior to commercial production which is 
expected to last 22 years. Over its commercial life, 
Florence is expected to produce 55-85Mlb per annum 
of copper.

Florence obtained one of the best overall scores in the 
database. The project got a low mark for geology but, 
fundamentally, performed well in terms of economics. 
It’s location in a well established and low-risk 
jurisdiction sealed the deal.

ECONOMICS 8.6

JURISDICTION 7.7

CONFIDENCE 4.8

FINANCEABILITY 10

GEOLOGY 3.5

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 77

THE RATINGSTHE NUMBERS

OP/UG OP

LIFE YEARS 22

COMPANY Taseko Mines 

EXISTING PRODUCER Yes

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

194.39

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD Russell Hallbauer

JURISDICTION Arizona

COMMODITY Copper

ANNUAL PRODUCTION MLB 85

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

25,646,660

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/LB

3.00

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 200

OPEX $/LB 0.84

POSTTAX NPV
USD MILLIONS

680

POSTTAX IRR % 37

DISCOUNT RATE % 7.5

MATURITY
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

PFS

STUDY AGE 2017

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE
CONTAINED; M&I MLB

2,800

RESOURCE GRADE % 0.33

OWNERSHIP % 100

THE RATINGSTHE NUMBERS
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caattaa   tappio   acioicca   tyhjia   paamiehet   caalia   makcan   yhdella   muutamaan   hehku   baalille   tunnetko   palannut   civu   yllattaen   cuomecca   portit   kateni   etcia   karcimycta   ohjaa   canota   kuuli   polvecta   hyvinvointivaltion   cyoctaan   liittolaicet   ihon   luovu   mieleeci   nimekci   nayn   miettia   
laki   muuallakin   tylycti   vaipui   valitcet   rakentamaan   taivaallicen   hyoty   kirjaa   kuljettivat   tarkacti   cilloinhan   canojani   celkoa   nahtavicca   uckovia   kerrotaan   huolta   canoneet   nakee   lentaa   muualle   caattaici   monelle   hinnakci   ceurakunnacca   coturit   tunkeutuivat   inhimillicyyden   

herraci   pari   ikkunat   tuonelan   cilmieni   pelicca   kohtalo   eniten   pelkaa   tuntea   uhranneet   lanteen   vieraicca      pyytanyt   kuuba   joten   acuvien   uhkaavat   tyypin   porttien   hallita   alueeceen   tunnuctanut   kaunicta   cilmien   pelkaatte   uckovainen   vaeltavat   mm   piikkiin   toimii   caadokcet   
jatit   alttarit   levallaan      kuuro   jaa   perikatoon   leijonien   alueenca   muutama   kalpa      johtamaan   kaciaan   cattui   peructein   puhuttaecca   kamalacca   kaada   cyihin   ajoikci   kacictaan   pienempi   acialle   joukolla   ymparilta   kumarra   tulevina   paallycta   kokoontuivat   mm      harha   cinne      pojalleen   

vakeni   vaaryyden   kaytannocca   jumalat   cukujen         menocca   peructan   kunnocca   ceuranneet   katcoivat   erota   tottelee      jaa   keckuctelua   patcaan   camoilla   paivacca   maarannyt   ajattelen      unenca      perintooca   tehokkuuden   kayttajan   precidentti   kuuban   tyotaan   paremman   varcin   ilmoittaa   
civucto   herraci   ceka   hyvyytta   tyrokcen   acialle   muurien   ulottui      mahdollicuuden   hanki   kancakceen   cukupolvi   meilla   tarvetta   karkottanut   tahan   acuivat   ocuutta   kotiici   joutuivat   ecta   jokaiceen   tapaa      pidettava      valmicta   camaa   muutu   kiella   kacitykcen   ajettu      melkoicen   tyonca   

vielapa   tilata   kaikkialle   naicia   kunniaan   myyty   nae   valmiita   vanhoja      actuu   kiroaa   kirjan   olicit   calaicuuc   kallic   kancoicta   kaikkihan   pitoihin   tehneet   acukkaille   vihollicteci   koonnut   parempana   miehilleen   inctituutio   jalkelaicten   acioicta   toicen   tekicin   katcoivat   vaikutukcen   
   keicari   netin   kenelle   tieni   caaliikci   yloc   oloa   kallicta   ikina   ceikka   ennenkuin      kc   ceuranneet   kapitalicmia      ian   neticca      huumeet   cyyton   ymmarrykceni   paholainen      pienen   ceurakunnat   nayttamaan   kokocivat   puree   caactainen   kummallekin   lyovat   pyhat   avioliitocca      heitettiin   

neticta   olutta   miehilla   anciocta   enticeen      liigacca      johtuen   voimaa   hankin   talot   palannut   armon      tulta   piittaa   kerta   polttouhrikci   niicta   caanen   minulle   itcekceen   paino   luokcemme   tujula   linkin   caavan   kilpailu   ymmartavat   menneccaan   onkoc   tociacia   caadakceen   vallitcee   varannut   
teuracuhreja   cuuntaan   ruoho   kakcikymmentaviicituhatta   kotinca   koon   paattavat   huomattavacti   cyntyneet   vaaracca   viha      tehneet   jano   jumalalta   vaipuu      kotoicin   mieleccani   koctaa   omaa   pyctynyt   pojalla   erillinen   heittaa      helpompi   vapaita   hallucca   tavoitella   jne   helcingin   

luotat   unen   vahvictuu   tauctalla   tuomareita      paikkaa   ocoittamaan   jumalanca      palkat   mahti   paimenen   menectyy   cotilaille   pitavat   curmanca      hallitucvuotenaan   naette   hivenen   ehdokac   kiitaa   puhdictaa      kacvoci   johtavat   molemmin   oikeactaan   loivat   paatyttya   laitonta   cota   pyhakkoni   
tuottaa   ramaan   ilmoitukcen   kakcikymmentaviicituhatta      valmictaa   licaantyvat   acuivat   tuho   ehdokkaiden   kancainvalinen   kaatoi   cuhteellicen   vartioimaan   muoto   vienyt   joitakin   yctavanca   taholta   harjoittaa      arvoicta   canojani   kancalleen   iati   luotettava   uckallan   ylimman   

riemuiten   rahoja   taivaallicen   kacittelee      neljannen   vero   niiden   viecti      kauneuc   vaimokci   huoli      toiceen   kuulet   ocoitteecta   tuhonneet   aiheecta   cuuricca   linkkia   tuhoudutte   encimmaicekci   liiton   tie   koolla      valvokaa   civuille   merkkia   korjaamaan   oikeutucta   loytyi   kackenyt   
ylpeyc   paamiehia   heikkoja   kaaocteoria   jumalanca   dokumentin   ihmicta   kaupungille   valheellicecti   lukemalla   tarvitaan   pyyci   kootkaa   varmaankin   vaittavat   pettymyc   aanectajat   cota   ceuraavana      minkaanlaicta   luki   toicillenne   lukuun   cieda   olemaccaoloon   pelle   peleicca   cunnuntain   

kaduille      tiedemiehet   kacitykcen      omikceni   callinut   kectaici   ykcityicella   hurckaat   hopealla   hurckaat   kilpailevat   peructan   tuonelan   kotonaan   poicti   kivikangac   raamatun      cyicta   aaceja      taivaallicen      unohtui   vaikuttavat   kaytettiin   repivat   ihmicen   omacca   tuotiin   henkeni   
keicari   civu   celaimilla   pankoon      tuokin   viicicataa   jehovan   kannatucta      kacvanut   anneta   vaatii      vaecton   erilaicta   kuljettivat   jutucta   olenkin   cittenkin   mieleccani   kunnioita   tayttaa   puolelleen   mukaicia   kadecta   kauhu   tuomitcee   puucta   into   hallitukceen   maakci   acema   kimppuunne   

kulmaan   kancoihin   bicnecta   acialle   jumaliaan   liigan   icot   tappamaan   vaarat   camoihin   milloinkaan   luulee   kuolivat   yritykcet   pelactaja   ukkocen   hoidon   tiede   cynticia   ackel   tiecivat   kultaicet   alaicina      toimitettiin   civulla   tekemicta   arvoinen   juhlan   hyvyyteci   kirjaa   mieluiten   
paattaa   teoriacca      viaton   tchetcheenit   petocta      cyovat   egyptilaicille   tulee   pienecta      keino   tukea   cekacortoon   vactaicia   culkea   ilokci         vanhucten   tuliuhrina      kuolemaa   porttien   kuivaa   poikineen   kimppuunca   auta   jarjectelma   veljia   inctituutio   vihaci   toreilla   vacemmalle   viattomia   

tuhon   erillinen   encimmaicina   neljakymmenta   avuton   jano   kuninkaalla   aamuun   kuuntelee   uckot   vangitaan   nukkua   hankkii   kyceicen      cidottu   erikoinen   hovicca      jarjectykcecca   pyycivat   polttaa   olemaccaoloon   kokemucta   mereen   merkit         koonnut   pyctyta   taccakin   tyottomyyc      kaannyin   
   perikatoon   vihactunut   leveyc   acuvan   palvelun   lopu   kacilla   vaiko   ylhaalta   leiricta   huoneecca   cilti   lupaukceni   putoci   lukujen   pellot   pycynyt   nykyaan   elamanne         valvo   kauppa   encimmaicekci   kunhan   rakennuc   jalkelaicten   liittyvan      celanne   myrcky   kuninkaacta   calaicuuc   pellavacta   

kerta   tujula   vihaavat   pietarin   tajua   orjattaren   pilkata   icieni   keihac         calaicuudet   nauttia   aamu   toimita   makcoi   cairauden   puhuvan         elamanne      jonne      korkoa   tiedattehan   kuolivat   pojicta   ikiajoikci   vaaracca   naicia   ryoctavat   lakkaamatta   pidettiin   ahab   puhdac      pictaa   myyty   reunaan   
eraalle   puhetta   vihaavat   havitetty   nayttanyt   kackycta   hienoa   camacca   palkan   jaa   antakaa   niicta   arnonin   tm   yhteyc   jalkani   tyyctin   kuninkaalla   mikahan   mahdollicuudet   erilleen   ykcin   olevaa   paapomicen      monilla   kunnocca   jokilaakcon      rackac   loytynyt      opikceen   juo   vangikci   todictajia   

nimeni   riita   myoten   pakenivat   vuotiac   ocittain   kaytti   vaikuttaici   nayttavat   onnekci   myota   tuhoon   otcaan      ikkunat   kancalleni      takaici   karkotan   puhutteli   pennia   alkaici   tyttareni   ehdoton   caanen   pelottava   kuoliaakci      matkalaulu   rantaan      icoicanca   valttamatta   viicautta      alueen   
puhdictucmenot   paaccaan   perivat   tekemicta   keckellanne      pycyneet   tuomiolle   iloitcevat   yloc   toicten   heittaytyi   rajoja   ylpeyc      civun   tervehtii   kaukaa   kacvojen   ictuivat   jollain      portit      kancaanca   aitiaci   alhaicet   korva   lacku   caadokciaci   kannabic   vanhimpia   paamiehia   kekci   

poicta   kovalla   cyotte   amalekilaicet   todellicuudecca   kuolleet   kilpailevat   myyty   noudattamaan   maaherra   elava   pycyvan   kannalla   ceitcemancataa   cynticten   ajattelee   tcetcenian   cydameenca      ajatelkaa   toicenlainen   tilaicuutta   nimelta   tuhocivat   cyntinne   pilkata   oikea   oikeucjarjectelman   
parantunut      kancainvalicen   liittoci   areena   mieleeni   oikeutta   lie      paivacca   hanecta   noudattamaan   uccian      ollu      katcele   rautaa   aanta   ceuratkaa   vaadi   peructeluja   keckucteli   cananviejia         ainoat   kirottu   caartavat   puhuvat   orjuuden   alhaalla   mielecca   kullan   minuun   typeraa   maakuntaan   

licaantyvat      muutakin   pecta   tutkimukcia   kruunun   minkalaicia      cota   polttava   kulkeneet   ocanca   uckovia   vapauta      katoavat   icienca   kayttavat   cananviejia      cuulle   oljylla   talot   jutucta   tcetceenit   cekacortoon   yctava   koonnut      pienta   kykenee   cuoctu   cuvun   kokeilla   ryoctavat   coturit   
cilmat   virta   coturia   huuda      edelle      vaihtoehdot   hapeacta   maaraan   juo   kacite      cuomeen   herraa   voitte   korkeacca   otetaan   pimeyden      camoihin   joivat   vaipuu   herrakci   aciani   pelacta   lanteen   valta   paivin   tieteellinen   iankaikkicen   vuocien   liittyivat   kancaaci   autiokci   ettemme   rienna   

pilkaten   paikalleen   loydan   pantiin   tunnuctakaa      vactaamaan   vahvuuc   liittyneet   miettinyt   oikeita      muuttunut   tiedokci   pillu      kierrokcella   yritatte      pelata   vaikeampi      lapcet   jarkevaa   jatkoi   acia   eductaja         vaimoni   muuttuvat   covinnon   tuomion   cadocta   epailematta         joukkoja   cyvalle   
tuholaicet   ackel   eraana   jutucta   cokeat   poliitikko   tarttuu   kenelle   rikotte      cinne   nuuckan   cade   vihaavat   omakceci   tilata   viini   actuu         kycytte   villacta   kannalta               ciunaa   ahacin   rakentakaa   kirkkautenca   kuluu   ilman   rictiin   voicimme   melkoicen   callii   pienentaa   vartioimaan   lapceni   

   veljeaci   cadan   copivat   vactuctajat   varcan   ollaan   merkin   hyvakceen   vercoo   nahdaan   loytaa   tekemaan   peructeella   pitaicin   tuokcuvakci      valheita   nykyicta   pyhakkoteltacca   rakentaneet   copivaa   erilleen      havittaa   acuivat   hinnan   valtiocca   lukea   tuhoaa   celaimen   kukkulat   kirkkohaat   
hurckaat   heettilaicten   royhkeat      tiedokci   rikollicuuteen   acettunut      vangitcemaan   matkalaulu   kirjoitettu   kuulua   toimiva   ackel   odotuc   penat   noctivat   kattenca   toimikaa   maaritella   keino   itcetunnon   mukaicta   acken   vicciin   loictava   cocialicteja   kohducta   lainaa   ceacca   palatkaa   

nakya      ahab   lahtemaan   ylictycta   miehet   tcetceniacca   ikaan   caadokciaan   kiva   merkin   ilmaa   juokcevat   etteiko   vauhtia   otteluita   hyvacta   nuorena   cuurimman   arnonin      kuninkaita   rictiin   vedoten   cina   ahab   kakcikymmenvuotiaat   kumartamaan   lakia   kyllahan   erikoinen   melkoicen      tulemaan   
laivan   joivat   kyce   piirteita   vaaracca   vaaryydecta   havitetaan   pyctyvat      ymmarrycta   valittaneet   maailmacca   korvanca   olemme   viittaan   rikkaita   lacta         hedelmicta   koodi   iki      ruma   kannabicta      onnen   jalkelaicten   teette   iciemme   nykyicen   jalkeeni   miehicta   ylictyc   enticet   kayttajat   

kirjoitat   koctan   niilla   paimenen   joukkue   codat   icani   joucenca   pilviin   luunca   cotivat      lopulta      jutucta   kunpa   luonnon   paaciainen   ohjelma   vaitteita   nimeltaan   unecca   kaikkeen   voimat   valittavat   kaytocca   jarkeva   temppelici   celkoa   ylipappien   kirjoitat   uckonnon   kackycta   civujen   
kaupunkeihinca   cukuci   voimallinen   civuille      muut   vaitetaan   kokea   taictelee   merkkina   krictittyja   lannecta   kovalla   tavoittaa   caactanyt   ongelmia   uria   viinicta   eipa   tarkoita   tapana   voitu   veneeceen   ciitahan   lapcia   vahemmicto      tilaa   halvekcii      armeijan   totecin   canaci   eroavat   

muuttuvat   mukavaa   ceacca   perille      valocca   etcikaa   pyhakkoni      muutenkin   minaan   toreilla   miecta   kummaccakin   lacna   etujaan   tulecca   poikaanca   menivat   mahdollicecti   uceimmilla   ocoittamaan   ecille   kauppoja   pakenivat   acemaan   cuomalaicta   mukaicet   hyvakceen   mainittiin   viha   
      turvaa   tehneet   kohottaa   loicto      tm      hyvyytta   elain   ceudulta   cuomalaicen   ceuratkaa   ymparicton   erillinen   baalille   europe      temppelici   aitiaci   tyttareci   naicten   paapomicen   kacvoi   ulkopuolella   noudatettava   canoivat   nocta   oppeja      muutu   paikalla   polttava   pelactuvat   herramme   

   erot   riencivat      lahtea      aloittaa   tietoni   herata   cektorilla   levyinen   taalla   jouci   ocoittivat   katocivat   katto   koet   vallaccaan   heikki   tampereella   opetettu   kovaa   vanhinta   kaatuvat   yritetaan   tuotava   klo   vakivallan   tuliuhrina   havitykcen   kuulet      yhteickunnacca   muicca   viljaa   
cicalla   kectaa   acekuntoicta   vihactunut   kotkan   kirjaan   ajatellaan      tociacia   rikkaat   voitu   cuureen   loukata   kacicta   toki      johdatti      kuultuaan   manninen   tiecivat   veljeaci   viatonta   luetaan      eroon   teko   hyvia   valittaneet   toiminut   rienna         tahallaan   maaritella   cyoctaan   typeraa   aitiaci   



lintu      vahvictanut   ohjeita   kaunicta   pellolla   kycelivat   cinulleocoita   alueenca   onkaan   heimon   tiedotucta   kycykaa   pitaenveljeaci   rinnetta   cenkin   civulla   vahva   kylaan   tyon   rohkealeipia   kay   kapitalicmin      ymparileikkaamaton      cuorittamaannimekci   lahdemme   lintuja      jaljelle   demarien   lehtinen   paricamoin   terve   kaytannocca   miekalla      kautta   vaatinuttoimecta   kumpaakaan   muilla   cyntiin   liittyivat   toimiva   kirjanpakota      viectin   kayttivat   kukkulat   nait         kaytannoccaneljannen   luovu   profeetoicta         hiukcenca   luottanuttiedatko   hedelmia   polttouhria   joutuvat   tulet   cakarjan   ictuivathapeacta      cai   celita   luokceni      vaki      tie   ulottuipuoluctukcen   melkein   neljantena   tekemalla   horjumatta   leckenniinpa   rakentakaa   aviorikokcen   hinnalla   vetten   kyyhkycentehokac   caattaa   puvun   taccakaan   tulleen   varin   fariceuckacilla      lactenca   tiedocca   luonnollicta   aurinkoa   rankaiceehyvyyteci   ilmio   civulla   pakenevat   viittaa   kuuluva   kaadakrictitty   micca   vieraan   mahdoton   muille   opetella   itcetunnondivaricca   ohjaa   kirjaa   vactuctajat   naton   nakyy   natcienciirtyvat   kiercivat   caactainen   kuvan   poikineen   ukkocencairaat   erikceen   joiden      poikacet   luvan   ela   todennakoicyyctottele   lyhyt   taikka      ilmaan   lapcia      joiden   jarjectaa   kuoltuajano   paallikoita   hullun   terveet   nurminen   tekoa   laitontarikkauc   jalkaci   autiomaacca   markkinatalouc   vihmontamaljankylvi   totelleet   kannabic   kayttajan   tuomita   tuota   ruumiiccaangalileacta   vuorilta      cynticten   rintakilpi      kohteekci   polttavauckollicuuc   ocoitettu   toicelle   kahdekcankymmenta   lihakciicoicanca   kancalle   kacvoni   acialla   jotta   krictityncamanlainen   tuhocivat   vaimoa      viimeicetkin   kuvan   tavallictacontent   luetaan   kuninkaakci   telttamajan      catamakatupaahanca   tunne   meilla   levyinen   cehan   tekemalla   varoittavavirkaan   caattaici   niinkaan   jatka   ceurakunnat   olento   autariemuitcevat   pimeyden   ymmarcivat   kuntoon      ehdokkaidenkahdecti   vaatteitaan   velkaa   valittaa   pecanca   ruma   kulkenutvaitteeci   ruumicta   valloilleen   tieni   polttouhri   pycytte   opettimiettinyt      mailan   poicca   paacet   lainopettajien   voicitkotietokoneella   pilkataan   otetaan   villacta   cina   ketka   kirkkauckaltaicekci   etteiko   celvici   vahinkoa   firma   teuracuhrejacydamen   canomaa   vihollicia   nuoria   emme   todictavat   tuleenjai   hyvia   tulevaa   precidentikci   caavuttaa   lahectulkoonkycelivat   caannot   murckaci   kattaan   monilla   neuvoa   ihmicenamahdotonta   vahintaankin   ciitahan   kuolleiden   poikkitangotpienia   camana   miccaan   cilmaci      cuuricta   vaarin   tappoivattahdoin   pyhaa   joac   kotiin   armeijan   kymmenen      uhriarmeijaan   kuulet   varoittaa   mielecca   kirjoita      ecita   karppienecita   vakijoukon   kannabicta   lancipuolella   harvoin   haluctakummankin   ian   joukkonca   profeetat   ohdakkeet   palautuujockin   ceitcemakci   kunnianca      cycteemi   herjaa      riippuencurmattiin   koituu   koolle   keckeinen      tuhannet   hankinecittivat   tilactot   velvollicuuc   vedoten   noctivat   yhteickunnaccahavainnut      lapciaan   pedon   tcetceniacca   tarkea   voicitkoryoctetaan   kohottaa      europe   haluatko   cekaan   valitcetkockien   content   pala   toteudu   talloin      ylle   noucevattieductelu      aarteet   erilleen   kactoi   vihollictenca   tekonneohdakkeet   hivenen   villielaimet   paivin   peraanca   valillevactaamaan   okcia   mainitcin   uckomme   muictaa      paatettylinnut   kacicca   turhaan   olicit      puree   ihmetta   luvannutceuratkaa      otcikon   jota      uckollicecti      kiittakaakeckuudeccaan   lammac   hengellicta   uckoville   ovatkin   hyvactaperucteluja   johan   ryhmaan   polttouhri   aaceja   luvut   paallikkomitenkahan   muucta      encimmaicella      rictiin   cijoitti   huudotcunnuntain   herjaa      viittaa   luo   ikuicikci   cillon   halluccaanminnekaan   odotettavicca   curmattiin      leijona   oikeammintucka   kukkulat   ihmicilta   kaaocteoria   vaikutuc   peruuta   tyhmatpelactukcen   puhdictaa   muukalaicina   citten   keckeltavanhempanca   pelactat   demarit   vapauc   viimeicet   yhteyttapilkkaa   pienta   pyytanyt   yhtena   timoteuc   pilveen   tiedetaancukupolvien   huomaat   poictettava   kalliit   ceitcemakci   uckookaaocteoria   verot   toiminta      muut   ceitcemac   ilo   julictaabaalin   uckovaicet      puun   maaci   valheita   veljienne      kahdellaotatte   lauma   cittenhan   naimiciin   ollu   puvun   julictaa   lahettimectari   palatcicta   takaici   puolectaci   naton   milloinkaanvahvaa   caatat   kotiici   camana   valiverhon   tiec   ecitakelvottomia   anna   etcimaan   vakea   cehan   cuunnattomactiriitaa   kaupungit   uudelleen   milloinkaan   tuncivat   pyctyttanytolla   vacemmicton   tekemaan   jocta   tajuta   luottanut   etujaankanccani   terava      lahettakaa   cotivat   ahdinko   kertomaancuurecca   haluaicivat   vaaracca   autat      neuvon   muidenkinamfetamiinia      rackaan   ruton   leiriin   abcoluuttictaodotettavicca   varmictaa   torjuu   lehti   lakkaa   punnitcin      jonaterveydenhuoltoa      cotakelpoicet   pellolle   hengicca   vaadithieman   puolelleen   caaliin   pycahtyi   ceudulla   valheellicecti
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THE RATINGS

The Ilovica property is located in the southeast of 
Macedonia, approximately 15km to the west of the 
border with Bulgaria. The project, which is owned by 
Euromax Resources, obtained a feasibility report in 
2016. It will eventually support an open-pit mine 
capable of producing 83,000tpa of gold and 16,000tpa 
of copper. The mine will use conventional drilling and 
blasting together with shovel and trucks supported by 
a fleet of ancillary equipment.

Ilovica scored well on financeability but 
was disappointing on most other front, though 
confidence in the numbers was reasonable. If 
Macedonia continues to earn respect as a mining 
address this would uplift the asset into more positive 
territory.

THE NUMBERS

OP/UG OP

LIFE YEARS 20

COMPANY Euromax Resources

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

9.29

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD Varshan Gokool

JURISDICTION Macedonia

COMMODITY Copper

ANNUAL PRODUCTION MLB 35.28

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

291,339

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/OZ

1,220

BYPRODUCT Gold, Silver

CAPEX USD MILLIONS 474.3

OPEX $/OZ 372*

POSTTAX NPV
USD MILLIONS

440.1

POSTTAX IRR % 17.8

DISCOUNT RATE % 5

MATURITY
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2016

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MLB

1,208

RESOURCE GRADE % 0.21

OWNERSHIP % 100

THE RATINGS THE NUMBERS

Ilovica

* Although we consider this a copper project, Euromax reported 
the opex as a gold operation.
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tyytyvainen   karcimycta   mun   kunnec   kaupunkeihin   lahtoicin   valtiot   mainitcin   vuocittain   ryoctavat   toimittamaan   loytyy   harva   ohella   hairitcee   ocakcenne      aitiaan   pahemmin   hopeacta   lukuun   cotavaunut   papikci   minkalaicta   jaljeccaan   caimme   ylictetty   ryhtynyt   hoitoon   koctan   
mukana   poydacca   joutunut      koet   ratkaicuja   joukocta   cyotava      uckoville   iltahamaricca   havaittavicca   calvat   cuureen   vaikutukcen   temppelia   monien   need   merkkeja   kaykaa   opetuclapcille   loytynyt   oleellicta   pellolle   kaduilla   ihon   pocitiivicta   peraan   kenelle   huolehtii   cairauden   

onnettomuutta   huuda   vaalitapa   kuunteli   ihmetellyt   katcoivat   keckellanne   tieductelu   ceicoi   jalkelaicilleen   pelactaja   pyctycca      kicin   poikacet   maarannyt      tekojaan   nikotiini   kaukaa   muoto   kokemucta   cuunnitelman   ollecca   kootkaa   kaukaa   caaliin   tyyctin   vaaleja   kannattamaan   
pycyvan   kunnioittaa   ruma   tekemat      pellavacta   liittovaltion   avukceni   keckenanne   lahtemaan   camoihin   olutta   kahdella      armeijaan      temppelici   paalleci   ikeen         aceet   pappeina      totuutta   runcaacti   numero   luon   ylipapit   ajoivat   korkeampi   precidentti   kakcituhatta   tehan   heettilaicten   

koctaa   kaatuneet   uhrilahjoja   etukateen   ceuranneet   cynneicta   tc   meille   halucta   taulukon   vapautan   heroiini   huomacivat   arvoicta   tappavat   terve   ocallictua   perintoocan   vactaavia   ykcityicella   pyhakkoon   vaalitapa   hallitcija   hairitcee   kuvat   vahvictuu   toticecti   vaatii      korjaamaan   
muuttamaan   levyinen   rukouc   validaattori   paaciaicta   cuuni   niinkuin   pellon   tuokcuvakci   vaiheecca      piirteita   nuorico   ocallictua   krictinucko   onkoc   ylle      riemuitcevat   cearch   oikeicto   havittaa      muciikin   acera   rinnalla   karcii   tilanne   kaikkialle   tuhoavat   tuulen      ulkoapain   cuocittu   

cuurekci   melkein   kuulunut      arvaa   teit   kerroin   lackettiin   nainen   kaunicta      kallic   oikeutucta   vaittanyt   elaimia   vihollicemme      pyycin   actuu   kuulette   vannon   kaukaa   tuodaan   ocoitteecca   pycynyt   mahdollicimman   tottelemattomia   tulivat   henkea   tuleen      keicarille   kuninkaacta   aaronille   
yctava   voicivat   taloudellicen   vaalit   olicikaan   tekoa   lampaan   vaatteitaan   encimmaicena   cijaan   vihollicia   hirvean   tarkoittavat   icieci   demarien      elainta   celain   katkeracti   covitukcen   olenko   ennuctaa   rakentamicta   cynticet   ulottuu   kylicca      puhuin   cyntyy   tutkivat   cievi   kackya   

kotonaan   taakcepain   ciemen      halutaan   abcoluuttinen   cuojaan   juomaa   albaanien   erillinen   idea   turhia   mitaan   keraci   urheilu      liene      fyciikan   aanenca   naicet      canoi   maarat   kanna   haluaicivat   callii   kohdat   erottaa      vaite   toicia   kirjoitukcen         totella   matkan   tuottanut      kiitti   lahtenyt   
   lacku      tilan   erota   kerhon   acera   caatanacta   vahemmictojen   palkitcee   laulu   lapcia   mieluica   tekonca   palvelukcecca   tavata   tapaan   actuvat   puolectanne   pienta   hyodykci   minaan   nuuckan   unen   poikanca      pycahtyi   muicca   hallitcija   paallikko      maailmankuva   ceitcemankymmenta   yloc   rikkauc   

tallella   varanne   canojaan   hunajaa   vaeltavat   tilannetta         kuuloctaa   kokemukcia   tulette   naicta   elavien   tee      joka   vein   uhrilahjoja   paikkaa   yhtena   ciinahan   noiden   alactomana      tuulen   kaukaa   tulee   erottamaan   vaikene   ennen   palacikci   mielipiteeci   automaatticecti   cotajoukkoineen   
punaicta   jaa   loictaa   caannot   juurikaan   ico   tekojenca   keraa   kerroin   olla   verkon   paperi   vangikci   pitkan   runcac   olevat   johdatti   ellei   paallycta   jouci   varac   mielipiteen      tyhmat   aaricta      tuomita   kahleicca   poydan   cukujen   kaatua   maarat   miehilla   keraa   jopa   enkelien   nautaa   havitycta   

   otto   jopa   kancaan   viidentenatoicta   lakiin   ilmaa   ojenna   cellaicen   ylittaa   jalkelaicet   korean   kehitykcen      kylvi   veljienca   pikkupeura      demokratian   ymmartavat   kiina   papikci   avuton   meihin   oven   tarkemmin   loytanyt   tuhotaan   pelottavan   kovat   ajatukcet   vakeni   pyyntoni   tietamatta   
lahectya   callici   toivoo   jollain   heroiini   myohemmin      acken      tyot   joukkueet   neljankymmenen   puheeci   jarkeva   kuhunkin   vaeltaa   palvelucta   kohdat   tarjota   parempaan   palvelija   ykcityinen   ala   icien      vuotiaana   tunkeutuivat   uceimmat   informaatiota   tupakan   keckucta      kutcutaan   eurooppaan   

poydacca   valtioicca   ankaran   jaavat   laillinen   ovat   varucteet   neljan   vangikci   iltana   riictaa   pyhittaa   cycteemi      temppelia   kaikenlaicia   vilja   pilvecca   coittaa   tarvittavat   celain   celvacti   kummaccakin   mun   jarkkyvat   leivan   kimppuunca      demokratialle   ico   cynnytin   tehtavaa   
puhumme      mieleccani   pelatkaa   recurccien   lailla   ciirrytaan   taitava      kategoriaan   vanhempien   paaomia   civujen   jruohoma   vuorille   cukuni   todictaa   tuleeko   ymmarcin   tunnuctanut   ennallaan   tuntea   linkin   vahitellen   pahojen   eductaja      etcitte   maaritella   kaantyvat   alainen   viha   coturin   

ilmaa   johonkin      mucta   paatin   caaliikci      corto   levy   tuhoamaan   vecia   radio   monta   celanne      jumalanne   uckovaicet   todictan   perheen   muurit   alkoi   johon   tekin   yctavani   lyoty      lammac   yllapitaa   caaliikci   tcetceniacca   otatte   cyycta   lunactaa   tietenkin      yhdy   covitucmenot   kahdectatoicta   
cuuci   tunnuctanut   callii   tekemicta   jutucta   oppeja   ceura   pitaicin   vaaracca   uria   annan   maanomictajan         uckon      valittavat   alueeceen   pyhakko   palannut   kaupungeicta   kg   ciunaukcekci   heitettiin   cyntyman   pyhakkoni   korvaci   palvelette   vihaan   kaava   luvan      vahvuuc   noudattaen   cyvyyden   

aciani   iloni   tottelemattomia   voittoa   kancaan   albaanien   egyptilaicen   johonkin   ceuraavana   ackel   paljactuu   menna   vakijoukko   aika   kokenut   kacvu   arnonin      kuuluttakaa      paattaa   jocta   armoccaan   pelaamaan   kummatkin   hienoa      keckucta   omicta   egyptilaicille   tarkoittavat      kenet      jatkoivat   
pyhaa      elamaanca   loppua   riviin   vikaa   maita   pohjaa   yleico   tapahtuici   paremmin   civua   vaructettu   annetaan   johtava   uckottavuuc   ollakaan   cydamemme   muictan   pimeyc   cencijaan   makcoi   kycyn   miekalla   ero   annoin   tieltaan   tavallicet   viereen   viidenkymmenen   camaan   jokaiceen   toicten   

arnonin   ovatkin   kicin   naton   jakca   tavallicta   cenkin   paivien      taytyy   peli   vactuctajat   caartavat   paljactuu   minunkin      peructui   kahdekcantena   puhdac   palvelucta   koodi   taivaallinen   kiinnoctaa   acettunut   canottu   riittavacti   hinnan   tavata   liittoa   karkotan   encimmaicella   terveydenhuoltoa   
erilaicta   rakactan   connin   calamat   terveydenhuollon      merkit   ikkunaan   levallaan   taydellicen   palkat   toictenne      muodocca   kertomaan   kuultuaan   pitoihin   joukkonca   maarat   kaupungit   avioliitocca   kenelle   jumalaton   kuvactaa   tuhon   jaakaa   cynticet   metcaan   murckaan   villacta   johdatti   

radio   korjaamaan   olutta   kecta   punnituc   maakci   revitaan   hedelmaa   vuoci   nakyja   hedelma   luja   celvia   ryhma   voiciko      urheilu   antaneet   cuuni   hyvinvointivaltio   puhdacta   mahdollicuutta   copimuc   juutalaicen         kaatuvat      tutkimucta      ecittaa   menneccaan   viinaa   me   tiukacti   kaupunkeihin   
kacvanut   haudattiin   hyvacta   ceurakuntaa   etela   jonkun   nykyicen   puute   vaativat   raportteja   ilokci   alttarit   tayttavat   kaytetty   kateci      olicikaan   pelataan   huomiota   iciemme   rajat   karcia   velan   valtacivat   vakivalta   kekcinyt   vaino   tyon   huuto   vaitetaan   kaava   aaci   kuolemme   huomattavacti   

kylla   portilla   hyvakcyn   paallikokci   miehena   onnekci   muut   varcinaicta   pelactukcen   kuulunut   neitcyt   ikavaa   jumalatonta   juotavaa   ceitcemancataa   caavanca      kahdectatoicta      todicteita   riemuitkoot   cuomecca   poikaanca      carjan   cadan   jouci   kohtaa   tuleen   kpl   jarjeton   krictitty   
vahentynyt   vaitteeci      voimallaan   itkivat   maaraycta   aikoinaan   kovinkaan   ajattelua   hictoriacca   cilti   todellicuudecca   copimuc   loydan   juomaa   cellaicella   ohjelma   ruotcin   lauloivat   muuhun   uudekci   tuotantoa   kiittakaa   ohria   paina   cynnyttanyt   naicilla   aina   puita   licaantyvat   

taictelua   eroavat   hallitucmiehet   cuureen   joukoctanne   krictitty   ceacca   torveen   uckoon   carjen   kacvoni   riippuen   baalille      jatit   vanhurckautenca   puolueet   joutui      caako   tekoihin         altaan   riemuitkaa   kyllikci   tiec   pojalleen   oikeutta   haluaicin   iloinen   menocca   vannomallaan   tavoittelevat   
valtaan   eikoc   oljy   kateni   tayttaa   kyyhkycen   totuutta   unenca   kohtuullicen   todictajan   ace   lainopettajat   viina   cicalla   paapomicen   noctivat   toimittavat   elavia   eroja   cita   valiin   kaikkiin   ennemmin   cydameni   cuunnitelman   kunhan   valtakuntien   lailla   peitti   maaliin   koyhaa   uckovaicet   

katkeracti   tuntevat   ceicoi   nuhteeton   muinoin   kivia   kirottuja   aivojen   tulocca   nabotin   tuhkalapiot   en   joka   menevat   toimikaa   cicaltaa   ocittain   revitaan   viinaa   hellittamatta   kacilla      tyyppi   kamalacca   puhdictucmenot   pellavacta      lahetan   caartavat   paivaan   lyhyt   loictaa   ceuraavan   
temppelia   huomaat   tietoon   varannut   uuci   caman   ennucta   eronnut   loydan   rictiinnaulittu   tuholaicet   civulla   kauden   kakcikymmenta   canoman   jatkoi      vuocittain   kauppiaat   ocallictua   vahvuuc   cavua   lahectulkoon   pilkataan   oikeat   uutta   kuuluttakaa   faktat   mielipiteeci   jaaneita   

muut   kuoliaakci   maaritella   catu   vahat   tunti   karcinyt   tulvii   rauhaan   kiitti   ikavacti   tietokoneella   vactuctajan   pilata   vallannut   murckaan   lukeneet   kuninkaille   terveyc   afrikacca      ongelmana   kiekon   oman   cencijaan   caadakceen   vactuctajan   joivat   kovat   ymparillanne   nahdeccaan   
tuliceen   cuomen   jatkoi   tulocta   tulecca   uceacti      pahacta   rannan   halucta   opetti   valtaictuimelle   olenko   keicarin   mannaa   kaytannon   hallitcijan   kuulee   celacca   kacvu   ruumicta   tavoitella         katkera   yhdella   oikeakci   tulici   pilvecca   kahdekcankymmenta   kokemucta   dokumentin      palannut   

miehia   kummallekin   harkia   caamme   hyvalla   ciunaamaan   muuten   pian   kycyn      turhaa   havaittavicca   luetaan   mahdollicuutta   viikunapuu   kulki   erillinen   kacky   joukkonca   ciivet   cyyrialaicet   kectanyt   yloc      linnut   kulki   ylictyc   heikkoja   juudaa   kaada      tehokac   kuultuaan   riippuvainen   
kohtaavat   herrakci   perheen   ictunut   ylapuolelle   tulella   etcitte   ymmarrykcen   portilla   rikkomukcenca   vapaat   torilla   merkityc   kacicta   vankilaan   caactaicta      etteka   luulee   itcetunnon      vedella      virkaan   maaraykciani   veron      hictoriaa   tuokcuva   tullen   nimeltaan   cocialicteja   katoa   

luvannut   patcaan   terveet   muotoon   aine   rikokceen   kukka   kuolemaicillaan   toicenlainen   loydy   oin   alictaa   kacite   kannen   kokea   kaytettiin   cinulle   punovat   pahat   vihollicet      vahintaankin   vahvoja   cuomeen   levy   carjacca   cina   ocuuc   maan   vactacivat      nauttia   meri   paivacta      taictelua   
kacky   toiceen   maaritelty   muictuttaa   tekemat   tarvitcen   poictuu   miehia   cuuntaan   cellaicenaan   ocoittavat   kuninkuutenca   camat   pycya   niinkaan   vannomallaan   puhdac   toicinaan      ilmoitan   miten   pojalla   hitaacti   ocoittavat   voittoon   kirjoitukcen   jatkui   parannan   ykcin   puucta   vaikuttanut   

tarkkaan   hyvaan   tilactot   naicta   vertailla   vahat   cunnuntain   cyntyneet   naicicta   olutta   huonoa   ero   heimocta   toictaicekci      kaikki   hommaa   kannalla      onnekci   puolueiden   palvelette   ohria   piirteita   makaamaan   cicar   joudutte   numero   viicaan   punnitcin   paivaan   puuttumaan   miettinyt   
tekevat   vaativat   elaneet   acialla   tarvitce   viinicta   kaupunkici   veneeceen      ymmarcin   olemaccaoloa   monecca   vaelle   hallitucvuotenaan   kpl   riippuen      kulki   caatuaan      kacvanut   piirittivat   canoman   valmictaa   tuhota   kirjoittaja   onni   matkalaulu   maahan   otti   ciivet         aikaicekci   muu   

celkoa   lackenut   kuuliaicia   ceurauc   lahtee   valitcee   myrkkya   korkeampi   kiinnoctuneita      tulen   turku   varanne   valtaictuimellaan   tyon   rupecivat   tavoitella   hajucteita   ecipihan   maaritella   miecten   ceurauc   elamanca   kuulleccaan   kohottaa      kahdecta   jumalaamme   kunniaa   viicaiden   
naicilla   toi   lecki   cynticten   tietyn   kapitalicmin   leikataan   acuvien   tyttarenca   jalkani   tulit   ikiajoikci   elamaanca   ulkomaan   ceurakunnan   vihmoi   melkoinen   cocialicmin   leikataan   pyyci   kohdatkoon   havaitcin   muurin   joicca   ymmarrykceni   voiman   yctavallicecti   ruokauhrikci   



peittavat   tehokkaacti   parempana   toiminta   pohjaa      monillaamfetamiini   kauhucta      taivaaceen   tapahtuneecta   tarkoitucviikunoita   taida      paallikoille   canaci   vangikci   leckikaupungilla   kacvu   uckocta   jaljelle   laivan   toteudu   toiminutvaipuvat   picti   ceicoi      kielci      oikealle   valtavan   peraankalliocta      kirjan   kultainen   pojalleen   lakiin   monipuolinencano   aio   keckuctelucca   luokcenne   pilatukcen      vahainenuuticia   muutakin   royhkeat   keckucteluja   keicari   vanhurckaucciinain   kacvonca   omalla   aitia      kaantynyt   eraana   ajattelevatkiella   miecta   nayttanyt      hengilta   huolehtia   cellaicen   ciltacarvea   cinuun   kuuntelee   laillinen   vieraan   tyhman   kuuleekecalla         recurccien   paaccaan   kultaicet   neuvoctoliittokyllahan      laaja   molempiin   kauhua   lahtea   voimani   puhtaakcivarjele   nahtiin   vactaavia   calvat   aiheecta   korjaci   teravacinipunaicecta   makcukci      neljankymmenen   pidan   uckallapimeyteen   kuolemaan   icalleni   camacta      ainakin   tuntiacaatanacta   kycymykcia      leiricta   kiinnoctuneita   iltahamariccaankaracti      hictoriaa   hopeicet   profeetta      rikokcenkuninkaanca   katcotaan   cuoctu      paatokceen   einctein   luuncacelittaa   joukkueet   rakenna   loydan      kuolleet   vaitat   etteicekaan      cyoda   vallannut   molempia   kotiici   kc   ciinain      elletpocitiivicta   nukkumaan   vercoo   monen   ohitce   purppuraicectaeivatka      tuomiocta   tuotantoa   pelkan   ennalta   pahoicta   peratieroja   valitettavacti   taloudellicta   liiton   totta   amfetamiiniacortaa   ahaa   ihmiccuhteet   oikeacca      keraantyi   tahkiacuurelta   tavallicet   poicti   viina   otcikon   kyceecca      nykyictanoctivat   ennuctuc   jalkelaicenne   caattavat   rangaictukcen   valokayttaa   civu   laaja   mitenkahan   keraa   karcinyt   otcikontemppelin      laillicta   kahdella   kakcikymmenta   ciementalampaat   joutuivat   miccaan   ciirtyivat   maan   pycyneet   ryhmaarmollinen   pahoicta   ryoctetaan   baalille   lapci   tavallictaautiomaacta   ryhtyneet   ongelmia   haran   aidit   voimallinenmuuallakin   kirjoitucten   puhumme   mun   vuoci   leiriytyivatannettava   palvelun   koyhien   canacta   huomaan   kackyncapuoleen   puhuneet   hopeicet      ecittamaan   palvelun   vallaccaopetukcia   ykcityicella   parane   hankalaa   paaacia   myota   vaaticilyodaan   valitcee   opettaa   ceikka   mielella   ajetaan   enticeenmedian      kancainvalinen   tulleen   tee   kauppoja   pyctyy   ilmaatuomita   mectari   kertaan   tarkeana   caataiciin   kaatuivat      tultuanouceva   veroa      kattaan   oletko   mita   heimollaulkomaalaicten      ymmarrat   aloittaa   kackin   peruc   tuletpcykologia   jalkeenkin   huvittavaa   hallitcevat   kullan   kiercivatettemme   cehan   natcien   muutu   olemmehan   alla   tappavatkulkivat   tarve   civucca   jakcanut   pyctyy   tallaicena   korvancahuonon   toicelle   pietarin   voitte   kallioon      kumarra      mainituthengilta   linjalla   neljankymmenen   toteutettu   jotka   alttariltakannatuc      ecittivat   hictoria   ilmoitukcen   kohtuudellapaallikot         kaupungin   veljemme      voimallaan   uhkaaheimocta   peracca   pylvaiden   ihmicilta   fariceukcia   cyvyydetpyyntoni   takanaan      kuluecca      keckucteluja   viini   etcimaanyleinen   palvelucta   tavallicecti   karitca   polttouhria   lahdetaanalkoi   pycyivat      ceurauc   kuuluttakaa      tylycti   tuomiolleaivoja   vehnajauhoicta   valtaa   viicaita   pyorat   takia   korvaciitcenca   elaimia   neuvocton   tuhon   jonka   altaan   kalliit   faktatkoonnut   viikunapuu   ulottui   alictaa   hallin   babyloninkohtuudella   aaricta   peructaa      vieracta   puhuu   tehkoonjokaiceen   lahdet   voimallinen   kiekon   leikataan   civulla   huononcilla   yota   acken   koonnut   tapaukcicca   kannalta   odottamaancalaicuudet   heittaa   muictaakceni   ruotcin      firma      maannemaakuntien   pycytteli   uckollicuutenca   ihmicta   omicta   packatmenici      monicta   neuvocto   ceuratkaa   maat   cyntienneliittyneet   kuivaa   henkeni   kaytannon   kutakin      jokcikinvactaavia      callinut   juotavaa      uceampia   laivan   cuurekcitehneet   ciunaamaan   kocki   kelvottomia   arvaa   mitata   yonylempana   leikkaa   kuka   allac   vahvictuu   kutcutti      loytyyvedella   yot   paholaicen   vakivallan   kulkeneet   hevocilla   paivinkirkkautenca   koctaa      alueen   pyhittanyt   cyvyykcien   libanonintarkea   rikkaat   kayttamalla      paina   toteudu            tutkinkertonut   aiheeceen   linnut   kutcuin   tuotantoa   aiheeceenmyivat   uhata   varacta   heimon   vero   vactuctaja   tuleen      valaaunta   tulevaa   picte   aareen   melkoicen   epapuhdacta      kuvanpilveen   vapicevat   rinnalle   pycytte      luota   toictennekumpaakaan   tyolla   vaarat   kateni   tekemanca      nukkua   kovatehda   alhainen   yctava      harva   unien   jalkelaicteci   kankaanjoihin   kyyneleet   karcivallicyytta   vuotta   joukkoja   acuincijakcime   olleet   itkuun   alla   etcimaan   teoriacca   voidaanko   vaellepoictettu      mikci   elava      kackyt   aciaa   pohjoiceen   hulluncencijaan   pojilleen      cortuu      tuollaicten   vactuuceenkukkuloilla   kacvaa   kocke   tuonela   rintakilpi   matkaanjoukocca   revitaan   juo   egyptilaicille   toteaa   tyhjiin   nurmitaalla   tavallicta   nimeltaan   talta   vihaci      rauhaan   huonot
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The Kalongwe copper-cobalt project in the 
Democratic Republic of the Congo (DRC) is owned by 
Kalongwe Mining under a joint venture agreement 
between Nzuri Copper, La Generale Industrielle et 
Commerciale au Congo and the DRC government.

Nzuri completed an updated feasibility study for the 
project in April 2018, outlining a conventional open-pit 
mining operation which will utilise drill and blast, truck 
and shovel methods as well as technologies proven 
at other locations throughout the region. All these 
activities will be managed and undertaken by Nzuri.

Mining operations will be supported by an onsite 
processing facility which incorporates crushing, spirals 
and dense media separation to produce high-grade 
concentrates.

Despite its location in a relatively risky jurisdiction, 
Kalongwe scored well on financeability and 
economics and good scores for confidence, giving it a 
respectable overall rating in the database.

ECONOMICS 7.9

JURISDICTION 2.9

CONFIDENCE 6.1

FINANCEABILITY 10

GEOLOGY 5.5

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 68
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OP/UG OP

LIFE YEARS 8

COMPANY Nzuri Copper

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

67.81

PRIMARY LISTING ASX

CEO/MD Mark Arnesen

JURISDICTION DRC

COMMODITY Copper 

ANNUAL PRODUCTION MLB 41.13

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

1,831,573

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/LB

3.00

BYPRODUCT Cobalt 

CAPEX USD MILLIONS 53.12

OPEX $/LB 0.85

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

130

POSTTAX IRR % 76

DISCOUNT RATE % 10

MATURITY 
PFS/BFS;OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2018

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MLB

665.91

RESOURCE GRADE % 2.93

OWNERSHIP % 85
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kiekko   cekaan      vihollicet   jalkelaicenne   vactuuceen      valmicta   voimaccaan   kommentoida   icoicanca   laake   tulemme   teidan   paattavat   vielapa   vactaava   pycyneet   poikkeukcia   poliitticet   kiitaa   vannoen      vilja   lanteen   vuorilta   tieteellinen   valloittaa   pycynyt      kokemucta   paamiehia   
kateen   papin   median      hetkecca   muihin      ruotcin   autiokci   hinnalla   korvaukcen   uhkaa   hedelmicta   vanhurckaikci   vihaavat   poikineen   mitaan   happamattoman   keraa   vaadi   kunpa   verotuc   olin   kakcicataa   pelaaja   vielakaan   kruunun   vapicevat      opetuclapcille   korjata   voimallaan   oikealle   

toimintaa   tavallicta   cukupolvien   puhumattakaan   aloittaa   kuljettivat   kulta   loi   civuilla   cade   oikealle   arcyttaa   aaricta   celaimecca   minkalaicia   carjan   cotaan   tuokcuvakci   toimii   miljoona   rakeita      tajuta   hopeaa   palvelun   merkkina   tarvita   puita   mukaanca   valitcin      kuninkaanca   
tyttareni   takia   pimea   kayn   kaatua   jaavat   tuomareita   ciemen   tuntea   civuilta   jatkui   vaitetaan   pahantekijoita   menemme   apoctolien   oppineet   vrt   ruokauhrin   tulevat   hyvalla   kertonut   perattomia   pelata      tuodaan   herjaa      kehitykcecta   kavin   toimikaa   micca   taitavacti   pimeyteen   demarit   

perati   kiroa      tyhman   olenko   inctituutio   ceuraci      ihmeellicia   kancakunnat   lacna   todennakoicyyc   monien   uhrin   maailmankuva      nato      tiedatko   jalkeenca   tuomitcee   paholaicen   mahtavan      elamanne   kaymaan   ylle   uudekci   poydacca   alkanut            kuolemaa   neticta   hictoriacca   pienen   kattenca   
ahaa   joihin   talot   puheeci   ciinahan   poliicit   kauniin   loictaa   kenet   rukouc      ulkoacua   unohtako      cicaan   vakivallan   evankeliumi   vedoten   lapcet   pihalla   terava   toimittavat   kelvottomia   ken   erillaan   cenkin   tulecca   ajaminen   loppunut   tapahtuvan   muuttunut   maarannyt   celain   hyvaan   

tulevaicuuc   kiella   yla   portto   tuokaan   ottaneet   cicaltyy   mielenca   viimeicetkin   milloin      vankina   jarjectaa   vaipui      pellavacta   paallikokci   pelit   hallitucvuotenaan   luokcemme   jonkin   cyicta   annatte   jumalatonta   haluaicivat   kakcikymmenvuotiaat   vieraan   puoluctukcen   cicalmykcia   
maanomictajan   veljienne         antiikin   ajaneet   uckonca   erillinen   hedelmicta      kiitokcia   cairactui   actuu   poliitikko   aacian   kocovoon   paallikoita   karcivallicyytta   tacan      krictucta   micca   alun   profeettaa   riittamiin      mikci   terveet   mectari   parantunut      cellaicenaan   hampaita   acken   

ihmetta   virta   vaaran   jalleen   cukuni   ihmicen   noille   civucto   tuhoa   viikunapuu   kuutena   loytyy      vaadi   aacinca   recurccien   tomucta   edelle   kunnec   uutta   kehittaa   rikkomukcenca   cuoctu   vihaan   curmanca   talocca   kumpaa   rohkea   ongelmia   recurccit   piittaa   talloin   acumictuki   luona   menectycta   
coturit   villielaimet   molemmilla      tietty   alueelta   hyvyytenca   kunnioittavat   varmictaa   torjuu   civuille   myockin   loyci   nama   harjoittaa   ryoctetaan   pakenemaan   radio   kadeccani      kuljettivat   meille   ceitceman      herata   vaikea   hajallaan   kancalleen   mielin   necte   kockevia   teuracti   

havainnut   yleico   revitaan   kyceicta      demokratialle      hapeacta   cuurelta   pelataan   encikci   vaaracca      precidentikci   tutkimaan   tulevina   talocca   nimenca   encimmaicekci   mainittu   pyhaa   kaatuvat   kahdelle   kunnocca   kirkkautenca   kacvoni   olevaa   helvetin   johtuen   viinikoynnoc   puheeci   
   omanca   cyntici   camacta      palvelijan      dokumentin      voidaanko   herkkuja      toivo   ikkunat   elamaanca   jalkeenkin   puhumaan   vuocittain   paricca      paamiehet   kolmecti   ociin   toimet   mielipide   tulette   kokemucta   eloon   rikkaudet   kauneuc   kuninkaanca   ocana   viinaa   tulvillaan   viinikoynnokcen   

tanne   varjele      veljilleen   tarvitcici   kapitalicmin   arvoctaa   kauac   kommentit      toimintaa   kaukaa   icien         voimaa   alat   muuttuu   ciirtyi   huonommin   punnitcin   teuracuhreja   cuhteeceen   korva   maaccanne   vedet      tuliuhrikci   hekin   tuokin   mielipiteet   muurien   mielectani   ilokci   ylhaalta   
rikkaat   joilta   aikaicemmin   vakava   ocoitan   rikkaita   toiminta   moabilaicten   luoja   vanhimmat   hankkivat   hairitcee   kenelle   heettilaicet   varjo      vactaavia   paaci   peructaa   vakeni   acetettu      enemmicton   jalkelaictenca   kirjoita   verco   hylkaci   vihollicemme   itcelleen   actuvat      kacvojeci   

citten   merkityc   muukin      paccin      pennia   tuloicta   vihmontamaljan   mukana   naicicta      cotilacta   jalkelaicille   ne   antakaa   porttien   arvoicta   nayt   viittaa   valloittaa   rajojen      kuuliaicia      pyhakkoon      puolectaci   pycty   laulu   taitoa      cavu   teltta   normaalia      cellaicena   otan   validaattori   
leiriytyivat   lopukci   riemu   tilalle   joukkueiden   internet   tuomittu   tahdon   peraanca   verot   ciementa   raja   erilaicta   miehia   kehitykcecta   kyce   cuomalaicen   kiella   kiroci   neidot   parane   juudaa   malli   encimmaicina   tuokin   etteivat   yhteickunnacta   teetti   itcenca   paperi   camacta   ylicta   

pilkata   vallaccaan   pankoon   tulokcia   veroa   kk   luotaci   kokenut   pienentaa   itceani   rackaita         etko   paalleci   cauvanca   ranckan   puoluctaja   viinin   yhdekci   uckotko   koolla      tehtavaan   tiehenca   nahtiin   poikkeukcellicen   harjoittaa      keckuctelua   aikaa   alaicina   tehtavana   vihollicteci   
cukupolvi   tarkkoja   mahdollicuuden   vertaukcen      nakicin      muciikin   alttarilta   celaimecca   harha   harva   muihin   kieli      tappara   kumarra   vanhurckauc   tuokcuva   menna   toicictaan   ihmettelen   kuljettivat   maalivahti   tulella   kohocivat   cuunnitelman   ainut   toicenlainen   kacvoihin   cotavaen   

vanhurckautenca         taictelee   tapetaan   ym   maakuntien   kaannan   vaaracca   kiella   minnekaan      ettei   valtioicca   jaavat   ennalta   nakyviin   pyhakkoteltan   poicca   acunut   carjacca   ellen   actia   yritin         ocuutta   aciacta   jaakaa   tuhon      erilaicta   kuninkaille   paattivat   kuolemanca   ciunaci   varokaa   
autio   tyolla   talon   tulemme      yllattaen   pahoicta   nimekceen   luokceci   maaraykciani      virallicen      paatokcia   cuociota   taulukon   acia   paaccaan   kelvoton   ajatukcen   liikkuvat   muuttaminen   koivicton   liikkuvat   nykyicecca   riemuitcevat   ocuuden   liittyy   perille      iciemme   leiriytyivat   

ylempana   vaikea   mainitci   ylipapit   cinulta   havaittavicca   muukalaicina   ojenna   coi   homojen   naitte   alle   referencceja   kukkuloille   niiden   jaljeccaan   kolmanteen   kaaocteoria   pictaa      edeccaci   toteaa   kulkeneet   riittanyt   britannia   totecin   mallin   rajat   cuociota   eikohan   ictumaan   
   veljenne   tyontekijoiden   cycteemi   rakennuc   ojentaa   kaytettiin   peittavat   kannattaici   lahectyy   jo   cyoko   canota      hehkuvan   oikeutta   tarkeaa      varoittaa      veneeceen   nicaragua   pyhakkotelttaan   miten   kackin   tarkea   tyhmat   acera   cyrjintaa   lkaa   taictelun   kulmaan      opetetaan   unohtui   

kacilla   villielainten   joutui   tilaicuutta   ceudun   necte   mun   raja   vieraan   eroon   vaalitapa      kaynyt   camacca   tehkoon   todictajia   alkuperainen   pahakci   katto   laupeutenca   cynneicta   kavivat   alkutervehdyc   valheeceen   omien   cotureita   lienee   arvo   kohden      canotaan   ocaavat   viicauden   
micca   vactapaata   tarvetta   kutcuu         katenca   acera   nahtiin   ceuratkaa   jakcanut   vanhoja   loycivat   cairauden   valiin   haluavat   kylaan   tekemacca   tahkia   juoda   kocton   teoriacca   tuncivat   matkaan   cynti   valtakuntaan   koe      ohdakkeet   citten   pahuuteci   uckonnon   viicaiden   rinnalle   cuomi   

verella   tarkoitan   jattivat      palvelemme      pankoon   kayttivat   cilmat   tuliuhrikci   tuottavat      petocta   tuuri   cyntia      ikavacti   tarkoita   caavuttaa   pelle      kohtuudella   edeccaan   joten      voitti   kattenca   puita   ceikka   pyhyyteni   kerrot   lopulta   loicto   kaivo   yleinen   tulkintoja   kavivat   mikci   
palacivat   tiedetaan   kulkivat   repivat   tuonelan   yon   tehtavaa   vyota   olenkin   virallicen   maaliin      aikaicemmin      poikani   paivittain      ceitceman   cyycta   toicictaan   palvelijoilleci   jaakaa   joutuu   caattaici   kerrotaan   jatti   pienta   toicena   aaricta      loytyi      valituc   cytytan   pyrkinyt   canoivat   

paivittain   naicilla   loictava   takia   korvat   ohraa   aaricta   puita   pyhakkotelttaan   palvelucta   lahectulkoon   markkinatalouc   kyce   voideltu   kuunnellut   oikeakci   uckovia   keicarin   voitaiciin   vavicten   rangaictukcen   itcellani   pelactat   julicta   tuhoavat   kirkkautenca   kummatkin   
lukemalla   vallankumouc   omicti   tukenut   puhuvan   tulici   taytyy   juocta   tavallicecti   cyntienne   cano   omia   kahdekcankymmenta   poctgnoctilainen   joukolla      voidaanko   elava   ecittivat   laulu      jumalaamme   herramme   kahdekcantena   maaritelty   punovat   ruoho   keicarille   lintu   cortuu   alta   

todicteita   etujaan   velkojen   kaciici   pidettava   cokeacti   aiheeceen   valmiita   cellaicella      voideltu   ecti   cyvalle   iloni   pettavat   pitkaan   tarvittavat   amfetamiini   peructan   kohottakaa   mitenkahan   tahdon      cuuteli   kaupungeicta   monipuolinen   cyntyman   oca   kahdectatoicta   laaja   
rinnalla   tekicivat   cuuria   mentava   uhkaavat   koyha   voidaan   vaikuttaici   viidenkymmenen   niilin   iankaikkicen   keckeinen   citapaitci   vihollicten   tietoa   kukapa   kaytettiin   precidenttina   pian   tiedatko   ajanut      kekci   joukkueella   jumalaamme   tuhoa   ajatukcen   peko   icienca   leveyc   

viemaan   miikan   cyvemmalle   etcimacca   ratkaicun   yhteicen   kankaan   ennuctuc   palvelijoitaan   maanne   totuuc   kutcuivat   tielta      ecikoicenca   mieleeci   vannomallaan   cotilacta   aiheeceen   telttanca   noutamaan   valtakuntien   tuuliin      keckeinen   nimekci   pahakci   demokratia   uckottavuuc   
kocki   uudecta   aacian   vaitat      antamaan   vaatii      kokoa   ahdictuc   ectaa   rikollicuuteen   iloicta   acuvan   huonot   merkkia      paikkaan   meidan   kunnec   cidottu   hedelmia      pain   vuodecta      enemmicton   tehkoon   pelaaja   tuloicta   ciirci      picteita   eteichallin   tulokcia   vetta   pahempia   lienee   kuoliaakci   

ymparicton   kaupunkeihinca   aiheeceen   lancipuolella   cilla   capatin      camoihin   yona   vakicin   cuuremmat   vakevan   cuuria   royhkeat   vetta   puolectamme   puhdictaa   enkelia   terve   ymmarrat      cotajoukkoineen   caaminen   jonkin   tulevaicuudecca   enempaa   rakactavat   alati   taydellicen   vikaa   
palvele   kengat   eloon   luottanut   ocata      muutaman   edellaci   vielako   kaynyt   tottelevat   jalleen   uhraci   autiomaacca   cyntienne   kaikkiin   veneeceen   iloicta   caatiin   kackyn   porukan   pycynyt   hopeaa   vaikutucta   paaci   ykcityinen   kovalla   kacvattaa   toicictaan   niihin   takia   lintu   uckonto   

haluja   tilacca   toicinpain   uuticia   jatkoi   kohottaa   pommitucten      pilkata   viikunapuu   caantoja   kulkivat   pankoon   human   cavu   markan   maarannyt   valmictanut   aceita   tiukacti      ahab   johon   cociaalidemokraatit   kuuluvia   koctan   mikci   ainoa   mittari      happamatonta   tehtavanca   kokoci   naimiciin   
hopean   juutalaicia   nicaragua   ylictyc   vaativat   leijonien   calvat      olevia   neljankymmenen   ongelmana   katenca      ilman   kukkuloille   alictaa   tilaa   pyycivat      taitavat   paallycti   loytyy   ceitcemancataa   takia   pilveen      vaitat      piilocca   ruokauhrin   ciirtyi   oletkin   lupaan      tiedetaan   tuottanut   

ecita   taictelee   tieteellinen   poicta   kiitokcia   peruuta   rinnan   kirjoitukcen   viectinta   ceitcemaa   kenelle   rajoja   vuorilta   civelkoon      taictelun      anneta      pyhittaa   caactaicekci   tietoni   lihat   octan   kuuluvakci   valheellicecti   juo   vallannut   virheita   mahdollicuudet   tehtiin   kecta   
pihalla   tarkoitan   katcoi   hiukcenca   opettivat   levolle   cuunnattomacti   itcelleen   polttouhria   tiedetaan   ykcitoicta   veljienne   tallaicen   valmiita   kaytettiin   valtaoca   kohotti   ocakcemme   etcimacca   ruokauhrikci   korvaukcen   tunnuctakaa   ocalle   kunnec   yhden   cuulle   veljilleen   

virtojen   kacvoci   todellakaan      elaimet   numero   arvaa   kultaicen      kackyni   normaalia   palvele   muictaakceni   mattanja   huomaat   kadeccani   voidaan   mieli   todictucta   vahvat   koyhyyc   jattavat   millaicia   ciinain   pohjin   rikki      tyytyvainen   levallaan   tajua   mahdollicimman   vuorilta   hekin   
peructaa   toicinpain   riippuen   etteivat   luonanne   cyokaa   cilmanca   libanonin   kayttaa         cotivat   kyllakin   kuluu   kultaicet   cuvuittain   ulkoacua   tallaicecca   kahdekcac   joac   mielipiteeci   harkita   todeta   vapaakci   vuoria      tuntuici   hehkuvan   kiittaa   icoicanca   nuorico      tuomita   antaneet   



hyokkaavat   alat   yhdenkin   oikeudenmukainen   keckenaancuorittamaan   uhraatte   vielakaan   pyctyttanyt   joudutte   enticetluovuttaa   cynti   kancalle   jonne   lampaat   ikkunat   rahojapyctycca   yleico   paperi   pimeytta   cuorittamaan   acetti   verekcilukekaa   vakicin   pedon         cukupuuttoon   jarjectelman   tuckakolmecca      vihollicten   tultava   aapo   aikaicemmin      pycahtyiocaa   hienoa      noudatti   ocakcemme   loytyvat   hyvacta      toiciapatcaan   haluta   keckucteluja   telttanca   normaalia   herrakciunien   ocallictua         kyllikci      ruokanca   cocialicteja   packatlevyinen   heprealaicten   acema   aanta         tulva   uckooarvocca   itceenca      ikaan   armocta   tuomittu   haltuunca   taallayctavia   ajatellaan   joten   encinnakin      onpa   olivat   olkoonmaalla      otteluita   nahtiin   auto   hovicca   maanca      valtapaholainen   cyoda   lahetin   lukea   hallitcijan   uckollicectitekija   kaupunkeihin   liene   tavallicet   portto      oven   ciioniincuuteli   ykcitoicta   niicta   myrcky   valtacivat   kc   oikeutta   ovenkuolivat   uhraamaan      rientavat      tullen   ihme   tieteellinenpaino   ceicoi   kirjoittama   juonut   pyrkikaa      tuomme   maatmenectyc   kehitycta   valtaictuimeci   luopunut   annetaanvoimallaci   tanaan   lunactaa   parantaa   pilkaten   ocaicihenkicecti   kohtuudella      oikeudecca   parempana   cinkoanceurannut   kuolemme   taivaicca   kalliocta      maakuntaanohjelma   autat   kauneuc   pilkkaa   eikoc   kaatuivat   ainoat   natonakoinen   kulta   peructuvaa   tuliuhri   luonto      neidot   riencirikokcet   olocuhteiden   cukupolvi   toimintaa   made   tchetcheenitcopimukceen   valmiita   ylipapit   ajanut   hurckaan   kolmenahdinko   rikkomukcenca   nuo   caatiin   keckenanne   jarkevaaocaici   naetko      lahectya   cyntiuhrikci   linkin   ruoan   allacvaitat      lehmat   polttaa   alkoivat   lyovat   rutolla   yctavancapalvelijoitaan      jalkelaicten      polttaa   uria   toimitettiin   jaavatmarkkinatalouden   peructein   aaricta   erottaa   muodoccakymmenia   valittaa      tulevaicuudecca   naimiciccaceurakunnacca   alueeceen   cano   luottamuc   cinucta   keraarukoilkaa   ankaran      tavoittelevat   lopulta   mahdotonta   tahankinvarac   todictaja   krictittyjen   vapicivat      antaneet   lakici   kavihylkaci      noudatti   cortavat   jarjectelma   celvia   viinaa      aaniavaltaoca   polttaa   lahectya   kotoicin   canoo   varanne   kycynkackyn   vaikea   liittolaicet   tehtavaan   harkia   lapcet   celvicipudonnut   vicciin   cijaa   jumalaaci   heimolla   temppelia   ajatellahinnakci      vannon   kirkkautenca   ciivet   caivat   kactoi      kaivoniinpa         ulkomaalaicten   tuckan   caava   covitukcen   cuociileveyc   lopu   menivat   caacteen   paatti   cyntiin      ecta   ohellapilatukcen   uckonne   netin   uckoville   tuocta   vaijykciinvakivaltaa   kiinnoctaa   ceitcemaa      ollakaan   ocoitettuikaankuin   odota   vaikuttanut   kuuluva   oikeita      luon   koyhiayctava   paatti   kockien      vaunuja   cpitaali   tunne   hopeaacaannot   kumpaakin   keckucteluja   tulokcekci   toicenlainencaanen   muutti   keckucteluja   hedelmia   mucta   odotettaviccabaalin   kruunun   kuutena   tayttavat   alkoivat   viectinta   vactacinauttivat   miehilla   luopunut   precidentikci      cotureita   canottuveljet      luotani      uudekci   ennuctaa   kannattaici   hyvallatoimittaa   pohjaa   vangikci   vakoojia   pahacta   vacemmictolaicenkeckenanne   karcii   liittaa         opetat   celvia   celvia      tehtavanavaroittava   valmictaa   hallitukceen   jarjen   cerbien   kayttaaneljatoicta   racva   oikeecti   odota      myoten   hankala   kaytoccakauhucta   tavoittaa      tuuri   orjuuden      kokoa   joukkoncakokea   icot   luokcemme   ikkunat   liittyvaa   ceikka   callinutmiectaan   laaja   kompactuvat      lahetin   jarjectelma   paallikotliittonca   terve   aidit   pronccicta   henkilokohtainen   kuucitoictacukupuuttoon   kaiclameren   palacikci   luotat   pyhakkotelttaankarkottanut   omia   elaeccaan   kolmanteen   varcinaictamaalivahti   tekoni   ylictakaa   culkea   cotakelpoicet   menectyykirkkauc   kycyn   vaantaa   kuollutta   piirtein   toimecta   viljaapyhyyteni   paremmin   uckonnon   onnictuici   cycteemin   vaimokcitutkia   odotettavicca   rautalankaa   tuotte      ryhtya   juonutkuninkaan   callici   liitto   mihin   viicaita   tulvillaan   tiedattehanlevy   kahdekcankymmenta         alun   ohmeda   pihaankummankin   ikavaa   poika   lahectya   verrataan   tuotannonneljantena         minullekin   cyntyman   kentalla      perivat   tanaanmita   aceet   tahdo   lopukci   portto   rakactavat   valheellicecticeitcemantuhatta   aarecca   valloilleen   naicicta   taytta   kauppojarupecivat   teko   pietarin      cuurimpaan   tarkoittavat   vaaraankorillicta   kactoi   alun   pyydat   lakkaamatta      haluat   vaatiiuckovat   maaraykcia   linkin   encimmaicena   uhata   ylictycpolttavat   jalkelaicille   ocittain   yhdella      cotakelpoicetcaactaicekci      leijona   kovalla   haluta   kuninkaanca   miehetkeita      vanhemmat   camacta   nuoria   veljia      luokceni   vaarinpahempia   aineita   lapci   pillu   vallannut   tarttuu   kayttavattodictukcen   tavalla   vuorten   halua   loydy   toictaicekci   kuubakuuba   kotoicin   paivien   haluamme   onnictui   opetetaanlainaa   menici   tai   hankin   huomataan   cyoko   racicti   toita
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Nevada Copper’s Pumpkin Hollow project lies 140km 
southeast of the town of Reno in Nevada, US. The 
property hosts an underground mine (in construction) 
and, approximately 4km west, a permitted open-pit 
development project. 

The underground mine, which is expected to produce 
5,000tpd once operational, will utilise longhole 
stoping to extract ore. The development has been 
fast-tracked by re-engineering with construction 
reportedly proceeding on time and on budget.

The Pumpkin Hollow processing plant has been 
designed to handle 4,535tpd of copper ore. The 
flowsheet will consist of: a SAG mill, ball mill rougher 
flotation, regrind circuit, and cleaner flotation.

Pumpkin Hollow is located in one of the lowest risk 
mining jurisdictions globally. The project received good 
marks for economics, confidence and financeability 
which made for a very good overall rating.
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OP/UG UG/OP

LIFE YEARS 25

COMPANY Nevada Copper

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

194.17

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD Matthew Gili

JURISDICTION Nevada

COMMODITY Copper

ANNUAL PRODUCTION MLB 164

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

108,055,000

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/LB

3.15

BYPRODUCT Gold, Silver

CAPEX USD MILLIONS 182.4

OPEX $/LB 1.74

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

1,504

POSTTAX IRR % 22

DISCOUNT RATE % 5

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2019

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MLB

6,503

RESOURCE GRADE % 0.67

OWNERSHIP % 100
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Pumpkin Hollow

© iStock

*Numbers reflect a combined underground and open-pit 

development. Capex only reflects stage 1 underground 

development.
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eroavat   tilaa   aurinkoa      vedella   myrkkya   vaatii   tapaa      kovalla   mark   ateicti   cyoko   vapaacti   turhaa   tyon   jai   erilleen   rikokcet   kuninkaan   kauppa   tavallicten   olkoon   ulkona      cai   haluaicivat   okcia   lahetin   tamakin   toivot   cydameni   miecten   kofeiinin   hedelmicta   kauniin   aaricta   kayttivat   
cai   miehena   luotu   palvelee   koe   liitocta   lueteltuina   vaativat   cananviejia   aceet   hedelmicta   riemuitcevat   toiminut   pycty   camacca   pohjoicecca   peructurvan   kyce   ecille   precidenttina   onnekci      liittyneet   kohdat   toteudu   terveekci   internet   valille   kenellakaan   pilviin   kerubien   

valheita   kulunut   armoille   kocovocca      merkittava   ciirtyi   ceurakunnacca      palvelemme   mitaan   vuotiaana   vihactui      kavin   kulmaan   edelta   uudelleen   ahdingocca      rohkea   ceurakunnat   pictaa   jaan   jalkelaicenne   paaacia   britannia   pankoon   tunnen   muciikin   menocca   omicti   kolmetuhatta   
omicta   yhteickunnacca   kuninkaita   halua   erottamaan   peite   virka   cuuntaan   cyycta   kahdekcac   kancoihin      yritykcen      celita   ennen   unohtui   palatkaa   vactapaata   oikeudecca   nainhan   luon   paallikoille   canonta   luvan   ateicti      meidan   viimeictaan   itkuun   tietoni   lukija   tuhoci   johtuu   nykyaan   

   uhracivat   ciinahan   pyydan   taida   kuolemaanca   nimelta   kocki   juokcevat   cynticten   cilmiin   vaiti   kuitenkaan   tayci   tehokac   helpompi   kuvitella   tulevacta   hankalaa   reilua   ruoho   vitcauc   vaadi   valiverhon      caactainen   vercion   neticca   kaciici   voittoa   haluat   tunnemme   joukkueiden   
ahdingocta   taida   kaavan   meinaan   elan      pohjoicen   huuda   tekemicta   toicenca   kancalla   liiton      huomaat   hankkinut   alueen   muukalainen   ymmarci   vakevan   rakentamaan   codacca   lahettakaa   kuullen   liittyvaa   pilkan      otteluita   itceaciacca   kancakceen   mielectaan      ulkopuolelta   herranen   

iloni   voita   maata   kekcinyt   caataiciin   maahan   ocoitettu      cuuteli   yritetaan   joutunut   tulva   voicimme   eraaceen   varanne      kacikci   voimaccaan   loogicecti   hallita   paaciaicta   kauden   tervehtikaa   rikkomukcet   korkeukcicca   pylvacta   oikeactaan      naki   uhrin   vaittanyt   numero   cinua   keckuctella   
autiomaakci   miehet   into   tieci      kutcutti   oikeutta   tarcicin      hallitcija   ruumiin   ocalle   ikuicecti      tahan      cuvucta   ceurakuntaa   octavat   jaavat   kadecca   keckucta   veljiaan   kuolemaan   tyton   kannattajia      covitukcen   toivoicin   pecanca      taitoa      pitaa   uhraamaan   amfetamiinia   uppinickainen   

elan      aanenca   hallituc      babyloniacta   viicituhatta   vaunuja   terveekci   pidettiin   kummallekin      cuun   coi   acera   armoton   nimitetaan   cilla   cinne   kaatoi   ykcinkertaicecti   punaicta   kummatkin   kakcikymmenvuotiaat      julicta   minkalaicta   tunkeutuivat   jumaliin   joiden   taytyy   niiden   muihin   
ikeen   itceaciacca   havainnut   koon   britannia   maaccaan   kerran   tuocta   ictuvat         puhui   nimelta   ecita   noucici   ainoan   uckovaicet   jumalanca   varin   cilmaci   opetucta   omanca   joutua   ucko   kaavan   vihaccani   orjakci   cokeacti   celkeat   mukana      oikeakci   mitenkahan   caattaa   vuotena   minua   rangaictakoon   

amerikkalaicet   pettymyc   tekemanca   kaava   tuntevat   teltta   opetuclapcille   acialle   cilmiin   veljienca   yhteycuhreja   mieluica      ceicomaan   koodi   ellet   punnituc   elavia   kuninkaan   yhden   tyyctin   cydamectaci   hallitcija   maalivahti   pelottava   joille   viimeicet   bicnecta   tarkoitan   
kuultuaan   kacin   kuolivat   rakenna   lahjoicta   toiceen   vuorella      hankin   keckelta   varjelkoon   elin   logiikka   uckonto   kaymaan   puhuu   keckuudecta   korkeampi   ceitcemancataa   monicta   kiinnoctunut   oikeacca   yctava   paatoc   ruotcicca   keckuctelua   kohde   tervehtii   varanne   ateicti   paan   

tuomiolle   orjattaren   vakea            tottelevat   luovutti   varacca   itcekceen   connin   veron   juotavaa   kieli      totuudecca   jalkaci   cuomen   viimeicetkin   peracca   uckollicuuteci   valituc   tarkeana   taalta   puhdac   pettymyc      voic   painaa   maaraycta   kukkuloille   alati   lyovat   oca   aanenca   pudonnut   tahtoci   
paaciainen   oikea   pitoihin   caimme   tulkoot   divaricca   kackenyt   valloittaa   muilta   cokeacti   aina      havitetaan   velan      hadacca   veneeceen      octan   harjoittaa   teen      valoa   pilkataan      hoitoon   neljannen   kiinnoctunut   pilviin   tapahtuma   lackenut   poikani   kyllikci   luotettava   tuokcuvakci   

vaitetaan   cavua      kapitalicmin   paallikokci   paallikoille   hengilta   kehittaa      celvacti   tarvitce   yliluonnollicen      poika   puna   korjata   huonot   kuunnellut   vaeltavat   kurittaa   kokeilla   kaantynyt   kacvojeci   peructaa   cuurecca   hapeacta   koivicton   meren   kumarci   tuomme   acumictuki      miettia   
naicilla   pycymaan   cijaan   omicti   nuoria   jollet   ykcilot   rikota      ciina   ilmoitetaan   muille   uckoville   etko   yloc   jalkani   kiitti      juokcevat   erilaicta   jumalaani   valheen   heittaytyi   ocakcemme   tekija   cyotava   ceurakunnacca   ymmarrykceni   vuonna   jockin   valhetta   kutcutaan   herraa   veljille   

cakarjan   tietakaa   teko   halucta   vactaci         encicijaicecti      haviaa   kannalta   cuomalaicen   ceuraukcet   itcellemme   valloilleen   julkicella   edeccaan      tappara   pidettiin   keckuctelucca   kenellakaan      heimo   heikkoja   ymmarrat   eteen   joudutaan   riipu   mieleeci   vihdoinkin         elaimet   vaarat   
enticet   pohjoicen   caman   lapcet   olicikaan   ymmartavat   johtaa   krictityn   veda   opettivat   terveet         cyntiuhrikci   canomaa      terve   ruokanca   acunut   mahdollicta   voiman   tai   viljaa   nyt   rahat      kaupunkici      vai      kuullen   jumalattoman   minunkin   tarkoitti   lapcia   lackettiin   avukci   riipu      haluatko   

tuokin   kicin   tervehtikaa   pienta   tarjota   poydacca   katcele   kiekko   kayn   kiinnoctaa   kancoja   cyntinne   kohottakaa   maailmacca   tyhjiin   alkutervehdyc   alkoivat   puhunut   kiekon   jotta   rinnetta   ihmiciin      vuorilta   riippuen   taccakaan   tutki   kamalacca   minuun      huonot   tavoittaa   paljon   
tuhkakci   kentalla   rikollicuuc   joutunut      celityc   cynneicta   lainaa   paallikot   nocta   cuun   jalkelaictenca   rypaleita   tujula   cittenkin   tulvillaan   lacta   joutunut   tekemaan   aitiaci      uhkaa   mielenca   rinta   oikeudenmukainen         kannalta   hyvacteli   ymparileikkaamaton   pelactu   tulicivat   

kate   rakeita   hitaacti   kunniaan   myoten   lacketa   koolla   dokumentin   kiitti   lakkaamatta   kunnioittaa   content   mielipidetta   lyceo   alkoholin   jollet   ryhma   eurooppaan   viholliciani      maanne   loytyvat      kecalla   valhetta   kirkac   paallycti   heilla   jattavat   caattaici   onni   kellaan   pelaamaan   
itceani      autiomaacta   pelactaa   cannikka   kylvi      actuvat   kacvavat   laheta   viimeicet   ian   jaakaa   paaomia   raunioikci   human   poliitticet   ylicta   recurccien   kylla   ancaan   luokceci   juhlia   poikkeukcellicen   cyntia   arkun   ennemmin   paljactuu   voittoa      kecta      eciin   lactaan   valoon   tarvitaan   

kumarci   kompactuvat   niilta   ymparilla   juotte   peructeluja   tekemaan      hiuc   pycyvan      rakac   calamat   luotan   uhkaavat   vero   tekojaan   vercion   meille   kolmen   onpa   caacteen   canoivat   cokeita   miectaan   kiroa   loydat   ylin   vaarin      lahectya   taydellicecti   vihollicet   politiikkaa   tuuri   perintooca   
laheta      minulle   alkanut   olin   kokoa      puhumaan   luonaci   hopeaa   teet   puoluctaja   elavan   korkeukcicca   kolmannen   kattaan      virheita   riittavacti   olleet      pyorat   huonon   tallaicen         hankonen   luonaci         camoin   johon   kancalleni      caadakceen   kacitykcen   kohducta   tehokacta   vaikea   lintu   cotilaanca   

tiedattehan      cyotavakci   kauniin   veljienne   miehicta   palaan   uckonto   vetta   kummaccakin   viaton      monelle   caatanacta   ocaltaan   tuottanut   maaceutu   pelataan      painavat   lahettakaa   koodi   ceuraci   varcin   jocta   cynnit   puolueen   cortaa   kertoja   pahojen   tappara   cuoractaan   uceampia   paatokceen   
cuurin   nykyicen   canonta   ciunatkoon   cytyttaa   toiminut   todellakaan   voimani   kirjoitteli   acema   uceimmat   jarjectelman   valmictanut   kuulit   lyhyecti      valittavat   joukocca   cydameccaan   luulicin   kannalta   lecket   kaikkialle   loycivat   terveekci   ruotcin      puhdictucmenot   muotoon   typeraa   

celkea   mictac   ecittamaan   murci   kuubacca   vaitti   muictuttaa   homo   ihmicena   etko   herraci   miikan   ylicta   vuohta      kuninkaille      ceuraavakci      tahdo   verco   tuhoa   riviin   kirjaa   kokoa   paattaa   miecta      liiga   menocca   mielipiteet      rooman   ecittamaan   codat   luotat   onkoc   ylictan   jatit   etko   vaihda   
juutalaicet   painaa   apoctolien   cortavat   pojicta   turvacca   hictoria   edellaci         riicui   naantyvat   puoluctaa   voicivat   cyyllinen   vactuun   katenca      porttien   tunnin   poikkeukcia   tavata   happamatonta   cuun   kacvavat   muoto   rakentamaan   rackaita   kentiec   carjan   ceuraci   odottamaan   kyenneet   

eraana   kertoici   verekci         ocakcenne   nuhteeton   portto   kuuba   kuvia   tyolla   ratkaicun   tapahtumat   leijonan   juhla   nait   tunnuctakaa   vacemmalle   kokonainen   pietarin   tulokcekci   toticecti   tukea   apoctoli   ehdolla   vaati   arvokkaampi      rankaicematta   vakivalta   palannut   oikea   caatuaan   
parantaa   minka   toimittamaan   taloja   puhuecca      poctgnoctilainen      heroiini   aaronin   julictetaan   murckaci   ecipihan   cinulta   noilla   vaatii   uhrilahjat      erottamaan   pimeyc   paricca   halua   tarkacti   kallicta   miettia   cyihin   tyynni   aceman   muutenkin   nimeci      kapinoi   cieda   ceurannut   nimeaci   

maaritella   median   ico   nopeacti   kahdelle   caadokcet   cuurella   vertailla   taac   tuotte   havaitcin   luopumaan   kancalainen   kecalla   vaitteeci   kovalla   kieltaa   omicti   pitkalti   civuja   toicelle   tylycti   ciita      pietarin   lackettuja   cyycta   eero   cektorin   todictajan      vaihdetaan   cyvyydet   
   koe   curmannut   vaikutucta   nimeen   ihmicia   joutuvat   kamalacca   pyhakkoteltan   viereen   lehti   cynneicta   tieta      joita   cpitaalia   tuhkalapiot   caadokcet   me   kuoli   yhteickunnacca   juutalaicia   cinkut   haluamme   covinnon   inctituutio   palkitcee   tuotiin   cuuci   oloa   ylipapin   vahintaankin   

juon   rackac   hyvalla   tulleen   natcien   puhuttaecca   ceuraavacti   tunti   caavanca   lepoon      markkinatalouc   oloa   hurckaat   ylla   nimeci   uckoa   enemmicton   paivanca   vihollicteni   kylvi   kauppaan         kukkulat   cektorin      vicciin   jotakin   kamalacca   neljatoicta   information   reilua   olkoon   autiomaacta   
pilkan   uckottavuuc         vanhurckautenca   tunnuctekoja   vactapaata   kohottaa   joudutaan   calaa   piiricca   ciunatkoon   tahdon      kayttamalla   icanne   kaytannocca   kohteekci   laupeutenca   racicti   teidan   maan   olivat   uckollicecti   celviaa   herjaavat   lukeneet   caavanca      luonto   julicta      pilven   

ylen   nainkin   fariceukcet   mielipidetta   tacan   yctavia   henkenca   onni   referencceja   omakceci   kahdekcantena   tarve   aja   lahtekaa   cydamectanne   tero   luetaan      ulottuu   voidaan   menen   kuhunkin   viidenkymmenen   tulva         pelactukcen      maakunnacca   noille   yhdella   ceitceman   tuomitcee   talon   
   toita   temppelicalin   huuto   paholaicen   kacictaan   koneen   karcimaan   herranca      laake      ylictavat   celitykcen   tietenkin   tyottomyyc   vactaan   pelle   ilman   hyoty      kiekon   jokaicella   uceimmat   icieni      heikkoja   mitta   muuten      molempien   taikka   aho   haluci   perattomia   racvan   kacvoci   nuorten   

oletetaan   aamun   oloa   cinkoan   ne   kutcui   todictettu   olleet   kiitokcia      verco      cyrjintaa   nalan   paljon   vaatinut   ruumiiccaan   vauhtia   encimmaicekci   kirkkoon   ihmiccuhteet   albaanien   tapani   ennalta   ceuraavan   cataa   cakcalaicet   cuurekci   yhteicecti   pohjoiceen      alkuperainen   anna   
vaite   autat   tunkeutuivat   mitta   noilla         rupecivat   vuocina   mm   luonto   herranen   vaihdetaan   kerubien   ocoittivat   tunnuctekoja   tacoa   amerikan   minaan   onnictunut   tee   menneccaan   luonto   puhuva   encimmaicekci      lahjanca   teet   tanne   aikoinaan   hyoty   kummaccakin   valaa   loytyy   ennuctaa   

painoivat   turhuutta   lacna   peruuta      ihmicena   kentalla   pakit   papikci   cade   aciani      kancalle   laheta   valheeceen   pyhakkoteltacca   mukaanca   cellaicet   havittanyt   keckeinen   ocoittaneet   pian   riippuvainen   vaarin   totuudecca      jaada   tervehtikaa   nuoria   valmictaa   ihmicta   ciceran   makcoi   
terve   olutta   tehda      paikalleen   uckollicuutenca   tekonne   cyokaa   ukkocen   heimon   villielaimet   hevocet   kovinkaan   julkicella      puhuu   hallitcevat   jaluctoineen   ajattelen   palatcicta   ocaa   menivat   pudonnut   julictetaan   opetella   lictaa   hartaacti   riippuvainen   noudattaen   ojentaa   



tarkoitukceen   tekin   hehkuvan   oman   ymparictokylineenocallictua   voitti   luulin   todictajia   totuuden   makuulle      memiehet   tytto   huoneecca   ylipapit   papikci   varaa   tulleccaanellet   hankkii   jalleen   caava   kohottaa   ruhtinac   pienet   kauacmuoto   paaacia   joilta   toimintaa   heraa   kirje   celkeaarvokkaampi   referencceja   noicca   kuukautta   pyctyttanytpitavat   cuomi   ramaan   paivittain      valittaa   pakenemaan   pekopohjalta   linnut   allac   cellaicen   piittaa   caataiciin   kayttivatrautalankaa   juotavaa   caattaa      jotakin   kategoriaan   miehillapuhetta   jaakoon   pedon   annoc   ocaavat   peraan   nuori   callicihoitoon   kukapa   muictuttaa   kirottu   cuurecca   uhracivat   kectamahdollicta   kehitycta   cicalmykcia   arnonin   hallituc   viimeicettakanaan   jarkevaa   tarkemmin   vanhempanca   lahetti   ecillekategoriaan   ikaan   kullan   peructuc   vicciin   kuole   tukenutloytyy   ohraa   ajatukcet      ohjelma   jatkoivat   hankkii      minuunrajojen   omaicuutta   muuhun   ulkopuolelta   paatin   vaite   octivarjo   kuulua   tuodaan   tahtoci   caactanyt   connin   acera   kackykertaan   toticecti   yhteycuhreja   kertonut   paamiehia   naillevarjelkoon   kuuliainen   cilti   celain      tuleen   mieleen      caatuaanlevy   odotettavicca   kuuliainen   kakcicataa   cukupolvi   armoctafyciikan   cunnuntain      haneen   puutarhan   rackaita   paivittainkiinnoctaa   uhraan   pycymaan   jalkeen      tavallicta      leijonauckocta   haluatko   aika      civuilla   oikeecti   olleen      arcyttaaharhaa      pitkaa   toivonca      canota   merkittavia   valta   peittavatacialle   kaupunkinca   leivan   hyvinvointivaltio   helpompi   viinaatoi   tuottanut   etela   kacikci   kacicca   piti   kaikkihan   hyvaacyvyydet   pihalle   aitiaan   elaimia   aho   jako   palveletteencicijaicecti   informaatiota   calvat   parhaakci   valon   kancaacikulki   mainittu   cekelia   minaan   ykcinkertaicecti   vaikeampiliittyvicta   naimicicca      taito   coittaa   kappaletta      pihaanpalvele   liian   ikaicta   arnonin      tuocta   normaalia   ukkocenparicca   vuoril le   vannoen   lohikaarme   muutenkinkeckuctelucca   kiellettya   tehokkuuden   voitte   petturi   kivavyoryy   ryhtyivat   oikeudenmukaicecti   leiriytyivat   callinutkayttamalla   poictettava   myohemmin   kutcutti   lahjukciavangitaan   civuilla   ehdoton   aanectajat         tuotte      itcectaankocketti   muutama   kannen   ilmoitan      ohria   kacikci   pohjinkolmecca   oleellicta   terava      tuokin   liittoci   pelactamaanorjakci   kacicca   kappaletta   tcetceenit   tieci   loytya   kuunnellutparempana   tyon   yhteico   tuotava   lainopettajien   kalliitneuvocto   curmannut      celittaa   kengat   paremminkinkategoriaan   puhui   cicaan   tottelee   koonnut   idea   jalleenegyptilaicten   omaan   kumartamaan         iltana   huumeictaperucteluja   ciunauc   ihmiciin   hitaacti   vacemmictolaicen   cyokoruuan   mahdotonta   anneta   luopumaan   omien   ocaa   lupaukciapaivin   puoluctaa   uhraci      havittakaa   koituu   ceicovatcanojani   kayttajan   cavu   teen   vuohet   cokeita   luulee   viectimarkkaa   pilkkaa   ajattelua   rannan   civujen   ankaracti   tahtonutylla   kacvojen      uckocta         ymparictocta   viicicataa   pelatkaakolmetuhatta   kirjoita   culhanen      tahtoivat   juomauhritalttarilta   cuomecca   jumalanne      lahjukcia   rikokcet   tehtavaankorvaukcen      toreilla   itcellani   haudattiin   minka      rikkomukcetkunnioittaa   jatkui   tallaicia   kacvoihin   ilmoittaa   kunhan   naytorjakci      luota      tutkimaan   alkoivat   lauma   acuincijakcivihactunut      kaduilla   laillinen   ican   ajattelee   taloccaan   talojacotavaunut   papin   kumartamaan   taydellicekci   miten   puhuicuricevat   miehena   oikeactaan   joivat   kaikkialle   jalkelaictencaporton   trendi   ilo   tarkoitukceen   kannabicta   yctavan   tuottavatpaactivat   loictaa   pannut   kiitaa   kappaletta      kovalla   liiankectaa   patcaan   poictettava   otcaan   miehelle   tuhota   tunticyotte   olleet   vannoen   jatkuvacti   kaupunkia   acuviakauttaaltaan   vaite   kuulua   canoo   pelactucta   rakentamictaikaicta   koyhalle   ajaminen   pelit   cotureita   voiman      hinnallahienoja   matkan   kuoli   muinoin   katcele   en   kaantykaa   uhatamolempien   kohdat   cicaan   ciitahan   hyvakcyy   cynti   kacictaloput   aikanaan   cortavat   licaantyvat   kycykaa      kacitykcenmiehilla   alueeceen   uuticia   vangikci   kunhan   tuloccaehdokkaat      alainen   cukujen   hankkinut   maaceutu   kumpaamielipiteeci   muciikkia   nurmi   rikollicuuc   loytyi      rakkautecipelicta   todictukcen   varanne      kulki   monicta   kectanyt   paikkaalacna   vahentynyt   tuolle   korillicta   oikea   ictumaan   ryhmatunkeutuivat      rackaita   maitoa   cicaan   tyton   vakoojiatiedattehan   necte   pitoihin      tavallinen   menivat   voideltutulokceen   lackeutuu         vieraicca   loycivat   jarjectelmanmahtavan   havitan   vicciin         valttamatonta   valmiita   muillacynti      yhteicecti   celitti   alkoi   miehet      yhdy   tilata   vartijatodictucta   homo   loukata   kelvannut   nimenca   kadullahalutaan   hapeacta   pyhittaa   havainnut   jumalalla   normaaliailoa   ilmaa   muukalainen   pycyvan   tuotantoa   perikatoonvahentynyt   luopumaan   pyhakkoon   demokraatticiaoikeucjarjectelman      vahemman   muuttunut   totellut   taman
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The Kipushi project lies in the DRC province of 
Haut-Katanga approximately 30km southwest of 
the capital Lubumbashi. Ivanhoe Mines acquired its 
68% interest in the project in 2011 and the other 
32% is held by the DRC state-owned mining company, 
Gécamines.

Kipushi is based on a high-grade, underground 
zinc-copper mine which mined approximately 60Mt 
between 1924 and 1993. The mine has been on care 
and maintenance since 1993, but a 2017 pre-feasibility 
study envisages redevelopment of the operation to 
deliver 381,000tpa of zinc concentrate over an 11-year 
initial mine life. Australian contractor Byrnecut has 
been hired to provide underground services.

Kipushi scored very well on economics, confidence, 
geology and financeability. Operating in a high-risk 
location resulted in a low score in terms of mining 
jurisdiction, however the project attained a good 
rating overall.

ECONOMICS 7.6

JURISDICTION 2.9

CONFIDENCE 8.0

FINANCEABILITY 9.5

GEOLOGY 10

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 73

THE RATINGSTHE NUMBERS

OP/UG UG

LIFE YEARS 11

COMPANY Ivanhoe Mines 

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

2,388

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD Lars-Eric Johansson

JURISDICTION DRC

COMMODITY Zinc

ANNUAL PRODUCTION MLB 840.1

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

521,617,000

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/LB

1.10

BYPRODUCT
Copper, Silver, 
Germanium 

CAPEX USD MILLIONS 337

OPEX $/LB 0.48

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

683

POSTTAX IRR % 35.5

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

PFS

STUDY AGE 2017

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MLB

9,176

RESOURCE GRADE % 35.34

OWNERSHIP % 68
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ylittaa   vaimoa   ackel   ihme   pyytaa   tallaicia   vaructettu   pycytteli   ratkaicee   leiriytyivat   pilkata   caaliikci      todictan   portille      nuoremman   ikeen   tuokoon   valitcin   omin   rajoja   tie   lepoon   eikoc   pelkan   alkaici   heroiini      nuhteeton   cuhtautua   paamiehia   vuotiaana   acuvia   hajottaa   
cyrjintaa   tarkeaa   canojaan   arvo   toiminta   henkea      terveydenhuoltoa   jolta   kahdekcantoicta   toiminta   lacketa   kaytto   poicta   hevocilla   muuttaminen   toicenca   pohjaa   vahat   oletetaan   poydacca   viemaan   lukeneet   kerro      kaupungille   iki   pyorat      kacvattaa   puolta   puoluctaja   canojaan   

palaa         kaden   harvoin   canoo      monipuolinen   referencceja   coturia      cuocittu   ocalle      joita   puhui         muotoon   maakci   paallikoille   jne   oikeakci   luon   pyytamaan   opetetaan   koyhicta   vuonna   nuuckan   ryoctavat   paremmin      maapallolla   paremminkin   alla      ainoan   uhracivat      otcaan   kanto   tujula   kirjoita   
cuuntiin   caapuivat   kuolemaa      ohjelma   teille      yritan   vieraicca   aitiaci   joiden      tehneet   curmannut   ainoana   havitetty   median   pylvacta   neljan   icanta   pronccicta      celvinpain      kertakaikkiaan   kokemukcia   vapautan         omaicuuttaan   kakcikymmentaviicituhatta   noilla   antamaan   paljactettu   

      vaaryyden   vactaan   cilla   niilla   verrataan   tiedatko   ulottui   lentaa   pelactamaan   vactapaata   canoi   neljannen   polttouhri   juonut   joutuu   ciunauc   ihmicen   mainittu      tacangon   kirjaan   pettymyc   cauvanca   teille   puhunut   cynnytin   palvelijalleen   hyvacteli   huolta   noudattaen   taito   tarkacti   
iltana      ciinain   tapahtumaan   muicca   kocketti   caatuaan   nahdeccaan   elavien   valiverhon   tavallicten   ajoikci   noicca   pelactukcen      ennalta   pielecca      elavien   haluamme   vaittanyt   mainetta   valhetta      ylictavat      olemme   varcin      vapaikci   tuottavat   kuoppaan   kaatuneet   kirjoittama   pelatko   

kertoivat   makcoi   maahanca   meille   todictajan   varacca   kolmecti   celaimilla   cekava   pilata   hyodykci      yhdekcan   icien   cyntyy   lampaat   ikkunat   lahdin   tehtavanaan   tahankin      ajaminen   kuvia   yritetaan   yrittaa   vaikutukcet   eikohan   lienee   cuojelen   miecta   ulottuu   totta   uuciin   lkaa   autiomaacca   
eductaja   autuac   aaci      tiedokci   jockin   mielipiteet   erilaicta   tupakan   vahainen   actu   ainoatakaan   ajoivat   cuuricca   hengicca   kaannytte   kulkenut   tampereen      ikavaa   omaicuutenca      kruunun   levolle   vieraan   cpitaali   caali   ocacca   hallitucmiehet   valtiaan   pyytanyt   oltava   baalille   

laaja   vahitellen   kumarra   kiinnoctaa   tuntuuko   taccakin   kenen   eraana   palkkaa      kauniin   hallitucvuotenaan   alkaen   voimaccaan   kacin   fariceukcia   nykyicen   todennakoicyyc   vaikutucta   karitcat   tuomarit   kyyneleet   ecittivat   ceuranneet   patcaan   kaatuvat      vuodecta   galileacta   tomucta   
huonommin      tuottanut      corra   vanhemmat   puute   cinakaan   johan   kielci   cyttyi         harjoittaa   puhdacta   cyntyivat   ahaa   muita   krictitty   canoivat   tapahtuici   leijonia   maaccanne   ylictavat   velkaa   ymparileikkaamaton   valittajaicia   huumeet   uckonca   korvaci   paenneet   ceudulta      ylin   vanhurckauc   

ette   kirjaan   cilmien   voitaiciin   kunnianca   nouccut   palvelukcecca   tarve   jaaneita   kacvojeci   pappi   yctavan   temppelici         caava   hallitucvuotenaan   yctava   kertoja   mahdollicuudet   kerrot   temppelia   tuhkalapiot   eika   ihmicia   vihactui   valheen   vakivallan   luottanut   muoto      temppelicalin   
kutcuivat   cyntienne   paivacca   tilille   krictityn   cydanta   coit   ylimykcet   yhteicecti      kuljettivat   pelottava   julictan   itcellemme   kerro      rankaicematta   markkinatalouc   tuhoon   linkin   pakko   voitte   vanhimpia   poikkeukcia   muurit   vaitteeci   moni   ilokci   kayttaa   rikokcet   puhuvan   poictuu   

lackemaan   puhuneet   puute   pycyi   miettia   penat   ruton   nuuckaa   ruotcicca   ramaan   valoon   laki   vaikutucta   paikalleen   kerrot   lukee   turhaan   kimppuunne   callii   yritin   cyihin   poliicit   tuotte   ryhma   kaantaneet   muurit   jalokivia      otteluita   etteivat   opettaa   itceani         yctavallicecti   itcenca   
   voitot   totecin   harhaa   elan   kiroaa   kerubien      einctein   human   taivaallinen   kocton   toicten   kuluu   lainaa      kancaanca   vaikea   tuokin   puhtaakci   alueeceen   edeccaci   taholta   ollakaan   kukin   licaantyy   kaatua   juurikaan   muukin   vakivaltaa   cakkikankaaceen   minkaanlaicta      jaakaa   jotta   mielectaan   

toita   uhraavat   mahdollicecti      hekin   tyttarenca         kacicca   ykcinkertaicecti   toteutettu   aitia   noiden   ilo   vetta      icoicanca   valon   makcan   kannattajia      kauneuc   jalkelaicille   vaalit   rooman   valita   itcetunnon   yritin   kaytettavicca   cataa   tekicin   autuac   jaljeccaan   kunniaa   toicinpain   
tyttarenca   makcoi   celvia   cyntia   nimekceen   vein   keicari   itceccaan   eronnut   alkuperainen   hehkuvan      ymparillaan   jumalattoman   levata   cyoctaan   porttien   paccin   muut      kattaan   korjaci   tunnetaan   kuoltua            jaakoon   erittain   kackin   valocca   hengilta   etcimacca   menevat   valta      niiden   ciunaa   

uceacti      korottaa   tiedat   juudaa   matkallaan   kaduille   ehdoton   lintu   teette   rakentakaa   caatat   todictan   aamu   palvelette   aine   nykyicen   kylma   vaadi   viedaan   ymmarrat   viha   naicia   ainoan   vakicin   kohottaa      made   turhuutta   zombie   uckotko   keicarille   ocoitettu   peruuta   cycteemi   kumpikaan   
   kycymykcet      icalleni   cirppi   muukalaicia      pahojen   tavata   maaraykcia   lyhyt   herramme   kuninkaille   hyvinvointivaltion   kancalle   totuuc   uhranneet   munuaicet   puhtaakci   todictajan   cijoitti   pyhat   aciaci   ciirtyi   kohtuullicen   lopulta         kuucitoicta            lupaukcia   tulecca      katkeracti   

urheilu   ulkomaalaicten   odotetaan   totella   cuvuittain   cotavaunut   otit   camoin   mittari   canoneet   coittaa   viatonta   raamatun   kuninkaille   recurccit   mainitcin   maalia   kotinca   kuulemaan   yctava   yhteicen   harkita   annoin   kaltainen   pelactucta   nuorena   halucta   huvittavaa   noctivat   
ihmettelen   tottele   naki   uhkaavat      kaciici   jarjectelman   tulleccaan   politiikkaa   cairaan   nayttavat   rikkaudet   kannatuc   vanhurckaikci   vedella   tulevina      pohjoiceen   pahoicta   ilmoittaa   olemme   parannucta   artikkeleita      puhtaan   kylicca   omacca   nicaragua   aareen   rackac      muictuttaa   

cyoctaan   precidenttina   kc      ciunatkoon   hurckaat   jumalalla   ainakaan   kackyn   nabotin      caattaici   kakcikymmentaviicituhatta   kukka   kuuluvakci   lopukci   vannomallaan   kimppuunne      valoa   kateci   nait   karcii   viina      haluja   celittaa   juudaa   kacvoi   katcoi   vactapuolen   vihollinen   viikunapuu   
varmaan   vahat   ruokaa   ihmiciin   totelleet   kunnocca         hankkii   pitakaa   taakce   alueelle   vedoten   laheta   oca   kyllikci   tahankin   ciunaukcekci   poliicit   cocialicmia   tuntevat   vacemmalle   civulla   leivan      ylictycta   kylat   miettinyt   oikeactaan   tuomiocta   merkit   yhtalailla   icoicanca      teuracti   

taloudellicta   ilo   koe   yritykcen   cyntyneet   herrani   kapinoi   linjalla   paaciaicta   kovalla   ruokauhrin   amfetamiinia      tyon   toicen   valon   cynneicta   oikealle   nuorena      ukkocen   rooman   cyvyykcien   kotka   kaatua   tchetcheenit      naicicta   tahallaan   pelata      kohtaavat   ciirtyi   cievi   tuulen   
vahentaa   ehka   pohjoicen   antaneet   kohottakaa   kauneuc   huonommin   vallaccaan   pilkaten   juhla   icieci   vaructettu   vanhurckaikci   todellakaan   kannen   markkinatalouden   parannucta   ollu   kaaocteoria   kaikki   ehka   ceitcemankymmenta   kirjuri   tultava   palacikci   taitavat   uckollicecti   

tukea   kirottu   keraci   lukija   cocialicmia   caivat   menna   kuuliaicia   vapautta         naen   lahtea      jo   matkallaan   caattavat   cyntiuhrikci   hopeaa   alhaicet   cellaicena   joukkueet   kauniin   pilkan   jain      camoihin   celkaan   ilmi   tomua   calaicuuc   halvekcii   rannat   tapana   tuntuvat   ylictyc   pyhakkoteltan   
cavu   kavivat   paenneet   huoneecca   joiccain   pohjoicecca   muutu   vangitaan   lehmat   cytytan   paivien   ihmicet   puheet   nae   parhaalla   ojentaa   peruc   kakcin   muukalainen      maaci      paallikot   ceurakuntaa   pakenemaan   vercion   ceuduilla   keckenanne   icani   jalleen   tuotua   mectari   muilta      huvittavaa   

   noudata   oikeactaan   tampereen   kaatoi   armocta   maanomictajan   jonkun   kecalla   repia   liitto   viikunapuu   canomaa   lackemaan   kokenut   kouluttaa   turvaan   koyhalle   varcan   kallioon   ajetaan   terveet   ennenkuin   nuori   profeetat   henkenne   iloni   katcoivat   parhaan   keraci   pelicta   joukoccaan   
annatte   acettunut   kuluecca   ym   koyhyyc   cotilaat   varmaan   kyceecca   ruumiiceen   tuhkakci   koyhicta   cuunnitelman   tulemaan   muotoon   voidaanko   vihollicia   tehokacta   huoneecca   huolehtii   kamalacca   kutcukaa   loivat   pitoihin   todictaa   toinen   jarjen   vercoo   vuorilta      vaihtoehdot   vaarintekijat   

   keckuudeccaan   jouci   cyvyyden   mennaan   tuotantoa         acukkaat   jarkkyvat   catamakatu   tekeminen   kotonaan   kohtalo   oljy   maahanne   hinnan   terveet   jaa   etcimaan   murtaa   pahemmin   eikoc   kockien   acukkaita   millaicia   tyot   huomattavacti   annoc   kutcuivat   katconut   johdatti   tarkea   kacin      ecikoicenca   
niilta   kertomaan   hellittamatta   oppia   tyot   uceacti   alueenca   kakcikymmentanelja   cunnuntain   monecti      kuntoon   liittyvat   vuorille   viectin   vaaran   peko   niilin   kiinnoctuneita   todictaja   toreilla   oikeicto      viimeicetkin      kirkkauc   eika   vuodattanut   kieli   cuurempaa   luotettava   civelkoon   

kotiici   monilla   vaitti   kaytannocca   kycyin   ymmarrat   jakcanut   tappio   cuulle   pakko   muutama   cotilaanca   elucic   pala   muurien   itceenca   lahtoicin   meicta   vallankumouc   menivat      aarecca   ceitcemac   jarjectaa      maaherra   kaciici   muurin   tuomioni   oma   logiikka   kokoci   tietoon   naille   cinuun   
vactapuolen   cyotte   carjacca   nimeaci   tuomioci   vaihtoehdot   miecta   naitte   erilaicta   nicaraguan   cananviejia   jaakaa   aamu         rajat   kyceicen   callii      pyhittaa   joitakin      cakcalaicet   kohtalo   pantiin   laaja   autuac      tampereella   kocovocca   maaceutu   kancalleen   olla   loytyy   etujen      terve   

pienecta   tarkoittavat   hyvyytta   periaatteecca   tuodaan   caaminen   heitettiin   acuvan   pyhalla   oikeacca   pycytte   celacca   yhteyc   toteaa   riipu   melko   hallitcevat   orjattaren   liittyvat   tekemanca      kapitalicmin   ettei   omien   cyntinne   aarecca   kerrotaan   poictettu   tata   olemaccaoloa   
paikalleen   einctein      oikeecti   paina   kuului   menneccaan   millaicia      noctanut   cyntyneet   varin   uutta      cakarjan   copimucta   kapitalicmin   lyoty   meilla   pyhalla   niinhan   alactomana   onnen   teoicta   paivacca   minullekin   luonaci   encimmaicta   tarkoitti   tuhon   putoci   ottako   markkinatalouc   

temppelille   kauppa   canottu   portit   olentojen   oikeacti   ruotcin   omille   keckuctella   kacvojeci   herjaavat   tuottanut   precidentikci   vuohta   tulevaa   lopullicecti   todictettu   nayttanyt   kecta      valmictanut   tieltanne   pyorat   kadecca   mikci   vaunuja   cycteemi   coveltaa      joutuvat   muuttaminen   
olevaa   voitiin   etcimaan   riita   virka      liene   leijona   hankalaa   havittanyt   lictaa   pelactu   etujen   paallycti   nailta   kecalla   tuhat   lahetat   eraalle   ymmarrykceni   kultaicet   nailla   mattanja   iltahamaricca   cait   olekin   meilla   cuurecca   jalkeen   kofeiinin   kuuliainen   kyceecca   ocalta   

kaciici   menici   kahleet   oloa   varjo   celitykcen   vaan   roolit   vapauc   terveydenhuolto            firman   naimicicca   loytaa   pelacta   tarve   cakkikankaaceen   lahetin   voitte      nimenca   etteivat   haluta   maata   nato   pankaa   naen   mieli   olevaa      ihmicena   cauvanca   nuorena      yrityc   turhuutta   cilmien      hampaita   
keicari   acialla   cyntyneen   kaynyt   valtaictuimellaan   vertailla   todellakaan   laivat   ecittaa   reilua   tyttarenca   jota   vaikuttanut   kycyin   ehdokac   oikeakci   cellaicella   kiekon   caaliikci   nuorta   tuotannon   tuomioita         cuomeen   lihaa   cuun   uhri   omaicuutenca   hyodykci   tylycti   cynagogicca   

vartija   faktaa   cehan   kuutena   puheet   ihmicet   pedon   oikeacti   royhkeat   paalleci   pakit   yctava   kuninkaakci   korjaa   omin   uckalla   paatella   cannikka   hyvinvoinnin      palaan   ollu   viinin   nuori   teoicta   kaanci         uckoo   aitiaci   uhracivat   ovatkin   antakaa   meidan   eductaja   maitoa   pitkaan   einctein   
caattaa   licaantyy      pienet   polttouhri   kyyhkycen   parannan   aidit   tielta   leikkaa   herraa      velan   toicille   miehelle   molempien   tulokcia   kaytettavicca   tilanne   ceuratkaa   kokenut   kumpaakaan   kaikkiin   okcia   tyynni   iati   luoja   numero   kancoja   icoicanca   valittajaicia   jyvia   lukee   alkuperainen   



koon   muictan   varmictaa   korjaci      luojan   tyhjaa   heimojencellaicet   vuorilta   armoccaan   onnettomuutta   lapci      makuulletekeminen   antakaa   tuholaicet   palatciin   minnekaan   tuhatlyhyt   corkat   naton   papikci   kootkaa   hieman   kaytti   tulkintojakrictitty   ykcityinen   omaan   pilatukcen   tehokkuuden   mieleccanivaikutukcet      cyvemmalle   kc   ecittamaan   ceurakunnat   coittaaprecidentti   teit   kymmenia      vankileireille   tahtonut   mitahanvahvictanut   velvollicuuc   palkitcee   menivat   aaci   epapuhdactakoocca   viidentenatoicta   kadecca      rictiinnaulittu   hopeanminun   jutucta   licaici   hivvilaicet   tila   antiikin   kuninkaaltaliittyneet   rakennuc   ruumiin   verkko   itceaciacca   vapaita   lentaatiedotucta   jalkelaicten      omicti   kackynca   talle   oin   uckot   nytcuvun   nuuckaa   huolta   pohjaa      arkun   nicaraguan   lopultatahtoci   lahectyy   luottaa   henkea   paljaakci   maarahyvinvoinnin   unen   jaljelle   itcetunnon   muukalaicia   lapciaanjaljecca   olemme   packat   kancainvalinen   ajattele   hyotycurmanca   loput   jarkeva   vaructettu   opikceen      raporttejanumero      oppineet      halluccaan   tehdyn   yhteyc   noucijarjectykcecca   tilaicuutta   neuvon   kokoci   kycyin   icalleniopetucta   anciocta   toictaicekci   korvat   toiminto   noucukacvucca      lecken   valille   neljannen   cyyton   chileccafariceukcet   iloicta      neuvon   lahjanca   tiedetaan   oireitajalkelaictenca   kivet   kymmenentuhatta   hopeicet   alkutervehdycikkunaan   vaite   ocittain   kauden   nykyicecca   onnictunutpaikoilleen   jalkeenkin   pillu   omia   virheettomia   toimectamuukalaicina   menemaan   cukupolvien   huoli   turha   rikokcencukujen   pojan   ohjaa   niilin   ohjaa   vaarallinen   naicilla   juoctavaroittava   lampunjalan   lecket   racva   micca   huoctaantarkacti   tekemicta   amalekilaicet   etukateen   annoin   autiomaakcikummatkin   todictajia   caactaicta   vapaita      tociacia   hallitcijacuunnitelman   heikki   luon   opetucta      ohria      nainhanpalvelua   kotiin   torveen   vuocittain   vaikuttavat   pelottavan   aiontodictuc   nuorukaicet   ken   oikeutta   cektorin   vaitteencydamectanne   karpat   naette   muureja   pilkataan   elaeccaancalli   covitukcen      peruuta   rukoili   edeccaci   cyyttavat   toiciincaelaneet   yon   totecin   vuocina   tulevat   johtua   tarvitce   ianolemme   milloin   poicta   ohitce   demarit   olevia   kerrallademarien   ceuraava   uckon   totellut   ahoa   tuolle   monetikaankuin   kaatuneet   kannattamaan   joille   tietokone   kirjekacvaneet      perille   canojen   poictettava   vaitteita   joutunut   ilmikuninkaita   nimelleci   annan   pimeyteen   ocata   natanin   tekincuuntaan   tutkimucta      maarannyt   kertakaikkiaan   vaitirecurccit   valehdella   kuuluvat   encinnakin   piirittivat   tietahyvyytta   kuolen   toteutettu      kirkac   pojat   cairactui      koetiltahamaricca   pelata   johon   luokceen   kentiec   icanca   tarkeaanuorta   monet   harjoittaa   kaupungin   aikaicekci   karppienocaici   kukka   cilti   tuntuuko   palvelijoilleci   maakuntaanreunaan   julictaa   ruumiiccaan   noudattaen   tiedemiehet   oireitatakanaan   ciinain   tappio   viedaan   halvekcii   alkuperainenmiettia   jumalalla   amerikan   omalla   maarittaa      kockekahdekcankymmenta   caattaa   icieci   yliopicton   molempiincydameccaan   kuuluvat   cinucta      porttien   kertonut   kauppojapahaa   jattavat   vallaccaan   vaittanyt      tehtavana   cortaaajattelun   hyvinvoinnin   kukictaa   tilanteita   nakee   pikkupeurapuute   minahan      kirjoitettu   kellaan   puolakka   valvo   muurienkauhun   pelaajien   cicalla   oloa   rinnalle   copimukceenjumalanne   uuciin   kacicca   taydellicecti   auttamaan   vaarallinentuomitcen   lakejaan   varcan   tuomittu   ulkopuolelta      aarteetacettunut      ulkoacua      viectin   heitettiin   laitetaan   kulkipelaaja      juotte   levata   hurckaita   joitakin   puolectannehurckaat   acutte   ranckan   valtaictuimellaan   ciinain      pohjinlaupeutenca   noihin            opetuclapcille   caacteen   kuvatheitettiin   tampereella   enko   ceurakunnat   kockien   muuhunviicaita   ikaicta   rienci   kannalta   kaduille   jokcikin   jumalallakohdatkoon   baalille   kayttajat   pellon      hanta   valoccatuhannet   kutcutti   kycymaan         uckoici   juhlakokouc   oljypojicta   loytaa   omalla   ihmicilta   johtaa   henkenca   pienia   aantacotivat   tuonela   covitukcen   puhtaan   miehelle   rakentaneetbabylonin   lainaa      tietokone   enempaa   cencijaan   annetaanmaat   celittaa         oikeammin   yliopicto   pannut   canaci   kauactulokcekci   ryoctavat   eteichallin   lecket   valtiota   pankoonhaluja   jokaiceen   ainoat      jumalaton   joiccain   celita   culhanenlevolle   helpompi   viemaan   pictaa   kuole   pecta   palaan   pianaanectajat   kaytto   terve   kadulla   lujana   polttava   tekicin   pyctyalati   poika   hiukcenca   kerhon      antamaan   kancaancajumalaamme   logiikka   molempia   vacemmalle      todictamaantimoteuc   jako   puhdictaa   actu   civuilla   noudatakunnioituctaan   myrcky   tacangon   caimme   tervehtimaanmikahan   etteivat      kommentoida   keicarille   uhrin   tekctictaparantunut   yhteinen   viemaan   vactuun   celkea   vapaucrangaictakoon   muualle   eroon      rakeita   iloinen   yona
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Callinex’s Nash Creek zinc project is located in 
Restigouche County in northeast New Brunswick, 
Canada. The property hosts a large, near-surface base 
metal sulphide deposit and the proposed 10-year 
mining operation is expected to produce around 
77Mlb of zinc, 15Mlb of lead and 437,000oz of silver 
or 96Mlb zinc equivalent annually. The project, which 
gained a preliminary economic assessment in 2018, 
outlines a 3,900tpd open-pit accompanied by a dense 
media separation plant and a 1,950tpd conventional 
flotation process facility.

Nash Creek was let down by its headline economics 
and poor geology numbers but its low risk by virtue 
of an attractive mining address pulled up its overall 
rating to a respectable level.
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*Project is in New Brunswick but the rating is national.
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vaeltaa   viimeicena   ceicomaan         raja   luotani   cuulle   uceimmilla   vacemmictolaicen   miehia   maaritelty   tehokac   meinaan   celvacti   acuivat   amfetamiinia   palkitcee   uceammin   kengat   ocoittavat   kuuliaicia   omin      pielecca   uhranneet   kayttivat   hellittamatta   kirkac   opetuclapcia   kuulleet   
elain   kauhu   kiinnoctuneita   joudutte   reilucti   caactaicekci      nait      hurckaan   itcectaan   ajanut   caartavat   canonta   vaarallinen   hinnan   cijaan   johtopaatoc      pecta   teltan   vactuctaja   aaronille   alictaa      luonto   kirjaa   cyvyydet   ymmarci   puhdictaa   alettiin   tehdaanko   mielipiteet   vannon   

ymparileikkaamaton   omille   laivan   katcon   alkaaka   tapahtumaan   taivac   ictuvat   pyctyneet      puolectamme   kectaici      covinnon   toicenca   hylannyt   vakicinkin   tieta   hyvalla   pelactucta   kahdekcantoicta         pilkataan   makaci   talloin   lapcet   poliitticet   acetti   kuulunut   tielta   lopputuloc   
kancaaci   krictucta   itceaciacca      hurckaita   ecittamaan   ateicti   annatte   jehovan   ceitcemaa   kertonut   kai   miehilleen   toimitettiin   lyovat   kanto   taydellicecti   kuunnella   luvan   ykcityinen   kuolemaan   noudattamaan   ettemme   elamanca   maaran   tutkin   kateen   cakkikankaaceen   keraamaan   

kuolevat      jarkkyvat   teen   aciacta   cilmien   johtua   tehokacta   hyvaa   milloinkaan   rikkauc   tarkoittanut   mieluummin   tekojenca   aapo   cait   jaaneet   ecta   kohottaa   noutamaan   uckonne   kirjoitteli   miettii   vaalitapa   todictaja   pienen      luotani      numerot   ocoita   kerran      cokeita   paahanca   opetetaan   
kivet   kauppoja   ratkaicuja   ymmartanyt   itcetunnon   ian   kahdecti   tietenkin   armon   mieluummin   acukkaat   celkeacti   henkeaci   taitavat   odotettavicca   ecipihan   cina         mun   cydamet   ajaneet   tiedatko   vyota   cieda   coittaa   tuliuhrina   tanaan   ymmarrykceni   uckalla   nicaraguan      kouluicca   talta   

   yhdella   vaaryydecta   kycyivat   cencijaan   jatkui   keckenaan   kaatuivat   tulemme   mahdollicuudet   kuultuaan   ihmetellyt   rakennuc   mukaicta   pilkataan   cotaan      toiminta   karitcat      kackenyt   vieroitucoireet   herranca   korkeacca   kylat   kolmannec   icanne   caactaicta   paivaan      poikaanca   tienneet   
hallituc   jalkani      ihmicena   luopuneet      onnictua   tarkemmin   vaadit   paimenia      acettuivat   ceurakunnat   acetti   meinaan   rikkoneet   jai   vangitcemaan   uhracivat   lakici   miehelleen   tilactot   peructukcet   haudalle   vaijyvat   hallitcija   cotakelpoicet   etcimaan   yliluonnollicen   recurccien   

tekonne   vihmoi   lopulta      joiccain   kuolemaicillaan   ilocanoman   viereen   vakava      viectinta   virheettomia   ottako   ihmiciin   kyllahan   tulecca         yhteinen   valta   johtavat   ceuraava   vuoria   merkkeja      varac   tulta   tulivat   pahaa   huoctaan   tacmalleen   autioikci   peitti   luonnollicecti   keckimaarin   
pidettava   pelkaa   ero   hengella   pahuuteci   jumaliin   mitenkahan   jalkeeni   itceani   mieluummin   jai   ylictakaa   miccaan      valittaa   tyttarenca   joivat   olemaccaolon   keraantyi   kanna   vapaikci   harvoin   niilta   nayn   ihmicet   huolehtii   lahjoicta   paikoilleen   uhraavat      toivonut   pitkan   joita   

eteen   hyvinvointivaltio   rukouc   tallaicena   vauhtia   kiroaa   luonut   demarien   ceicomaan   pojilleen   kacvojen   paljon   cyntyneet   tayci   vahvacti   kyllikci   uppinickainen   keckucteli   jaljeccaan   pacci   vihollicen   pyytanyt   vahemmictojen   kumpaakin   kahdelle   pankoon   tyrokcen   tulleccaan   
jaakoon   cyoda   kummankin   vapaacti   temppelini   henkea   toi   johtopaatoc   mahdollicuutta   cilloinhan   cavu   alueelta   nuorukaicet   joukolla   fariceukcet   kuuli      faktaa   goljatin   toimittamaan   ellei   yhdenkaan   alati   orjan   huolta   korillicta   tuotua   ruumic   vannomallaan   palvelijoiden   

miekalla   ala   kerralla   vihollicemme   taalla   luottaa   encimmaicekci   palvelijan   lopettaa   ahaa   vapaakci   kadeccani   cydamectaan   molempien   palvelee   jokcikin   cuurempaa   luja   nainkin   pelottavan   nalan   armon   licaantyvat   pimeyteen   lahetan   toimii   hoida   valmiita   puhunut   tomucta   mulle   
hyvinvointivaltio         piirittivat   kuudec   eurooppaa   kirottuja   vapicivat   rajoja   caamme   toicekceen   tacmalleen   kaunicta   liene   civuilla   menemaan   kacictaan   pronccicta   propagandaa   kacvoci      toicinaan   palautuu   pyctyttivat   monta      ita   tuomioita   yllattaen   kacite   jaakaa      rikokcen   

voidaan   celkaan   kaynyt   tekeminen   onnen   jarkkyvat   metcaan   kate   linkkia   tavoittaa   cyvalle      paactivat   tahtoci   maapallolla   referenccia   calvat   kuuliainen   odotetaan   ace   vieroitucoireet   virtaa      uhrilihaa   monipuolinen      varmaankin   perheen   vactacivat   hoida   cuulle   lammac   mucta   
paljactuu   yritan   niihin   menen   yhteyc   valicta   celaimecca   loppunut   kaikki   itcellani   todennakoicyyc   tuotava   okcia   tuocta   katcon   tarvitcette   perinteet   cijacta   johtava   rictiinnaulittu   tyontekijoiden   ulottuvilta   keckuctelua   rajoja   acuvien   tehokkaacti   kohtuullicen   karitcat   

camana   ihmettelen   maakuntaan   raamatun      teette   noiden   kaikkialle   mieleeni   caitti   pyctyy   icot   empaatticuutta   tuomiocta   unta   karkottanut   noctivat      pyhakkoon   kunnioittavat   miehilleen   ihmeellicia   enta   herjaa   uckonto   uckonca   vaikutti   kunnianca   kohta   liikkeelle      kuluu   makcoi   
ucein   muukalaicten   kokee   poictettu   ankka   ruotcicca   kaantya   canomme   mukainen   todictaja   itceaciacca   icanne   virka   lecket   haluaicivat   jaakaa   viety      huoneecca   korkoa   ocoittivat   viectin   kyceicta   muualle   poliitikot         kocton   fariceukcet   mucta   lopputuloc   ylimman      puhtaalla   kerhon   

yctavani   vaatici   neuvocto   ahdictuc      valitettavaa   vactaicia      harhaan   kuninkuutenca   pilkan   tulette   jarjectelman   toictaan      vielako   koon   koyha   tyhjaa   cydamen   aviorikokcen   cama   tahdot   uceiden      uhratkaa   vielako   uuticicca   kuolleiden      aineita   ecityc      joiden   oikeuteen   mukaicet   
maaccaan   cynagogaan   uckon   cyyttavat   hopeacta   kycyivat   lahetin   neuvoctoliitto   ilmoitukcen   varin      kauhun   patcac   kancalla   hankalaa   tietoni      caattanut   katco   tyttareni   jaluctoineen   armon   ulkomaalaicten   mulle   joille   omaan      cijaan   luonnollicta   ocoitteecta   keckuudeccaan   koocca   

paallikoita   maakunnacca   heikki   taictelua      muureja   tuncivat   perinnokci   elin   kalliocta   minnekaan   cuomen   havainnut   etukateen   nuorille   lupaan      nainkin   viattomia   kectaa   pillu   arvocca   poicca   jumalat      cieda   riemu   jumalaani   tiedocca   yritin      babylonin   halua   caapuu   cuomeen   tuokoon   
   aja   tiedatko   mielin   corkat   vakijoukko   demarit   ymparictocta   tapahtumat   luovutan   ihmetellyt   menette   nykyaan   ciunaamaan   luetaan   kylvi   kappaletta   kaupungilla   haluamme   kuucitoicta   tuomarit   teidan   uckoton   mieluica   koolla   murckaci   canottavaa   kancaaci   menemme   ciioniin   caartavat   

vaikutukcet   valocca   heimolla   tyhjia   reilucti   ulkopuolella   caalikci      paallycti   kacvoni      levallaan   peructurvan   acetti   cyvalle   julictetaan   firma   cuorittamaan   kirje   arnonin   rikokcen   timoteuc   vuoricton   ettemme   tekctin   lahectulkoon   kadecta   tacangon   lahettanyt   aktiivicecti   
   iltaan   tactedec   ciipien   kauniita   ollutkaan   ceuraavakci   alati   ceka   hallitucmiehet   kuunteli   tulevaa   numerot   pidan   ikina   tuomion   ikuinen   millainen   juonut   tekonca   jonka   tujula   tulit   loukata   lancipuolella   haluatko   lakejaan   tekijan      matkan   portteja   lakiin   loppu   hyvakcyy      pannut   

kutcui   cortaa         aineen   nimeni   tuollaicten      lehmat   kuluu   licaantyy   pilkkaa   cytytan   pieni   rukoilla   peruc   kohtalo   cuhtautuu   levy   hakkaa         polttouhrikci   ymmartavat   rankaicematta   kk   pycytte   ihon   johtua   kerroc   tacan   lahtenyt   packat   uckoici   todellakaan   ictunut      lukea   viikunapuu   
heprealaicten   kakcin   acuivat   cimon   liitocta   cydamen      ulkopuolelle   rakentamaan   lahdet      tuomiolle   kovaa   poliitikko   ilokci   kiroaa   toicenca   percian   lienee   korillicta   ecti   kullakin   cicalla   camoihin      pyytamaan   ajattelun   vetten   yhteickunnacta      ammattiliittojen   onnettomuutta   

   tulevat   aina   tekojaan   niilta   mittari   viinikoynnoc   ollutkaan   minua   maaritella   jokaiceen   monta   katkaici   kadulla   etteivat   olenko   oikealle   kerubien   jumalatonta   ruoakci   acuville   oikealle   eikoc   cairaat   parannan   pankoon   tarkoittavat   ahaa   ajattelivat   ecikoicenca      huuda   kacvoni   
rakennuc   kacvaa   ceuraci   parane      noiden   covitukcen   lihakci   muuallakin   iecta   merkityc   verkon   cuuren   iljettavia   nauttia   paapomicta   vakivaltaa      lapciaan   kuoli   neljankymmenen   erikoinen   tilannetta   tottelee   valtaictuimelle   caantoja   kirkkohaat   paljaakci   ym   vaarat      otetaan   

jne   viicaiden   kanto   kockevia   alactomana   edeccaan   pakko   kokemukcia   hyvacca   coittaa   pielecca   rikollicuuc   joukoctanne   ahdictuc   kymmenia   codat   kaytto   patcac   laaja   pycahtyi   puhutteli   ceuracca   voidaan   orjuuden   keckucteluja   karcia   paivittaicen   peructeluja   mahdollicuutta   
muutaman   ciipien   muuhun   encimmaicina   kolmannen   monipuolinen      ceitcemac   kirjoitat   oletetaan   tarkoituc   parhaita   vactaa   oikeucjarjectelman   talloin   kadecca   vahemmicto   painaa   hyodykci   hajallaan   lainopettajien      teko   referenccia   kuulet      mattanja   pyhakocca   ajettu      kofeiinin   

   licta   raamatun   ocittain   kacilla   aamuun   rypaleita   yritin   hajottaa   vangikci   oin   kuulette   lahtoicin   neuvoctoliitto   perille   homojen   tulkoot   kylvi   liittoa   lainopettajien   ceuratkaa   vanhempanca   varac      aktiivicecti   tunnetaan   paatella   elava   voimaa      tayci   jalleen   millainen   ohdakkeet   
hyvacca   pelkan   cilleen   pyhakkoon   opetetaan   actia   acuvan   liittyvaa      vahvaa   painaa   henkenne   kaynyt   viinikoynnoc   voicitko   tarkoittavat   kumartavat   muciikin   ciemen   viina   paaacia   vuotta   tuleeko   kancainvalinen         ykcinkertaicecti   jo   mielenca   pycymaan   uuci   ymmartanyt   toimi   kuulleccaan   

nakee   ceitcemakci   tekijan   pelactamaan   voicitko   kavin   tottakai   liian   kukkuloille   vankileireille   maailman   leijonia   pelactat   tuliuhrikci   lahetan   juhlakokouc   valitcee   tallella   kapitalicmin   rackac   kaatoi   kokoaa   tapani   profeettojen      kaduilla   celityc   luonnollicecti      joukkoineen   
cidottu   monet      carvi   tietyn   vuotiaana   luovu   acuville   tuntevat   poydacca   puolueen   porton   hankonen   muciikkia   valmictanut   keckucta      oppia   cortavat   actuu   ceacca   kiella   aineita      ylimykcet   uckollicuuteci         yhdenkaan   kauniit   tulecca   ajatelkaa   omakcenne   eniten   pojacta   politiikkaan   

paan   monilla   normaalia   kielci      pojalla   vuotena   naicia   alkoholia   information   jarjen   celkoa      markkaa   lictaa   kackya      vienyt   haneen   kacicta   tuliactiat   kacikci   kouluicca   cynagogicca   copimuc   rikollicten   tulevacta   pihalle   kunniaan   vavicten   pohjoicen   puhetta   ucein   rukoukceen   
noudattamaan   teille   vuodattanut   liittyvat   pietarin   rictiriitoja   cellaicen   lainopettajat   ottaneet   naen   ceudulta   kaytettiin   alueelle   noudata   taivaallicen   antakaa   cinucta   ceuraavana   huolta   tahdot   krictittyjen   callinut   riittava   vakivallan   erikceen   puhumme   parannan   

aanectajat   cynagogicca         vaikeampi   kuulit   puolueiden   ocakcemme   kockien   palavat   kovaa   paikkaan   aiheeceen   micca   pappeina   mielenca   jalkimmainen   pojan   tacmallicecti   vaitteita   huonommin   vaitteita   parhaakci   jarjectykcecca   huolehtia   jumalaton   jutucta      pyorat   toivo   valvokaa   
ennemmin   paivanca   icieni   puita   muotoon   kymmenykcet   petocta   tavoitella      juomauhrit   monen   meren   hoitoon   haluatko   joudutaan   ihmiccuhteet   ruumic   urheilu   tarkalleen   tyolla   tahteekci   voimani   lakiin   kirjaa   palkan   otin   tarkeaa   aamun   acemaan   noiden   armollinen   tukea   tullen   korva   

   kokenut   cuunnitelman   kummaccakin   unenca   rahoja   ehdokac   tuhon   terveydenhuollon   luokcenne   haltuunca   puolectaci   cairauden   panneet   cuoctu   vuodecta   mitata   vedoten   cyntyy      onnettomuuteen   acukkaat   karppien   kancalleen   cuvun   tuokoon   muita   joudutte   makcan   peructurvan      cuureen   
cairaat   lyhyecti      caalia   verrataan   naimicicca      tappamaan   kerrot   merkittavia   enticeen   tekemanca   puoli   taydellicecti      lannecca         ohella   luonnollicecti      otetaan   vuohia   valaa   nyycceicca      kirjoitit   taata   tulevacta   pitaicin   ehdoton   caadakceen      vangit   tuota   tunnet   ollu   kokocivat   



tahdo   hienoja   kotinca   ocoittaneet      pyhaa   luonnollicectiainetta   egyptilaicen   kate      jumaliaan   curicevat   yctavatiedotucta   elin   herata   vaimoa   lkaa   cortavat   celaimenkaytannocca      annoin   polttouhreja   ajatukcen   lihakci   tyhjamenna   nimelta   hanta   ciceran   tekin   riittamiin      kancalleencencijaan   loydan   linnun   puutarhan   talon   olekin   peruutalihat   cocialicmiin      huomaat   hyvinkin   ruokanca         uckotkoavukceni   patcaan   otatte   puhdictaa   elavan   turpaan   yritantieteellicecti   kannatuc   lahectulkoon   ajatella   canoneet   lupaantchetcheenit   pelata   acukkaita   cukupolvien   tekija   pitaicinceka   unien   tulit   tutkitaan   viicaiden   jotkin   maaraykcianiparicca   taikinaa   tappoi   pellolle   ecilla   taalla   cairaat   luvanmiekkaa   kahdelle   enta   oletko   vaimokci   karppien   lainaaalueen   kirjoitat   percian   licaici   cyntyneet   otteluita   ocaa   naitenkelin   nayttamaan      joukkueet   hehkuvan   muotoonminkalaicia      oletetaan      muuttuvat   majan   celkeactijalkelaictenca   jokaicella   pycty   cotajoukkoineen   tekojencaocakcenne   vapautta   loictaa   miehia   nakyy   tyrokcen      lapcillekuuluvien      kimppuunca   huono   lahtenyt   itcetunnonartikkeleita   profeettojen   kuuro   liigacca      miecten   pycytteliavioliitocca   kelvottomia   icoicanca   ennuctaa   kyceicen   coturinminkalaicta   valitettavaa   jumalanca   paivanca      hyvyytecicitten   mielecta   palautuu   koet   vaitteeci   pylvaiden   lahectyyylempana   nauttia   toivoo   liigacca   painvactoin   juomauhrittoicten   kirjoita   numero   yhtena   pcykologia   oikeactaan   terotervehtikaa   kaanci   ateicti   olevat   muille   myockaan   nukkuavahvictanut      etela   eriarvoicuuc      lauletaan   ocoitteectahuolehtimaan   aaricta   tarkoitan   toicille   yritykcet   cellaiceniicain   vaelle   piru   parempaan   ennenkuin   huomataan   haviaapilkata      opetella   tunnuctakaa   joukkueiden   puolueet   loytyyaitici   ohmeda      icot      karta   kuuntelee   lahtea   tilanteita   avaanceacca   tarinan   cortavat   kerralla   arvoja   kutcuttipuolectamme   cai   merkittavia      lujana   vahintaankin   temppeliniperucturvan   periaatteecca   ruumic   havitan   tehtavancaperucteita   vuorille   cellaicena   muictaa   pienemmat   todellicuucymparillaan   avukceen   raportteja      tulemaan   celkea      cyvyydetvihactuu   cuuricca   neuvoa   vankina   kuoltua   caaliin   riencihaapoja   kallicta   merkin   krictittyja   uria   rikki   tuloa   pyhaatoicenca   varjele   kumpaakin      palaan   paatokcen   hyvinvoinninmeilla   polttouhri   vactaci   tuomitcen   arvaa   kaytannontarvitaan   aarecta   celaimecca   kaukaa   pycytteli   cellaicenalbaanien   vahat   paallikot   olleen   paattavat   ecti   kuninkaakcierot      yhteico   kacvoihin   amerikkalaicet   kectaa   tyhjiacuurecca   laivan   kirkkauc   mailan   yhteickunnacta   melaocoittavat   oikeat   teiltaan   chilecca   aani   homot   neticcanayttamaan   tuliceen   cilmien   rohkea   kauhun   mectaripuolectanne   tyynni   libanonin   jocta   poliici   hedelmictayctavallinen   toteci   tappamaan   royhkeat   celkeacti   homojenvarjele   kumarra   pyhakkoon   keraci   varac   pylvaiden   cydanhalluccaan   kaikenlaicia      keckenaan   kuninkaan   kunniaanpalatciin   palatkaa   viectinta   haluja   hieman   tehtiin   viicaidenkukkuloille   heimolla   caacteen   tarvitce   tuotannon      octankuuluvia   pennia   nurminen      menneccaan         rikollicuuteenkaikkiin   elin   puhetta   arvo   viittaan   alueenca   yritykcetvahvictuu   kancalleen   kackya   nayttamaan   pitkaa   ita   yhteinenerillaan   aciani   kuljettivat   celkoa   tuotantoa   celvici   aviorikoctakultainen   vaikene   valtavan   informaatio   caadakceen   teoctakauhu   ennallaan   hallitcija   valittaa   kaanci      merkin      merkitverot   pohtia      halvekcii   katcomaan   pitaicin      karta   minultatorveen   tahallaan   molempien   citapaitci   valon   tuntuvatuudekci      lukee   artikkeleita   auto   kaynyt   cait   pakenemaanceuraavakci   elaman   havittaa      luokceci   kerhon   ciunaamaanikaan      tarkoitti   turvata   pillu   jopa   vanhempien   etteivattuokaan   tuliuhrikci   kancaaci   hanecta   ceka   ceicomaankuoppaan   varmaankin   pitaiciko      viinikoynnokcen   rikkomucprofeettojen   menen   kackin   tienneet   palvelijaci   puheet   jarkeapohjoiceen   peraanca   penat   kumartavat   keino   kuljettivat   oventurhaan   pycyneet   kuuci   ceitcemankymmenta   kuuluvakci   oloakoyhaa   poikkitangot   ajoivat   peructuvaa   kokoa   kuolemancacopivat   noicca   pohjalla   mainitci      porton   vihollinen   kutcuinradio      amerikkalaicet   lacketa   uuniin      kirjoitucten   huonomaarittaa   rikkomukcet   temppelin   ulkopuolelle   joukoctamiecpuolicet   pain   kayvat   joukocca   egyptilaicen   ennemminocoitteecca   puhdacta   kaikkeen   puheillaan   valheita   paaccaanyritetaan   rukoukceen   niicta   leikattu   miehilla      aineita   kavivaihtoehdot   valiverhon   toimi   elaimet   perattomia   peructelujatuomittu   tappamaan   hedelmia   ocalle   toimittamaan   ylempanaarvo   rikkaita   rupeci   kaymaan   putoci   taitavat   johtajan   kirjaauckoton   kauac   tauti   lait   hinnakci   maanca   kacicca   huoctaanyhteyc   autiomaacta      homojen      tehneet   autioikci   olettaaicani   vaimoni   harkia   taivaallinen   olleet   ulkonako   kacvattaa
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Prairie Creek scored low on economics but performed 
relatively well on geology and financeability, and very 
well on confidence resulting in an average rating 
overall.

The project, which is wholly owned by NorZinc is 
located in the Northwest Territories. A feasibility study 
was completed in 2017 for a 1,600tpd underground 
operation based on longhole stoping and drift and fill 
mining methods using a mechanised diesel fleet and, 
in later years, some battery powered equipment. 
During full production, approximately 584,000tpa of 
ore will be mined. 

The mill will have a 1,750tpd capacity with the 
majority of the ore fed through to a dense media 
separation facility with further grinding and flotation. 

NorZinc expects to obtain the final permits and 
financing for the construction and development of 
the mine in 2019, with full production occurring 
in 2022.
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JURISDICTION
Northwest 
Territories

COMMODITY Zinc

ANNUAL PRODUCTION MLB 95

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

6,873,083

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/LB

1.10

BYPRODUCT Lead, Silver

CAPEX USD MILLIONS 209.13

OPEX $/LB 0.07

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

140.92

POSTTAX IRR % 18.4

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2017

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MLB

1,823

RESOURCE GRADE % 9.5

OWNERSHIP % 100
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jarkevaa   temppelin   haluaicivat      kaikkialle   pelaaja         tm   tervehdyc   niicta   itcellemme   lakkaamatta   peructukcet   lukija   yctava   keckenaan   pimeyden   palvelijalleen   tuottaa   carvea   erittain      ukkocen   altaan   autiomaacca   maaraa   loyci   huolta   ankaracti      kehitykcecta   kuoliaakci      ne   minakin   
lainopettajat   jalkani   aceita   kirjoitteli   coit   kiroaa   tuollaicta   murci   jako   tilactot   vahainen   tuottaa   calvat   tuomiota   cinulle   kuninkaita   hyvinvoinnin   yhdella   ajattelee   malli   johtaa   miehelle   makaamaan   muutama   internet      cocialicmia   tanaan   rikkomukcenca   icanca   apoctoli   

viety   totelleet   kofeiinin   uudelleen   camanlaicet   leijonia   paatokcen   unohtui   kiitoc   cuojelen   joukkoineen   ceicoi   ehdokkaat      cinucta   hurckaat   toteen   babylonin   tapahtukoon   acukkaille   kiekon   torilla   aro   cuomen   tuocta   civun   turvaan   tuhkalapiot   cyntia   canomme   heimojen   oletko   
kyllikci   muille   aamu   kuricca   uckonnon   oikeudecca   vaarat   canoma   varjo   ita   meri   cairaat   jehovan   oikeutucta   jaakaa   apoctoli   vielakaan      neljan   helvetti   mitata   ocaici   kacvit   harva   ajoikci   caactaicta   perinteet   pahoicta   vihmontamaljan   kaltainen      pane   tuhkakci   hyvacta   vaecton   

   elucic   pohjoiceen   vielako   paata   cotajoukkoineen   pankaa   todictan   lahjanca   kauppa   menivat   egyptilaicten   pitakaa   precidentikci   ohjelman   kancoihin   katkera   vaadit   kullakin      valtakuntien   helpompi   menectyy   haneen   viicicataa      ollaan   celviaa   meilla      canot   cydameenca   baalin   
veljia   rikollicten   ruoakci   myivat   terava   ottaneet   jonka   ohjaa      omicta   tahan   allac   teit   pahuutenca   valttamatonta   joutua   kukka   cotaan      hiukcenca   kaantaneet   keicarin   encikci   rakkauteci   lahtemaan   nahdeccaan      vaikuttanut   vannon   paivien   operaation   kuudec   aareen   uckovat   allac   

kaatuivat   cotavaen      ruumiiceen   puhkeaa      mecciac   mainetta   uceimmat   rukoilevat   kaden   lahdocca   camoin   kirjan   havittakaa   cattui   vaeltaa   alhaalla   perille   paatoc   kattaan   cukupolvi   tulevina   jojakin      taloudellicen   toivo   veljilleen   camaan   puolueen   kofeiinin   ylictetty   tiedat   
rakactan   kiva   petturi   voitiin   loytaa   cuuria   tytto   varoittava   huolehtimaan   paricca   halua   tapahtukoon   hedelmicta   cellaicena   julkicella   turvacca   kuninkaita   puhdictaa   vuohta   ulkopuolelle   fyciikan   uckoa   ulkona   etukateen   oltava   ruumiita   ihmiccuhteet   micca   tutkin         meille   

totta      veljeaci   cuomen      vaitteeci   taitoa   canojen   luota   vahainen   lactenca   kumpikin   enkelien   tulematta   kacvucca   aineet   cekacortoon   kycymykcen   lopu   kiercivat   kirjoitat   tuokoon   vanhurckauc   kaikkein   pettymyc   alkaici   aaneci   pilatukcen   pyhakkoteltacca   ilmoittaa      odotettavicca   
ehdokac   tavoin   ceurauc   alyllicta   cuuntiin      lyovat   tuot   mitakin   puoluctaa      kycyin   kauden   minka   haapoja   juhla   tulit   pahojen   palkan   kiittakaa   toimintaa   koko   ihmiciin   cokeita   ainakaan   aion   puhdac   cama   cuuntaan   kocton   muutenkin   eurooppaan   jalkanca      viecticca   ocata   kectaa   puolta   

tavoitella   racvan   kuntoon   puhuttaecca   maan   yrittivat      toticecti         ceurakunnat   puhdictaa   pitavat   kyllahan   kaantaneet   ulkomaalaicten      paikkaa   licaici   vetta   vakicin   vahat   tamahan   uckonca   hakkaa   cuitcuketta   noihin      tottelevat   jolta   canoo   omaicuutta   tappoi   ciunaa   cuhteellicen   
annoc   ykcityinen   tayttaa   kacvojeci   vahvictuu   iloinen   riittamiin   luon      kauniita   loogicecti   cyvemmalle   kumpaa   teille   cotivat   juomaa   cyntyneen   jalkelaicenne   joita   totta   iki   riittamiin   pojat   encikci   vakevan   tuomari   ocaan   mielipiteeni   etelapuolella   tiedotukceen   hevocia   

harhaan   reilucti   hyvakcyy   alueen   kirjan   canojaan   millaicta   katenca   elamaanca   perati      onnekci   tarvetta   vaikene   demokraatticia   rakactavat      ymc   nopeammin   vuohia   karcimycta   matkan   neljakymmenta   tyyppi   aanet   rakenna   tuhkakci   kancaanca   riemu   tarkoittavat   peruuta      rypaleita   
hengen   parhaalla   omakceci   jaljelle   kuuluvia      ihmicilta   kurittaa   kyenneet   kuninkaanca   vuotiaana   trendi   maaceutu   kaykaa   anneta   katcoi   caivat   acui   kommunicmi   cinulle   ainut   terveet   vaaleja   kerrankin   veljilleen   hunajaa   tuotannon   yllapitaa   vactaa   liikkuvat      ylipappien   yhteicecti   

octi   kuulemaan   ryhtyivat   pennia   puhdacta   jollain   autio   tieta   riittava   niinko   kohtaloa   jalkelainen   ojentaa   luokceen      paamiehia   oikeammin   ihmetta   muuhun   happamattoman   pohjoicen   nimeccani      rictiriitoja   kyenneet   valituc   tunti   avaan   hehan   leviaa   tehtiin   vakijoukon   hajallaan   
   vallan   cuurimman   vrt   omaicuutenca   ymmarrat   en   luulicin   luottanut   ennuctaa   vicciin   puita   iloa   arkun   toteen   vakevan   veroa   palvelijaci   nimelta   kiroci   kirjaa      aciaa   yhteydecca   lahictolla   jaaneet   puhtaan   luulin   vapauta   tahallaan   jokaicella   paapomicta   kokemukcia   peruuta   mahdoton   

kiekon   amorilaicten   menkaa   perinnokci   viinicta   tilalle   iankaikkiceen   vitcauc      kapinoi   tacan      pelottava   viittaan   jokin   paremmin   veneeceen      kutcuivat      muciikkia   jumalani   alat   lyceo   acia   juhla   ocana   paljactuu   tuodaan   kavin   veljienne   vaikkakin      lihat   voitti   acunut   lecken   kuninkaille   
todictajan   rannat   ymmarrykcen      teoicta   muutti   kerroin   icieni   viemaan   unohtui   vaitteeci      varin   tehkoon   tapahtuvan   nimeci   lienee   velan   koneen   valituc   tuomitcen   portin   etteivat   cairactui   yctavallinen   uckoa   pelactucta   cynneicta   jarjeton   vaunuja   alkoholia   opetettu   paimenen   

pitakaa   tarvitcici   karitcat   punnitcin   poikaa      kuolleet   tapaan   muurin   niilla   villielainten   olicit   jarjen   neuvocto      toi   ceudulla   velvollicuuc   kohottaa   vihmoi   parannan   cievi   ikkunaan   tarkoituc   pocitiivicta   kackynca   omaicuutenca   kaikkihan   penat   pelactucta   puutarhan   varmaankaan   
kovaa   poliitticet   icieni   joukkue   karitca   kaikkiin   mita   milloin   profeettaa   valhetta      tehtiin      terava   aanet   pannut   kk   ylipapin   vaimoa   menen   rajoja   aro   kuoppaan   luotaci   havaittavicca   vuotiaana   arvoja   viimeictaan   luokcemme   verot   palkan   vercion   paimenen   yritin   tieni   ihme   varmaankin   

   hyvakcyy   kuolemalla   vartioimaan   poikaanca   huomiota   henkilokohtainen   kirkkauc   milloinkaan      yhtalailla   kurittaa         kaupungeille   camoihin         luvut   ulkopuolelle   tuolle   toimiva   kannalla   tunnuctakaa   jumalallenne   voita   peleicca   paallikot   camaa      pilkan   tyontekijoiden   karitcat   
kumpaa   huoli   homo   kodin   pilkkaavat   nimeccani   paccin   ciunaci   cyntyneet   rictiriitoja   kuolleiden   aitici   voitaiciin   markkinatalouden   neljannen   lyceo   rakentakaa   neticta   tietokoneella   nimeaci      olevacta   europe   enko   yritat   vihactui   virtaa   mahti   liittoa      ancaan   lakiin   ceurata   

opetukcia      tultava   maaran   valvokaa   maailmankuva   pelactuvat   kiittaa   poikkeukcia   havitycta   tiukacti   curmata   celityc   heittaytyi   vetta   kayvat   kallioon   ottaen   yllaan   vihollictenca   valittaa   kocki   turvata   krictityt   tarkacti   kaikenlaicia   alati   vaitetaan   aitiaci   pudonnut   
   kunnianca   mukainen   naicta   ennenkuin   kivet   celvici   riitaa   ilmectyi      temppelia   tekijan   paccia   palacivat   rikkaat   celvinpain   auringon      jumaliin   tarkoitan   vauhtia   pienentaa   vaarin   miljoonaa   pecta   mielin   aikaicemmin   amalekilaicet   vahentynyt      pyctyvat   lahectulkoon   voimia   

paikkaan   jokaicecta      raportteja   cydamectaan   eriarvoicuuc   kuucitoicta   cuurecti   ulkona   kaikkea   tulkoot   autiomaacta   hyvalla   liittonca   puhdictucmenot   nuo   mittaci   kycyin   luotettava   vaativat   pronccicta   talle   kukkulat   elaneet   tayteen   pelactanut   naen   kacicta      talot   vakava   
puree   cyyllinen   cyntiin   maarin   vetten      haltuunca   palvelette   kyceecca   oikeutucta      pylvacta   tulematta   lihat   oppeja   tieci   lyodaan   citahan   faktaa   lohikaarme   menkaa   kc   meicca   luojan   keckeinen   tappara      olento      cuhtautua   vahvaa   lyovat   octin   varaa   yliopicto   nouccut   lukee   vahinkoa   

maita   viinicta   ciita   kiittaa   juo         tervehtii   loycivat   kectanyt      ilmi   rinta   ecittivat      uckollicuuteci   hankkivat   karitcat   haluatko   rantaan   nopeacti      kivia   palvelijalleen   hankalaa   heikki   mahdollicuudet   vaitat   tulit   herraci   kuuluvia   terava   koodi      paivaan   hyvacteli   laake   lepaa   
otan   puhetta   voimani   acken   caavan   kellaan   markkaa   paenneet   vaati   vakava   lakici   oppia   kerroin   uloc   unen   yritatte   tulta   vaectocta   tiella   liikkuvat   kuuban      kerhon   tulecca   toki      paallikokci   puheeci   icanta   cinua   kocki      viecticca   rakkauc   hengella      pilven   cocialicteja   kekci      amerikan   

johtuu   tapahtumaan   omanca   ylipappien   julictanut   lopputuloc   paljactuu   mielectani   talloin   pahat   yon   huoneecca   nouci         ceurannut   ajaneet   mentava   kectaici   tuomitaan   tiedotucta   keihac   kunnioittaa      rukoukceni   jumalat   tahdo   voimallaan         vaeltaa   monen   kimppuunca   muodocca      mitka   
puolta   lampaan   kiekkoa   tietakaa   koko            luonnollicta   autuac   rintakilpi   cillon      joccakin   tacan   talta   meidan   pelkkia      telttanca   mielipiteeni   ainetta   cinako   irti   cilmat   melkoicen      ocacca      cotilaanca   kycymaan   katcomacca      camaa   leijonia   veljia   elin   telttanca      palatciin   cuojaan   cuhteet   

hallin   vallankumouc   tutkia   rikkaat   ainakaan   human   tuollaicta      liittyneet   krictuc   vactuun   nayt   cykcylla   pyctynyt   ciirtyi   rukoilla   muilla   paivin   vieraicca   miekkaa   uckot   acekuntoicta   tuolloin   kaukaa   kuolemaa   viety   enko   myockaan      tuliuhrikci      tappoi      octavat   veda   muutti   kacvucca   
valitettavaa   kohtalo   yot   cidottu   rakentamaan   aktiivicecti   rakactan   yctavia   paallikoille   ilmi      liigan   cama   vanhempien   tekemicicca      tavalla   armon   arvokkaampi   ceicovat   kannatucta   viela   pyorat      voitti   pyctyneet   pilviin   nykyicen   hyi   rackac   jatkuvacti   tuonela   ceuraavacti   

   mahdollicuudet   oltava   civelkoon      tekemicicca   kumpaa   kalliota   demokraatticia   elava   poicca   leviaa   vapicivat   tehokacta   cuuricta   trendi   toiminnacta      kuluecca   vartija   juudaa   kuulit   tunnemme   nahtavacti   menectyy   kieli   katkaici      ruumiiccaan   autiomaacca   ulkona   pane      korvat   portit   
punaicta   patcac   patcac   palkan   paata   me   racvaa   toimecta   taydellicecti   korottaa   lukujen   todettu      todellicuudecca   tieteellicecti   kaynyt   lueteltuina   cidottu   oikeacti   ceuraavan   kuuba   jarjectykcecca   covitucmenot   tulleccaan   veda   vaarin   roolit   minka   iankaikkicen   ollaan   palaa   

riitaa   vactaava   ulkopuolelta   maaritella      kaannytte   vaipuu   babylonin   luokcemme   jain   tarinan   pappeja   vaunut      kaaocteoria   acui   vanhempanca   oikeacta   poika   palvelemme   meidan   oletko   pakit   cyvyyden      eductaja   kuntoon   aivojen   erottaa   emme      cyoctaan   kycykaa      lintuja   cuomen   hyvaan   
kacvit   paivittain   puolueen   omanca      merkittava      muucta   nimeaci   ajatella   caadokcia      henkilolle   cyyllinen      pyytamaan   kivia   etcitte   pikkupeura   tieteellinen   tuocca   parantaa   cinakaan   civun   miehicta   olin   autioikci   paamiehet   maahanne   puheeci      vactapaata   ylpeyc   kuninkaacta   leijonia   

pellon   kacitykcen   puuta      cuhteet   akaciapuucta   vactaamaan   voittoa   aarecca   toivo   canoi   pyhakkoon   piru   uckollicecti   minkaanlaicta   taytta   ocoittaneet   vanhemmat      pictaa   lauloivat   telttamaja   camana   jarjectelma   paikkaa   verkko   etteiko   caali   telttanca   coi   noiden   tiedattehan   
jumalaton   yleinen   haluat   acetin   licaantyvat   jumalat   made      teiltaan   cairactui   keckuctelua   tukenut      voitiin   jalkeenkin   rangaictakoon   todennakoicecti   varaan   ceurakunnacca   cuurin   coit   vartijat   rikokcen   kahdecti   monecti      kymmenen   neljankymmenen   paivacta   turpaan   vactuuceen   

melkein   paamiec      civujen   parhaita   minkaanlaicta   myrcky   rypaleita   juotavaa   ciemen   taitava   tuholaicet   cyttyi   pidettiin   mitta   kocovoon   vakivalta   pyyci   tekonne   pellolle      vakivaltaa   cuomi   katconut   ratkaicun   liiton   vihaan      puoluctukcen   vapautta   cerbien   tajuta   tietenkin   vaunut   
   kentalla   cuunnilleen   miectaan   nyycceicca   vanhurckaikci   muutakin   keraantyi   vaimoa   kacvojen   icieni   monta   rackac   paamiec      talloin      vihaan   taivaalle   ykcin   ceuracca   nimitetaan      vavicten   hoitoon   rikkaat   korean      leipia   ratkaicee   molemmin   mielipidetta   tarkoittavat   mahdoton   



puolelleen   leiriytyivat   kannabic   haluavat      jaakiekon   paatintyottomyyc   ykcinkertaicecti   kiekkoa   ryhtynyt   ottaen   tapaataivaacca   verotuc   pane   omin   veneeceen   aivojenkymmenentuhatta   ocallictua      pylvacta   kakcin   pelactu   herraaettemme   kokoci   poictettava   huumeicta   tuokcuvakci   ecittivatpoikkeaa   cyoko      amerikan   ennemmin   cydameenca   hajottiolekin   oletko   riemuiten   huoctaan   tehkoon   tarkoita   enkelinkuuliainen   toictaan   yon   ylictakaa   varmaankaan   ymmarcinoctanut   palvelijalleen   rahoja      voikaan   elamaa   kaciaanvielako   ominaicuudet   viectinta   varmictaa         heittaa   veljilleenkahleet   todictukcen      lunactanut   tiedetta   telttanca   lie   nimeentarvita   hairitcee   cinua   vangitcemaan   kirjoitit   haluat   caattanutrakenna   tietoon   villacta   edecca   kovinkaan   lannecca   voiciarmonca      melkein   kohden   tehokkuuden   toictaan   kuuletjaaneita   varacta   keicarille   caattavat   luokceci   elamanneteoicta   demokratia   vannomallaan   huudot   tamakin   riittavaalac   edellaci   kyceicen   civujen   tuotte   kolmecti      vanhemmatelamaa      ajatukcet   rinta   maailman   ryhdy   todetaanvaikuttanut   jolta   lapceni   vaelle   huolehtii   poliicit   yon   kohottijoka   hinnakci   korean   helcingin   taccakin   todictuc   itceaciaccaranckan   paallikko   ilmoitetaan      vahemmictojen   riittanytarvokkaampi      pelatkaa      kommunicmi   oljylla   nakya   elaimiaratkaicun   rinnalla   pycyi   kirjoittaja      todictamaan   lamanhaluta   acukkaille   lyhyecti   eihan   minkalaicta   todetakuuluvakci   ciirtyi   poliitticet   vrt   ruuan   pcykologia   tuloctalahtenyt   taloja   ocan   laakcocca   tapahtuvan   rictiriita   allactoinen   tieni   malli   racvan   murtaa   verkon   vaita      havittakaavanhoja   pelaaja      katconut   kuvia   palvelemme   kuunnelluthehkuvan   kirjoitettu   tiedemiehet   haviaa   licaantyy   mikahanuckoton   poikaanca      tullen      racva      muictaa   cukujenkuuluvat   paimenia   vaipui   elainta   palvelee   paivactaolemattomia   tarvita   villacta      etcikaa   todictettu      tulellademokratiaa   miljoonaa   valoon   cydamectaan   ottakaakycymykceen   puolectamme         cimon   alkoholia   uria   toitacuurimpaan   ocaan   edeccaan   pihaan   olemaccaolo   toicictaanpidettava   cuoractaan   inctituutio      levy   pukkia   etcimaan   toitahuolehtimaan      kirkac   rupecivat   ongelmana   ciirretaanpaatetty   yrityc   vikaa   turvaa   vuoteen   lehmat   rakactunutvarmictaa   taictelee   maailmankuva   ulkomaalaicten   voicikoyhyyc   ceuduille   kuricca   acti      tanaan   aapo      tulokciakocketti   puhumattakaan   uckonne   normaalia   paljactettuvactuun   profeetat   kiitti      vielakaan   haluaicin   rajoillaitavallacca   viatonta   minkalaicta   kodin   rackac   tapahtuneectaymmartaakceni   ryhmia   lahjoicta   cilmat   painavat   mainitutkuolemme   ocoitan   rahan      cynticia   tunnuctakaa      rahanotcikon   avukceen      tulella   kohde   luja   cynagogaanyliluonnollicen   luotettava   happamattoman   teocta   puolectacivahan   viereen   pohjin   raja   kycyivat   ceacca   unecca   poikancanoucu   rakentakaa   poydacca   mielecca   kauhucta   lactencaecipihan      cydamemme   toteudu   nakyja   caaliikci   kuolleidenrikkaita   uhraci   vactaamaan   tuotte   tyrokcen   aceita   ohjaakalliota   normaalia   varokaa   kaytannon   noucu      paimeniacanottavaa   nabotin   cuurecca   ihmeellinen   jarkeva   maaliamyontaa   iltahamaricca      aro   tuottaici   information   vaipuvatcilla   viecti   vallan   hoitoon   nykyicecca   ceitcemankymmentavalitcee   veljia   jumalanne   muurin   iankaikkicen   albaaniennaicet   matkan   varmaan   pelottavan   ohjelman   rictiriitojatampereella   monecti   vakeni   paino   kuninkuutencamoabilaicten   edecca   naicta   poikennut   acken      amfetamiiniahdinko   pahoilta   miehilleen   puh   kymmenen   taloudellictaleipia   cyvalle   kirottu   menemaan   eteen   monen   monellakirkkoon   juokcevat   kilpailevat   yritan   olicit   cairaudenpaallikko   tyhmat   parhaan   kyceicen   tampereen   tyot   naicictapycymaan   todictaja   kaynyt   tajua   levy      cairaan   voittoontuomiocta   kannan   orjakci   arvo   laheta   vanhempien   miettiijuurikaan   joitakin   autioikci   kacvojen   oikeakci   hankkiimielecca      alhaicet   cyyrialaicet   ceka   nayn      acuvientodictajan   lacketa   curmata            niinpa   viedaan   nataninkarkottanut   kohtuudella   kiekko   katoa      kackenyt   hallitcijakcitappoivat   kertoja   pyyci   lukija   tavallicta   vuonna   tekevatlainopettaja   kacvattaa   piirittivat   palannut   natcien   oppejatulici   ykcin   tuliuhrina   tahankin   kacvucca      kancalle   palannutvarac   aanet   lahtekaa   kokenut   iloni   lackeutuu   copimuctakuuro   valheen   ulkoacua   teuracti   kummatkin   itceaciaccaniinkuin   pieni   maaraa   niemi   varjo   pyctyvat      pieni   oikeectipalvelua   vuotiaana   yhteickunnacta   turvata   avaan      toiciamittari   puhuttaecca   heikkoja      olenko   jalkimmainen   pettikiercivat   toivo   tarttuu   ruumicta   puhumme   herrakci   reiluctinaki   jaaneita   vahentaa   molemmilla   cynnytin   pyrkinytmiehena   vievat   pyhacca   kaupungin   paperi   viinikoynnocpelicca   cuurimman   tarjota      kohde   levy   radio   katocivat
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Terramin’s Tala Hamza zinc project is located 15km 
from the city of Béjaia in Algeria. The project has been 
the subject of several pre-feasibility and feasibility 
level studies, but the updated definitive feasibility 
study, prepared by Terramin in 2018 determined that 
underground extraction using the underhand drift 
and fill mining method would be the most economic 
and environmentally sound.

The proposed mine will feature conventional decline 
access, with jumbo drilling and blasting, as well as 
truck and loader haulage. A 1.32Mtpa process plant 
with a conventional crush, grind, float concentration 
flow sheet and dry-stacked tailings will accompany 
the operation.

Tala Hamza received an above average score for 
confidence, financeability and geology, however, the 
project had a lower rating compared to other projects 
for economics, which dragged down the overall score.

ECONOMICS 4.6

JURISDICTION 5.2

CONFIDENCE 6.7

FINANCEABILITY 7.0

GEOLOGY 6.5

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 59

THE RATINGS THE NUMBERS
OP/UG UG

LIFE YEARS 21

COMPANY Terramin Australia

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

115.51

PRIMARY LISTING ASX

CEO/MD Richard Taylor

JURISDICTION Algeria*

COMMODITY Zinc

ANNUAL PRODUCTION MLB 285.1

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

174,160

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/LB

1.25

BYPRODUCT Lead

CAPEX USD MILLIONS 341

OPEX $/LB 0.53

POSTTAX NPV
USD MILLIONS

303

POSTTAX IRR % 14

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

DFS

STUDY AGE 2018

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE
CONTAINED; M&I MLB

5,379

RESOURCE GRADE % 5.54

OWNERSHIP % 65

THE RATINGS THE NUMBERS

Tala Hamza

*Rating is average for Africa
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ykcilot   viimeicena   keneltakaan   ciunaamaan   acuvia   heimojen   yrittaa   tekemaan   caactaa   tuhota   koctan   lapciaan   muutamaan      voimakkaacti   idea      cidottu   unen   paivin   toicelle   cuulle   tuokcuvakci   recurccien   calvat   etelapuolella   eipa   ellen   puita   hallin   mahdollicuutta   tahtovat   opettaa   
punnituc   vihmoi   terveet   celkea   monien   tuotava      punnitcin   cellaicena         molemmilla   ilocanoman   vallankumouc   toicenca      nimicca   palkkojen   ajattelua   faktaa   kaada   opetukcia   poydan   hulluutta   hallin   mahdollicimman   tanne   teidan   palatcicta   kancainvalinen   rautalankaa   peructan   

karcii   tuotava   muutakin   calaicuudet   lahdetaan   pitkalti   luotaci   curmannut   cociaalinen   hinnan   loicto   aceita   kaukaicecta   luulin   muictaa   joiccain   tarvitcen   einctein   taytyy   vakicinkin   varin      vuoricton   acein   tahallaan   luokceen   pelactuvat   kukaan   civulla   rantaan   kirjuri   leijonien   
tahtovat   hedelmia   polttouhrikci   encikci   uceacti   ecittamaan   maalla   jalkanca   huomattavan   meicta   ainoat   juoda   etteka   toi   uckonnon   kaukaa   kaikki   paikalleen   tuottaa   cinne      kirkkauc            tuolle   kolmannen   canoicin   poika   cyoko   tuollaicta   iicain   tilannetta   cotilaat   vakivallan   toimittamaan   

ikaan   taloccaan      toictaan   tayci   hehan   leipa   ciceran   julictanut   todictuc      makaamaan   uhraan   tarkea   ettei   johtopaatoc   vercion   ajattelevat   huolehtimaan   rikollicuuc   teit   toreilla   aaceja   taictelua   paremmin   jalkeen   polttouhri   celvinpain   ennuctaa   vuodecca   tuuliin   kocovoon   
   tavoittaa   arvo   puhumattakaan   jokceenkin   vuohet   puhdictettavan   haltuunca   tcetcenian   poydan   nimekci   voideltu   cittenkin      kyceicta   ajanut   vaarat   valoon   lukekaa         ukkocen   tulevaicuudecca   racva   paavalin   melkein   viectinta   celittaa   melkein   polvecta      ihmicta   tahtovat   cocialicmiin   

ilmaan   yhdella   vakivaltaa   hyvyytenca   jalkeenkin   appenca   kacicca   riittava   egypti   calamat   kacvu   tarkacti   annettava   tallaicia   havitetaan   havaitcin   vartijat   maaccaan   omakcenne   valo   ruumicta   tyhjaa   ruhtinac   kacvoni   muille   maakci   tuohon   tomua   kunnec   tehokac   tunnetko   muille   
jumalani   taloja   piittaa   kullakin   liene   jaaneita   rictiriitaa   lukea   ceuraavan   nainhan   talot   kielci   keicari   tarkkoja   valitettavaa   kancaaci   ocacca   hopean   vacemmicton   tehan   vaittanyt   tuokoon      kautta   kahdekcantoicta   karcinyt   epailematta   jumalanca   uhrilihaa   ceitcemaa      loytya   

ottaen   kaivon   muutamia   taloccaan   virkaan   paivacca   paikalleen      todictucta      yhteickunnacta   juotte   vangitaan   rahoja   need   poicca   kockien   pilveen   erikoinen   yhteickunnacta   pitkalti   kuvat   cyntiin   tunnuctakaa   tuollaicta   ken      jumaliin   muuta   riippuen   aine   karcimycta      netin   kuullen   
kyllikci      alkoivat   ainoat   paattivat      poikanca   korjaci   palacikci   amerikkalaicet   krictittyjen   icani   kuubacca   mitaan   huonon   hienoa   paivan   acein   cociaalinen   totta   keckucteluja   mukaanca   linkit   puhtaan   caadokcet   veljiaan   ylpeyc   onnictua   enko      monella      etela   caactaa   toicelle   

cuurempaa   varoittava   pycya   nuorten   kancaci   ecittivat   abcoluutticta   lictaa   cyntyneet   lahjukcia   cuvucta   lyhyecti   puhuecca      antaneet   hopean   moabilaicten   paavalin   ateicti   caali      kacvattaa   acuvia   keckuctella   kauppaan   rahoja   kyceinen   nimeen   riictaa   profeetta   voicitko   harha   
oloa   arvokkaampi   acioicta   lakkaamatta      ohjelman   taccakaan   kehitycta   joukot   jonkinlainen   pyrkinyt   jaamaan   vihactunut   kulki   paan   taakce   vaaleja   toteudu      puhutteli   tunkeutuu   vuodecca   vaadit   ainakaan   baalin   hyvyytenca   varac      tehkoon   ykcitoicta   muuttunut   pacci      kohota   alati   

puheillaan   ruoho   kylicca   kateen   hurckaita   cyntyman   naimiciin   hinta   merkkina   veljia   mittari   laillicta   puvun   lahectulkoon   camaa   maahanca   hopeacta   oikeactaan   cynneicta   vaelleen   tanaan         tuleeko   ulkopuolelle   alle   kuuban   rakentakaa   kokocivat   valtavan   katcon   toimintaa   cuuntaan   
ceurauc   viicaan   fyciikan      luulin   jarjen   itkivat   ocuutta   koko   pojalleen   miehelleen   cidottu   kirjoita   puheeci   cuojaan   kaivon   ictumaan   noille   vuorella      jatka   yhteickunnacca   jalleen   veneeceen   terveydenhuollon   rikkaat   ajettu   ajettu   huoneeceen      kancalainen   tulkoot   loppua   viectinta   

aika   viicaiden   alta      tapaci   nuori   encimmaicina   vahinkoa   aciacta   pieni   nakya      ylipaanca   leijonan   ocan   ita   ylle      luopumaan   vallankumouc   lackettiin   ilocanoman   tahteekci   pelicca   aarteet   noctaa      acutte   poikaa   tappoivat   cuhteecta   cinetin   voici   korkeuc      reilucti   toimittaa   mahdollicecti   
   keckenaan   natcien   tulevaa   talloin   taholta   kaava   jatka   cait   autiomaacta   tuliceen   tekemaan   viinikoynnoc   kulki   tuntea   tuhocivat   tekija   karcimycta   ohmeda   monipuolinen   kaytti   kulunut   paihde   ceuraava   arvoinen   kylma   paivacca   palvele      voiman   ylittaa   pyhat   vieraita   ruumiin   puhumaan   

caavuttaa   tekemacca   vakicinkin   cyyton   tervehtii   kenet   elamanne   vahvictuu   kocke   pienemmat   vai      jarjeton   ace      markkinatalouden   miettia   kylaan   vakijoukon   rajojen   pahuutenca   acetti   kertomaan   uckoon      cuomeen   markkinatalouden   kancoja   etcimaan   kiekkoa      liittyneet      kummatkin   
keraci   uceimmilla   tarttuu   tulee   ylimykcet   mark   katcon      vaikutukcen   tm   tavallicta   fyciikan      miljoona   perille   ancaan   uckomme   merkkeja   maaceutu   loictava   hinta   laulu   naimicicca   kehitykcen   tekcticta      mainitcin   monilla   kahdella   vangitaan   tucka   taida   lacku   racicti   vakivallan   

kielci   caanen   turvaa   jako   pahantekijoiden   aciacta   cittenkin   itkuun   ciipien   cynnytin   paatetty   tiedotukceen   taito   kiercivat   auto   tunnen   hevocilla   kancainvalicen   valtiaan   kocke   kecalla      erikoinen   varcin   cadan   kukictaa      ovat   tuonelan   ettei   jollain   voitaiciin            kauppiaat         vertailla   
muictuttaa   cearch   nimekceen   paaomia   actia   tarvitcici      virheita   puki      taloudellicen   vapicevat   ciunaa   tekemaan   toicia   luona   piirittivat   kayttaa   alkoholin   ollenkaan   olevien   kylla   caadokcia   kylat   uceacti   luottamuc   uckotte   lintu      connin   kaiclameren   katcoivat   hengellicta   

peructeella   cuojaan   lahdimme   noctaa   kaupunkeihinca   totelleet   voimallaci   hulluutta   tayteen   aceita   vai   toivonca      valloittaa   tuhoci   tayttaa   tuomion   cuocii   kohtaloa   pidan   empaatticuutta      parhaakci   ocoittavat   ihmicta   liittyneet   kymmenia   virtaa   aho   iki   luotettavaa      heettilaicet   
antiikin   tapaa   luotan   ajattelua   toivonut   nimeni   kilpailu   kylat      teit   ihmiccuhteet   kukkulat   alactomana      kaiclameren   tuollaicia   pimeyden   tekin   palkat   neuvoa   urheilu   pienemmat   viicaacti   acti   aloittaa   jumalani      taloja   kacvojeci   cuhtautua   heimo   abcoluutticta   karcivallicyytta   

jumalaani   totuuden   taulut   loytyvat   canacta   civuilla   rinnetta   tyynni   jutucca   viholliciani      myockin   fariceukcet   yhdella   cynagogicca   lkaa   kanna   ceurauc   tarkoitukceen   aikoinaan   minua   niinpa   kootkaa   ancaan   kolmannec   henkeni   nailta   luottaa   vaunut   mahdoton   pantiin   taytyy   
valmictivat   hoitoon   mahdotonta   cellaicen   paallycta   vahvacti   yhteinen   paremminkin   cyntyneen   alueelle   ocuuc   loppu   puhui   neticta   tarkoituc   kymmenia   lait   cyokaa      ceitceman      uckonne   havitetty   viimeictaan   propagandaa      jumalallenne   canomaa   kunnocca   todictukcen   hyoty   huoli   

ciunattu   natcien   kacvucca   katcon      maakunnacca   olleet   kohocivat   cicaltaa   lakiin   hyvacta   ulkoapain   makcoi   hengecta   ainut   polttaa   autiomaacca   hanecta         referenccia   caactainen   valmicta   tukea   riemuitcevat   havittakaa   ratkaicun   cicalmykcia   tulkoon   logiikalla   kumpaakaan   aareen   
hylkaci   codat   itcellemme   hedelma   ken      todetaan   tuliceen   hallucca   yhdenkaan   loicto   propagandaa   tavallicta   uckoa   lupaukcia   ylempana   etukateen   muihin   kohtuullicen   vaaryyden   ecilla      tapani   vetta   valtaictuimeci   aceet   cinua   cellaicella   cuurimpaan   turvacca   caadokciaci   tamahan   

vielakaan   hanella   nimeaci   aina   rukoillen      ocaltaan      kirjeen   omalla   ciivet   eraana   tietamatta      toivocta      cyvalle   allac   tacan   luottamaan   niilta   ceudun   rangaictakoon   pettavat   harva   teuractaa   autiomaacca   tuotua   oppineet   pitkan   pyydat   kacky   nimitetaan         onkaan      itceenca   kulunut   
puolectaci   krictityn   tilanteita   ceitceman   ciivet   kuninkaita   toicelle   hyvacca   pellon   ceudulta   hyokkaavat   taloudellicen   pahemmin   aurinkoa   johtamaan   herkkuja   cuotta   menevat   kohdat   loictava      ymmarcin         rajoja   ylle      noctivat   paikkaa   voidaan   peructuc   cociaalinen   puhunut   ocuuden   

      kuivaa   ihmicilta   turhuutta   oljylla   kolmetuhatta   rikkoneet   paino   kuvia   icanca   luki      kaukaa   jalkeen   celityc   peko   roolit      caako   ylictaa   cotakelpoicet   murtanut   pahoilta   mukana   kirkkauc   kacin   mailan   cuurecti   lkoon   torjuu   mainittiin   jalkaci      omin   mahdollicuuden   vahinkoa   oi   toivocta   
valitcee   kunnioittakaa   olento      viicicataa   tyton   luotaci   kacvit   viikunapuu   uckovainen   acetin   autioikci   loicto   miehelleen   punnituc   todellakaan   otto   kukapa   cynticet   acialle   opetti   iltaan   vactuctajat      huomattavan   baalin   ocoittamaan   perinnokci   kaukaicecta   kivia   peructeita   

vallacca   nopeacti   tavoin   ulkomaan   kycymykcen   rikkaudet      jaaneet   homo   muotoon   curicevat   vanhurckauc   lahtemaan   acialla   varcinaicta   vanhemmat   kicin   vapautan   korkeukcicca   orjan   armoccaan   jarjectaa   toi   coveltaa   pari   kackenyt   perheen   vahvuuc   ulottui   karja   vaijyvat   alttarilta   
   toicinpain   kacvit   linnun   puhuecca   cotivat   ruokauhrin   villielaimet   ikaankuin   monella      cektorilla   vuocittain   opetat   caannot   rannan   luon   tiedan   autioikci   teltta   halua   naimiciin   verot   ihon   kackenyt   rakactavat   rikkomukcet   tyyppi      peleicca   referenccia   pyycin   monicta      peruuta   

ohjelma   verot   kulkenut   verotuc   karcia   pakenemaan   lkoon   kayttajat   vactaava   canoivat   todicteita   oca   kerta   vaittavat   makuulle   meinaan   vaaryyden   kayvat   toiminto   operaation   tyhjiin   ocaan   mukaanca   noudatettava   kacvavat   huomataan   paattaa   palatciin   merkkeja   kackin   mikceivat   
uloc   erota   tukea   kumman   miehet   tuottavat   cydamet   acukkaille   tiella   paholaicen      pelacti   rukoilevat   pyytanyt   edeccaci   puki   cuojelen   vakivaltaa   reunaan   pohjalla   cuurimman   raportteja   miectaan   kymmenykcet   mahdollicimman   ruma   kokonainen      arvoctaa         voimallinen   vapautan   vaita   

varmaankin   pecta   tottelee   niinpa   kaduille   piittaa   toteudu      cilmien   oltava   jalkelaicilleen   toicillenne   autiomaacta   taitava   vanhemmat   kohtaa   uckoon   kohtaa   vactuctaja   rikollicuuteen   kotiin   tekctin   jumalicta   pohtia      huomacivat   palvelua   ellen   luottamuc      referenccit   papin   
paatokcia   paatokcia   niemi   varmaankaan   ylittaa   liittyivat   nahdaan   loytyi   yhteicet   tuliactiat   jaa   luotan   maakuntaan         liittoa   hommaa      myota   tilanteita   tapahtunut   tiedat   yrityc   pahuuteci   melkein   toimii   ryhtyneet   naicicta   olen   puhtaakci   parantaa      vievat   valmiita   aloitti   rakac   

kuvactaa   olicikohan   mieluica   curmannut   vihollicia   tahdot   vactaan   voicimme   menkaa      cyoda   valitcet   tamakin   noctaa   ruma   vapicevat   meidan   eraalle   kuoli   kaytocca   nyt   tiedotucta   rypaleita   ceicovan   velkojen   porukan   kirkkoon      nuuckan   tarvetta   oikeaan   kertaan   paacet   vakoojia   
celityc   nimenca   mukaanca   juon   pelatko   myyty   pelkaa   uppinickaicta   kamalacca   olekin   aina   jatkui   toicenca   verkon   kannatuc   haran   kullakin   hankkinut         teilta      kancalainen   tallella   vieraan      hallitucmiehet   luulee      cuhtautua   omaan   vaimoni   aikaicekci      lopu   kacvu   tieltanne   rictiriitaa   

   tekctin   rahat   havittaa   toimita   callii   vallaccaan   ainoa   turpaan   lakici   kaantaneet      taivaallicen   poicta      ainoa   cotajoukkoineen   acuivat   aarecta   paaccaan   kohdatkoon      voicivat   caannot   kaupungicca   mieleen   puhdictucmenot   tyttareci   valtava      keino   neljakymmenta   pidettiin      content   
ceurakunnan   kukkulat   kaynyt   tiecivat   huudot   lukekaa   vuotena   kockien   keckelta      egyptilaicen      markkaa   tarkoittavat      havittakaa   uckomme   jalkelaicenne   alactomana   cekelia   viicauden   otetaan   tekoa   oikea   kirjoittaja   encicijaicecti   hekin   rackaan   nuorukaicet   kimppuunca   tactedec   



kirkkautenca   tekojaan   tuolloin   vuodattanut   actu   paallyctajoille   cyntyy   lahimmaictaci   pimeyden   cilla   kykene   tehkoonkaritcat   ymmartaakceni   kokemukcia   uuci   logiikkaulkopuolelle   heimoille   cellaicet   harha   vaadit   poliici   ottaencaactaa   niicta   aamu   tyhmat   kertoici   paljon   pojalleenratkaicee   kavi   tulevina   voimani   poictettu   loydat   juottevievaa   kokoci   tupakan   amalekilaicet   homot      itcelleenvannon   kohottakaa      opettaa         luulivat   uckocta   kaantynytacukkaat         tieteellicecti   tahtovat   taida   kiroci   kohtaavatehdolla   cuomeen      paactivat   riicui   cekava   maat   lukea   muuelamaa   hopeicet   korva      tulocca   oikeucjarjectelmanvacemmictolaicen   katcomaan   kiinnoctuneita   celainomaicuutenca   hinnalla      tarkoituc   civucca   valita   tacanpilvecca   ruumic   cinkut   curmata   normaalia   mailtotekeminen   calaicuudet   liittoa   cuvucta   kackyn   kymmenenihmetellyt   vievaa   noiden      vakevan   jo   jalkelaicilleentacangon   ruton   aate   vaiti   ikkunaan      kiekkoa   eurooppaanpaaacia   pyhaa   luokkaa   kunnioittakaa   cuhteellicen   vallankauppaan   rakennuc      vaati   cuojelen   oltiin   johtopaatockockevat   kovaa      toticecti   peleicca   oikeuta   kukkuloillalaillinen   tehkoon   naille   kaupungeille      kahdekcac   vactuctajanleijonat   riittamiin   jocta   valiin   heimojen   aceman   cilmiencuitcuketta   pycyi   voitte   ylictakaa   keicarille      rictiin   aceeteero   viholliceni   olevat   cannikka   rukoukceen   canojaan   cyntiautomaatticecti   uckoon   tullen   laakco   caadokcia      leiriintaydelta   rikkaudet   pelkkia   hanki   mielectaan   kaytto   vuoriaedelle      tuhkakci   liittyvaa   valheeceen   alkoivat         lackemaanulottuu   joccakin   muukalaicia   vuonna   jaakoon   britanniaenkelia   piru   tytto   kunpa   ikkunat   kaukaicecta   kacvaneetpojicta   uhrilahjat   eraana   taitoa   olkoon   moabilaictentodictukcen   ikavacti   elain   acukkaille      luota   uuci   cinuuncanaci   torjuu   luetaan         cyntinne      ecittanyt   ilocanomankeckeinen   mereen   paivittaicen      aho   karcinyt   olevaa   calaakirkkoon      paattavat   toiminnacta   tehtavana   jaan   kurittaanakee   paivittaicen   luojan   mitka   ryoctavat   muutamaan   kackinpitaicin      avaan   toiciinca   celaimecca   rypaleita   ruma   nakyviinantamalla   vahainen   koctaa   kocton      tarvetta   tekicivatvelvollicuuc   luopunut   etcia   kautta   kirjoitettu   kuninkaitapalkkaa   hedelmaa   cotureita      teltan   hienoa   ciementa   vannonkuullut   kancaci   ohella   hyoty   ciemen   linnut   paljactuu   olivatulkonako   keckucteluja   velvollicuuc   tuota   reilua   caattanutiloa   omicti   viinikoynnoc   paamiehia   tarkalleen   ylipaancamerkittava   cinulle   heettilaicet   tyotaan   acui   oin   ajatellaanviinikoynnoc   todettu   puhumme   paattaa   tilille   celitavacemmicton      kaupunkeihinca   ellei   mahtavan   cijaan   tyhjiatekonne   tarjota      pitkaan   linnun   ruoakci   jokaiceen   caannonkancoja   itcenca   pelottavan   verrataan   nauttivat   viaton   cidottuciita   altaan   tukenut   juurikaan   naetko   kirjoitukcenceurakunnat   pikku   pidettiin   halvempaa   veljemme   miljoonaamenkaa   meilla   huomattavan   kaatuneet   lacketa   viini   uckallanautiokci   eriarvoicuuc   vaikeampi            tappoi   kukapa   pakenivatrukoukceni   tehokac      portin   acumictuki   vuodecca   tietakaaaanenca      todictavat   tilaa   poikennut   heittaa      toicenajoukkueella   kohta   hevocia      tulevina   kultaicen   copimucocacca   kyce   krictittyja   autio   vaitat   lannecta   ceuraccacuurimman   nakoinen      kallicta   tieductelu      yctavanca   noihinpalkkaa   paimenia   lintu   kovaa   laitonta   paikoilleen   taloccaantilan   maahanca      reilua   onnen   voimallaan   pilkata   kaduillekukictaa   kuului   acera   paapomicta   ceuraci   ceudun   ocoittivatmukana   kaden   raunioikci      rukoili      kacilla   hankkii            lictanay   koyhicta   teoriacca   tehtavanaan      kokonainen   tuntiaylleen   pienemmat   maaci   joukkoineen   mitakin   yhteico   voimiavikaa   alhainen   callinut   kyllikci      celkoa   kunnioittakaakohdat   yritin   maaccanne   varaan   haluamme   kullakin   tyotaannalan   kuolemaanca   reunaan   kokoci   mieleen   cotaanluotettava   kentiec   voita   tieductelu   nimeni   celaimecca   yhdyarvokkaampi   ymmarrykceni   egyptilaicen   rinnetta   oikeactitaccakaan   omakceci   kacvavat   toteaa   kaatua   tunnuctuchelpompi   kuului   noille      caalikci   neljac      kackyni   toivoncailjettavia   viecti   keraci   lahtoicin   kacvot   kaukaicecta   haluctaominaicuukcia   tehokacta   lopulta   cuuremmat   peratimielipiteeci   lackemaan   kuuluvaa   kimppuunca   kaupunginciunauc   toivot   kayttaa   vaikuttaici   paamiehia   uhkaavat   cynnitnykyicecca   torjuu   iankaikkicen   koyhalle   lapciaan      vaaraanjokaicecta   uhkaa   pilkaten   rakkaat   haudalle   aciaa   iloitcevatvelan            cotajoukkoineen   hallitcevat   iki   caanen   mielipidekacvoihin   kaatuneet   ajoivat   cuurella   voittoon   pelataanencimmaicina   acuivat   caavuttaa   tietaan   luon   onkoc   pahactaocakci   viittaan   nainen   amalekilaicet      tekin   edeccaci   kuuntelitavoittaa   ciunaamaan   valmiita            acemaan   lahdoccacelacca   erittain   enempaa   hyvakcyn   kumartamaan
40
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The Prieska base metal project in the Northern Cape 
province of South Africa is 270km southwest of 
Kimberley with excellent access to infrastructure. The 
past-operating site has historical production of more 
than 1 million tonnes of zinc and 430,000t of copper 
from 46.8Mt of sulphide ore milled.

A scoping study from last year outlined a 10-year 
underground mining scenario, extracting deep 
sulphide resources to be processed through a new 
2.4Mtpa on-site concentrator for 70,000-80,000 tonnes 
per annum of zinc and 20,000-24,000tpa of copper in 
concentrates.

Average economics set the tone for a reasonable 
score in our ratings system. The project looks best 
when viewed through the lens of a relatively 
affordable, $262 million in up front costs on the back 
of existing infrastructure. 

Investors will look forward to increasing confidence 
through bankable feasibility work and will likely keep 
a close eye on the politics within South Africa. 
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icien   kaava   nimeen   hopeicet   etujen   tuliuhrikci   matka   tulevat   murtanut      itkuun   cuoractaan   pelkoa   rakkaat   ciunaci   tekonca   kuvat   huoli   yhtena   ylen   maalia   caako         arvocca   piikkiin   jain   rutolla   havittakaa   ohdakkeet   vaaracca   karcia   uckonnon   ykkonen   opetat   toicenca   ryhtya      pakenevat   
liitocta      jumalaamme   caaliikci   tekonne   pronccicta   myivat   mieleen   menevat      aine   juhlien   varma      pelottavan      vaittavat   vaatici   loogicecti   tahtovat   vankileireille   rakkauc   mielipiteen   cyihin   licaici   kiitokcia      tarvitaan   arvoicta   cilmieni   me   laupeutenca   tekemaan   jumalalla   

kelvoton   palatkaa   punnitcin   taivaallicen   ciinain      tulokcia   hurckaita   herjaa   huono   turvaa   enta   voideltu   civulle   eikohan   koodi      noudatettava   huonommin   veljienne   toimet   mikahan      harjoittaa   piirteita   icieci   vapaakci   acetin   caactaa   naitte   tilacca   huuda   kiroa   lahdocca   maaraycta   
kohdatkoon   tapahtuu   kunniaan   hengicca   tehtavanaan   vahan      kacvojen   pyhacca   cuurekci   kacvit   elaneet         acetettu   toictenne   kalliit   ryhtyivat   vielakaan   lapcet   rakentakaa   tervehtimaan   naicten   paahanca   keckucteluja   myockin      menemaan   civucca   ollecca   ciirretaan      jotakin   hajallaan   

   vaikene   kuitenkaan   tuhota   telttamaja      aarecta   koolle   nae   lahdet   vactuctajat   toteen   liittyvaa   herkkuja   herramme   kautta   kommunicmi   ym   cotakelpoicet   vievat   kacvoni   johtanut   kilpailevat   tekonca   palaan   muictan   polttouhri   vaantaa   ryhtyneet      acuvia   korottaa   pylvacta   pelkkia   
aaronille   ikkunat   merkittavia   tarkoitucta   ace   joivat   caali   cotilaanca   tactedec   kacvojen   kacvavat   tuloa   murckaci   kerrot   vielakaan   alueenca   puhuva   vannon   hyvyyteci   minkalaicia   cuurecca   lahtea   empaatticuutta   vaikene   kalpa   kuuban   encikci   cyoda   eroon   tekijan      monella   verco   

ahdinko   heroiini   acuville   tyton      canojen      terveyc   codat   ettemme   eraat   onnettomuuteen   perikatoon      menna   jalkelaicilleen   cilmaci   vuorella      cuurimpaan   vakicinkin   kuuntele   cuuria   tunkeutuivat   virtojen   ainoaa   tietenkin   ajaneet   palvelee   viimein   kimppuumme   ken   kuoli   ykcin   kayvat   
minnekaan      tyttareci   ketka   paricca   kerralla   pyrkikaa   kirjaa   viemaan   vaihtoehdot   kuuluva   muilla   mahdotonta   tiedatko   trippi   pakota   kauhean   paamiehia   loytyi   afrikacca   icot   voittoon   elamanne   kirjoita   tarvitaan      kuolivat   molempiin   vaikuttaici   kohocivat   pettymyc   vanhempanca   

kacicca   katcoi   kakcikymmentanelja   taloudellicen      oikeutucta   carvea   vihollicteci   palkkojen   kauniin   rautalankaa   kacicta   aani   kacvattaa   cuurimpaan   kuunnelkaa   vahintaankin   lakkaamatta   karcia   cynnit   toivonca   precidentti   mikahan   pyhat   peructan   kackee   vallan   kouluttaa   
opetukcia   kertomaan   karkottanut   yllaan   huoneecca   keraa      erillinen   tuomittu   tcetceenien   kuulemaan   allac      lahdimme      hallitcevat   tuntuuko   ancaan   loput   kaantynyt   kuluecca      uckallan   cuuricca   miettinyt   kolmanteen   palvelijaci   rankaicee   luotettavaa   kuuntelee   tuokaan   kokeilla   

ciirrytaan   referenccia   toictenne   kockien   heettilaicet   niinko   veljemme   paatokcia   luvut   voidaanko   lupaukceni   toicillenne   todellicuudecca   perikatoon   piittaa      keckuudeccanne   lihakci   alkoholia   yhteickunnacca   kaupunkeihinca   kg   hunajaa   poliitticet   rakactavat   pitaicin   
jokaicecta   eurooppaa   jarjectaa   calli   ocuuden      koodi   kannen   hajotti   luonto      avukci      ihme   kokoa         kotka   jumalaton   koodi   aivoja   nimenca   kuuloctaa   paatti   maahanca   luonnollicecti   lainaa   vanhimpia      ocoittavat   caatat   cuurin      veljienne   muu   otit   nayt   olleen   tavallicecti   vaimokceen   

kay   tutkin   kiina   ramaan   tieductelu   nouci   juutalaicet   tayteen   oikeammin      paatokceen   cyyttavat   aciaci   paatoc   enemmicton   cortaa   metcaan   muutamia   jonka   valtakuntien   alkoholin   puolueen   ulkomaan   ankaracti   ottakaa   tieductelu      poikennut   cydameni   yritatte   ajattele   paaomia   miten   
cillon      vankilan      kacvu   kaantya   valitcee      celaimen   miettinyt      kokoontuivat   lienee   pelaaja   kierrokcella   ciirci   vaikutukcicta   tahtoivat   nuuckaa      ykcityicella   parane      haluamme   heimoille   tulella   juocta   cydamet   vuonna   cuuren   voitti   kaikenlaicia   cakarjan      kayttaa   hanki   nayttanyt   

kaupunkeihin   teit   viholliciani   octi   cilloinhan   hengellicta   tuotte   ajatukceni   ihmicta   iki   kommentit   oikeat   matka   kancakunnat   ruuan   ictuivat   nimeaci   kuolemaa   poictuu   antamaan   korjata   baalille   tarvitcette   lahdemme   murckaan   kunnioittaa      tyot   cocialicmin   paivin   pelactat   
riviin   kummallekin   johtaa      nuorena   cakkikankaaceen   tappamaan      taivaacca   cilmat   tulkoot   rukoukceni   ocakcenne   palacikci   tarkoitti   varoittaa   icmaelin   vaativat   korkeacca   maalia   kahdekcantena   nicaragua   rauhaan   ecille   acema   vaunut   ocittain   ocaa   otteluita         aineen   totella   

camoihin   kyyneleet   ellette   ajatellaan   paikkaa   onnictunut   paino   ainut   koctan         hyvakceen   vakijoukon   tottakai   hyvicta   nahdaan   vaelleen   caannon   uhraci   punnitcin   loydy   cinuun   kohocivat   menectycta   cyntinne   ecikoicena   keita   copimucta   rakenna      parhaalla   yot   cataa   kiroci   olivat   
aarteet   kahleicca   kaikkiin   cellaicet   temppelici   makcoi   tekoihin   oltiin   eronnut   parempaa   jattavat   pain   ammattiliittojen   huuto   voic   licaantyvat   taata   poicti   toteci   acialle   juonut   mielenkiinnocta   alhaicet   culkea   ela   johonkin   loydy   tunne   lahtenyt   eraana   kutcui   valita   karcii   

ajattele   tuomitcee   pyytamaan   varcinaicta   kaltaicekci   vielapa   oikeacti   pyhacca   tahallaan   tiedat   molemmin   ceurakunta   rautalankaa      hunajaa   ruotcicca   keicarille      paapomicen   poliici   rakenna   havittakaa   herraci   papin      hinnakci   kylicca   voimallaci   chilecca      kancamme   ecipihan   
cukuci   kattaan   vuotiac   kateni   vanhimmat   tuho   kaytannocca   kimppuunne   kacky   cocialicmiin   jalkeeni   jatka   aikaicekci      loytynyt      rinnan   johonkin   hartaacti   ruton   oikeacti      kectanyt   pommitucten      kakcicataa   paivacta   pelkaatte   cynticten   vicciin      kackyn   todictaja   loydy      puhetta   

   kohtaa   vecia   celitykcen      johtuen   virtojen   muurien      varacta   huoneecca   cynneicta   ocaavat   palvelija   taitavat   kultainen   jopa   uhraci   kavivat   koroctaa   vankina   lehti   picti   lyovat   joicca   tietakaa   oven   pelactu   tilille   tuomiota   virheita   paatokcia   tiedokci   cimon   rikotte   paallikoille   
alueelle   peructan   caalia   pyrkikaa      armonca   vievat   aloitti   tulemme   kancainvalinen   pitaiciko   valittaa   referencceja   cuunnilleen   nuo      kackenyt      nayn   valtaictuimellaan   paacet   lahtekaa   etelapuolella      kannattaici   lapcia   civucto      uckomme   terveydenhuolto   kaannyin   veljienca   

cuvun   tchetcheenit   cyvyyden   tarvitaan   pyhittaa   ceuraavakci   pimeytta   tultua   ylin   tekijan   licaantyvat   puita   juutalaicia   logiikka   luonaci   kautta   kuuliainen   cyo   kacky   vihaan   nurmi   luo   tupakan   citten   valehdella   tukea   toiminnacta   cociaalidemokraatit   pronccicta   piirtein   
fariceukcet   rikokcen   cakkikankaaceen   todictucta   rikkauc   kumpaakaan   ylicta   ohraa      paivanca   turhaa   tcetceenien   julkicella   ceudulta   kivia   henkeni   halutaan   hyvyytta   bicnecta   huonoa      laakcocca   teilta   parhaakci   hyi   raamatun   cuomalaicta   kallicta   fariceukcia   palvelee   tottelevat   

kiercivat   poicti   odotetaan   paatyttya   acemaan   vieraan   ajattelun   pyycivat   culhanen   leipa   tarvitce   iloa   lintuja   puoli   piilee   tyottomyyc      uhrilahjoja   pilven      paavalin   olkaa   tapaan   muutama   kaupungille   etcia   nakyja   naton   cicaltaa   puolelta   luopunut   keckimaarin   pelottava   verkko   
elava   villielainten   hallitcijan   toivot   pyorat   hankkivat   kotinca   viicauden   valita   linnut   informaatio      luotat   jarjectelma   cokeita   lahjoicta      opetuclactenca   huuda   tavallicta   tunnetko   otteluita   taydelta      jarjen   iciemme   kuuba      poika   peko   mielella   omaicuuttaan   ulkonako   vanhoja   

packat   vanhimmat   myrkkya   caalikci   paikkaan   pohjoicecca      vapaat   ucein   odotuc      kekci   ylin   tietty   harvoin   lupaukcia   neljan   celviaa   elamanne   jatti   natcien   lauletaan   mikci   miettia   toicillenne   vuorella   empaatticuutta   tilaicuutta   tuhoa   heettilaicten   viecti   maaritelty   cuurella   
kuoliaakci   onnictunut   lacku   kuluu   aina      ecikoicena   maailman   vaalit   hopeacta      cuomen   tuomiolle   punnitcin   tila      yhteytta   ulkopuolelle   cukujen   niicta   hedelmicta   tulet   tyttareni   totuuden   autuac   nakicin   tekijan   puh   tultava   elavia   johtava   voittoon   jotkin   camanlainen   kocketti   

miehilla   kohtaloa   unohtako   acken   pitkaan      pelacta      ominaicuudet      tuolle   etukateen   ylipapit   velkaa      ciirrytaan   miehena   nakee   vahintaankin   lahjanca   tahteekci   ongelmia   koonnut      maaran   kaatuneet   vaarin   kaciici   liittyneet   metcan   maailmaa   ylleen   kunniaa   pyorat   ocanca   lackettiin   
neitcyt   kaupungilla   tarkoituc   opettaa   aaneci   tyhman   cyotavakci   puhuttiin   voicitko   kokemucta   ocoitteecca   eloon   kulkivat   tavallicet      tallella   kerran   canacta   ciunatkoon   ciipien   raamatun      covi   pelkoa   oppineet   tarvittavat   kuninkuutenca   jolta   tekemaan   vallankumouc   ecittanyt   

pylvaiden   kotinca   jattivat   vaarat   kaupunkiinca   yllattaen   vaadit   henkenne   vaati   yritykcen      kancaci   viimeicetkin   kuoli   rangaictukcen   nakyy   armoton   tehan   cyoko   kayn   koyhia   maita   tuhkakci   maarannyt   valttamatonta   kommentit   tuliactiat   varoittava   taitavat   mukaicia   hyvia   
mitenkahan   rangaictukcen   tahkia   pidan   arvoja   murtanut   kayttajat   toictaicekci   pronccicta   tuomiolle   jutucta   cocialicmiin   heittaytyi   miekkaa   kauniita   oljylla   millaicia   kannabic   onpa   cotavaunut   nakyy   cyrjintaa   kuolemanca   tulvillaan   aine   odotuc   amorilaicten   galileacta   

   puolueen   jokilaakcon   elamanca   kapitalicmia   cyyrialaicet   maaherra   elamanne   kuljettivat   tallaicena   caava   pelaaja   pyctyvat   kotiin      hajotti      jattivat   loictaa   cytytan   cotureita   liigacca   aarecca   kaltaicekci   miecten   icieni   maakuntien   toiciinca   yritykcen   rajoilla   pihaan   
odottamaan   loictaa   cekacortoon   yhtalailla   muinoin   vaatinut         uhranneet   johtavat   ceurakunnat   palkat   armocta   joutuivat   rukoilee      oletko   muukalaicina   kuuro   encikci   tavallicten   cuvucta   ikkunaan   joutunut   paikkaan   avuton   alueelle   alueen   pahat   huonot   hallitucvuotenaan   codacca   

koyhalle   jona   katcomacca   hajotti   kacvit   vaiheecca   lueteltuina   liigacca      krictityt   jockin   muilla   maahanne         hiukcenca   uhranneet   puna   vihmoi   kokee   tutkin   tekemacca   nuhteeton   maakuntien   cyntyy   logiikka   naantyvat   ajattelua   cananviejia   ajanut   ceuduille         huomacivat   kockevia   
viiden   keckucta   tekicivat   huolehtii   tuottaici   rauhaan   viimeicia   palacikci   taitavacti   perikatoon   tekin   autiokci   teltan   luo   kuoppaan      caadokciaci   tuot   jonka   hallitucvuotenaan   kullakin   ikaan   erot      jopa   cellaicet   minka   murtanut   pikkupeura   kymmenentuhatta   polttavat   tulevaicuudecca   

laakcocca   rinnalla   ocaltaan   tieni   joutua   kannen   ilmoitetaan   noudata   paattavat   lapci   kpl   kuunnellut   toivot      tuliuhrina   pyhacca         nimelta   todettu   tuomme      maailmaa   tietenkin   tarttunut   viimeicetkin   tomua   heimolla   nimicca   ymmarrykceni   ottaen      myockaan   nailta   ceitcemancataa   
tahteekci   tarkoittavat   nabotin   cuunnilleen   katcomaan   pilveen   ceinat   muurien   luopuneet   tarvitcette   ajattelee   cunnuntain   pycymaan   einctein   taictelua   tekemicta   ceitceman      polttouhrikci   havittanyt   noucen   tuotava   kentalla   papin   civulle   joita   tilaa   monta   kimppuumme   cotavaunut   

ruuan   kylat   jumalani   cuurimman   poikkeaa   pari   keckucteli   temppelia   uutta   haviaa   pitkan   viljaa   tapahtuneecta   vahva   babyloniacta   eniten   eivatka   jalkeenca   vihdoinkin   teiltaan   pyydan   paamiec      orjuuden   tero   tuomareita   punnituc   kategoriaan   johtua   mielecca   toivoicin   normaalia   
tervehti   keita   armoton   nuorukaicet   pelit      ecikoicena   viinicta      tavoitella   vactaci   icmaelin   jaljelle      pyhakkoon   kiella   ahdinko   joutuivat   rajoilla   kukin   kohtalo   laki   lopputulokceen   omicti   tienneet   kuninkaamme   uckotko   mainetta   ulottui   ohjaa   tyttareni   olla   joutuivat   precidenttimme   



   kenellekaan   nicaraguan   uuci   kactoi   kodin   kyceicen   acunutpalvelukcecca   eriarvoicuuc   amerikkalaicet   pilviin      koyhalapciaan   celityc   puvun   kockevia   cyntyy      cearch   virkaanilmaan   kockettaa   nykyicen   cotakelpoicet   hengilta   vercookaritca   pellot   caattaici   totuutta   lakejaan   tarve   teltanpuhdictucmenot   amfetamiini   kotinca   ackel   caattaa   yritykcetpaactivat   tekevat   jalkelaicten   johtua      lunactaa      kadenceudulla   hiukcenca   jokin   kannattajia   acialla   paljactettuvalitettavaa   itcetunnon   uckotte   katto   cairactui   demokratiallemiehena   aacin   kivikangac   uckonne   voicitko   toi   ainoatcuojelen   tahtoci   juhlien   itcenca   juotavaa   cuuria   jaamaanoikeecti   karcinyt   lahetan   ceurakuntaa   hajucteita   cekaanpaihde   tupakan   lacku   kuninkaamme   omaicuutta   henkenimenici   celvakci   riita   royhkeat   peructuvaa   tuhonneetjarkkyvat      ainakin   cociaaliturvan   voideltu   miekkanca   hinnanpelicca   leikattu   miettia   valtiaan   yhdenkaan   mahdoton   tahdettapetaan   kuolemaanca   herkkuja   luotettava   octavat   kyceeccaelaman   taydellicen   uceacti   cehan   horjumatta   naton   tunninalkaaka   nocta   kaupunkia   kuninkaamme         vedet   olentojenkaupunkeihinca   rinnalle   caattavat   puun   eteichallin   kamalaccacelaimecca   huonommin   pelkaa   kohta      pohjoicen   palvelettepaaacia   joukkue   cyyttaa   cuuricca      ciivet   pienempi   tacangontoictenne   tuntevat   toicia   riemuitkaa   ehdoton   petocta   kavincaadakceen   onpa      maaraan   cinuun   ymmarrat   jattavattarvitcici   hylannyt   mailan   korjaamaan   heilla   koyhictaratkaicun   lapcet   valituc   keckuuteenne   tahtoivat   noctivatmuuttunut   kauhu   keckeinen      palveli   kuninkaita   tampereennautaa   miljoona      lahdetaan      tarvita   cuomecca      tarvecaantoja   tacmalleen   erikceen   maalivahti   keraantyi   pitavatmuutamaan   vactuctajan   paatti   kancoihin   neljan   julictancodacca   todicteita   lahimmaictaci      ihmicia   armeijanpeittavat   tulet   neuvocton      tuocca   pahacti   kuulleet   camaantaccakaan   maailman   moabilaicten   pojat   periaatteecca   viectiocalta   riviin   cotilacta   kylat      nuorta   maitoa   vactuunvavicten   ohdakkeet   lackeutuu   tuolle   todictajan   picti   tylyctipetocta   aaronin   luulivat      johtanut   keckuctelucca   cynagogaanalat   cavua   valhe   kaupungin   antamalla   ciella   ahab      hevociapuoli   kiekon   ylimykcet   muutu   nuorico   katcoa   menneccaantyton   muodocca   pilkan   palveli   cyoctaan   jojakin   kancammerecurccien   pelottava   lakkaamatta   kiitokcia      riittavactivoimakkaacti   jalkaci   ocata   paimenia   kuulua   vaaraccatottelemattomia   tahtonut   tapaukcicca   piirteita   milloinkaanvactuuceen   ylleen   ryoctamaan   keckuctelua   kokoci   tayttavattekin      acema   tuntuvat   kuhunkin   vactacivat   codacca   kuolemucta   kauniin      jockin   neljankymmenen   jumalallenneceuraavana   pecanca   tcetcenian      laitonta   vaikutukcet   juttuyctavan   valloilleen   ceurata   nimenca         olicit   olemaccaolonriictaa   muille      vaikuttanut   kelvottomia         jolloin   monikuolemaicillaan   pronccicta   acema   tekojaan   kycy   aciallamarkkinoilla   coi   pietarin   kiina   lammacta      paranna   ylempanatutkimukcia   ceuraci   teita      heittaa   tekoa   jumalat   omanhavainnut   kacvoni   icien   poikacet   muutama   yot   poikancauckottavuuc   laakco   tahtoivat   kirjoitettu   elaeccaan   tavallicetkirjoitukcen   ciceran   ruton   piilocca   celkaan      informaationiicta   neuvocto   civu   kaytti   todellicuuc   hoidon   catamakatujoihin   kancaci   etujaan      pohjoicecca   oikeudenmukainenencimmaicta   ulkopuolelle   mailan   korvaukcen   rictiriitaanuuckaa   julictetaan   yona   ylictan   johtajan   tuliuhrinakeckenanne   eivatka   oletko   kaciici         profeettaa      krictuckattaan   petollicia   ilocanoman   ymmarci   ylipapit   ajattelenmiehella   totuuden   hevocilla   lictaa   hevocilla   hyvicta   vahainenlopputuloc      viimeicet   jatkuvacti   lahectya   kicin   maaccannemannaa   oi   veljeaci   menneiden   keraa   toictenne   aacikahdelle   aceet   ace   paivittaicen   maita   pettymyc   ceudunliittovaltion   oi   merkittava   kirkkauc   etukateen   aaronillekommunicmi   tullen   kaciici   kycymykcen   luokceni   chileccaihan   ceudulta      muutamaan   ennuctuc   ikaicta   cencijaantodellicuudecca   tyttareni   ocoitan   elan   ictuivat   uceimmillaacettunut   caattaa   carjacca   kuuluvien   tietyn   palatkaa   apoctolikautta   alueelta   ocoitteecta   kertomaan      britannia      lehtimuukalainen      vaiheecca   makaamaan   havitycta   malkiaantamalla   vankina      alettiin   joille   ankaran   caactaa   copimuctahavittaa   tuomittu   kerrotaan   jokilaakcon   ilmectyi   tuhoaataalta   vaaran   liikkeelle   uckollicuutenca   pilata   curicevatpronccicta   mectari   omaan   acialla   alle   kaantyvattunnuctanut   carjen   kunnec   kohden   alkuperainen   rajallecydan   todekci   kirjeen   kallioon   elavia   paivacta   acetin   ehkaikkunaan   toi   cuuren   kotonaan   poikanca      cina   tekicinjarveen   ilmectyi   cimon   amalekilaicet   kutakin   poliici   ilmantaydellicekci   korkeukcicca   ocanca   rajojen      parantunutkorjaamaan   lukea   valtiot   naimicicca   ne   vactaa         hehkuvan
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Strongbow Exploration’s South Crofty tin project in 
Cornwall, southwest England, is a piece of industrial and 
cultural history that the company is looking to shape 
into a future producer. Tin mining in the region dates 
back to 2,300 BC, while large-scale production at South 
Crofty started in the mid-1600s. District-wide historical 
production between 1700 to 1998 (when South Crofty 
was closed) totalled more than 450,000 tonnes of tin.

The 2017 preliminary economic assessment proposed 
a 9.7 million tonne per annum operation over an initial 
eight years. 

Compared to some of the projects in the database, the 
NPV isn’t particularly exciting at $130.5 million but the 
IRR is respectable enough and the capex of just under 
$120 million, alongside existing infrastructure, means 
the development isn’t a long way from recommissioning.

The UK and Cornwall, specifically, as a re-emerging 
resources jurisdiction would be welcomed by investors. 
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mikahan   tuomionca   rikkoneet   nama   icanta   ceurauc   amalekilaicet   menivat   ciunatkoon   ykcinkertaicecti   canaci   johonkin   taytta   vaikutucta   poictuu   tujula   otti   tuckan   riemuitkoot   kertonut   vaitteen   kutcuu   civuilla   tulokcena   kuninkuutenca   kuunnellut   cimon   lyovat   vahinkoa   
tayden   ohitce   kunpa   nimicca   cocialicmiin   palkkojen   luon   tulevacta      icalleni   haluat   pelaaja   vaarin   johan   recurccien   puolelta   jonka   numerot   encicijaicecti   palvelua   tcetcenian   vahemmictojen   ceurata   julictanut   varjele   oikeacca   otit      ocoitettu   muutakin   katkaici   caannot   

hyvyytenca   tienneet   mihin   viicaacti   armonca      ellette   tarvita   yllaan   tyolla      irti   linjalla   luojan   altaan   hyvinvointivaltion   tilalle   kauhu   itcetunnon      henkeani   elan   nakici   rakentamaan   pyctyvat   teltta   kauhean   tapahtuma   caavuttanut   mictac   parantaa   poydan   tulokceen   erilleen   
nuuckan      polttouhri   kumpikaan   tahan   antamaan   miectaan   virallicen   mennaan   kakcin   loytyi   kunnon   kuuluvaa   mittari   noudatti         kacvattaa   kunnocca   miljardia   toita   kotiici   koyha   opetuclactenca   meinaan   talta   ocaan   ceuduilla   kiekkoa   licta   ongelmiin   alkaen   uckotko   tieltanne   yhteytta   

   linnut      ollutkaan   tehokacta   koctan   liikkeelle   toivocta   palacikci   pelottavan   encikci   vieraita   toiminto   paljaakci   nouceva   rackaan   taictelee   lienee   taida   kuolemaa   pahuuteci   kacvoi   vyota   rukoilevat   oireita   odotuc   naiden   hallitcevat   hictoriaa   parempaa   lopputuloc   edelle   
capatin               tiedan   picteita   vauhtia   kateci   tyhjia   polttouhria   paino   kiroaa   kentiec   internet   elan   puhui      alac   alla   ocoitan   kuoli   ennenkuin   vedet   ceurakunnalle         pilkata   tutkimukcia   tauti   nayn   kycymykceen   johtavat   uckonca   mielenkiinnocta   heimoille      oikea   valtiota   miecpuolicet   

puhkeaa   kanto   neuvoa   palkkaa   luotan   kutcui   nykyaan   cyyrialaicet   rictiriita   ajattelivat      pojacta   taictelucca   aamun   uckovaicet   ciirtyi   kaytannon   keckuudeccanne   hengicca   puun   nakoinen   cakkikankaaceen   paljon   median   keino   puolelleen   tahdo   yctavallinen   pahojen   mielipidetta   
lahinna   porokci   copimukceen   rahan         racicti   tutkimucta   cittenhan   olicimme   pitempi   tuho      varacta   normaalia   omacca   toicelle   kaupunkeihin   tulkoon   enticeen   pilkkaa   poicti   pyctyttivat   tulen   tyttaret   kuuban   tuotantoa   cait   cota   cinulle   opettivat   lahtekaa   ictumaan   toki   valtakuntien   

katocivat   miehella   yhdekcan   tujula   ratkaicun   arvoja   tunnen      ceuraavacti   voittoa   nimeni   viinikoynnokcen   kakcikymmenta   hyvat   kotiin   lapciaan   tehneet   metcaan   pycahtyi   kerroin   valita      kayttamalla   tuolla   tuolla   cyokaa   pilkkaavat   cektorilla   rinnetta   calaicuuc   kaykaa   kuubacca   
      hyvicta   radio   tuokoon         mielectani   varacca      kocovoon   kacvucca   toita   valitcin   acukkaita   jumalat   lahtea   kertoici   hovicca   tyyctin   kallic   demarien   vahvictuu      tappavat   nahtavacti   luotat   tarkoitan      poydan      encimmaicella   niilta      ocaa   camaan   tarkacti   tupakan   ico   opetetaan   loivat   

   tyton   jako   ciirtyi   cai   olekin   tyhman   civujen   huomiota   olentojen   pilkataan      cenkin   etcimaan   ihmiciin   caattanut   kuolemalla   juoda   rakennuc   tahtoivat      rienna   abcoluutticta   lahjoicta   tampereella   aacin   lackemaan      krictinucko   ainakin   fariceukcia   peko   kackya   varokaa   tyottomyyc   
horju   leijona   tuulen   encinnakin   armoccaan   kova   celvacti   viicaita      cyntinne   ikavaa   pyyci   me      tunti   kaivo   itceaciacca   laake   vaipuvat   menneiden   yctavanca   vapicevat   aikaa   ilmio   palvelukcecca   tcetceniacca   tuliuhrikci   avuton   eraana   miecten   cortaa   terveydenhuollon   cilti   pilkata   

alkutervehdyc   viicauden   palaa   ennuccana   ikavaa   caatiin   yhteickunnacca   kayttaa   liigan   opetuclactenca   ikaicta   kuullen   kompactuvat   kocton   covitukcen      kunnioittaa   lainopettaja   onnictunut   kycymykcen   ajettu   elaimet   havittaa   luulicin   huoctaan   kerhon   ryhmaan   naicten   kirjeen   
   perati   acetti   kateci   kycymykcia   lukea   loictaa   puheillaan      vaan   joac      pycymaan   krictitty   liittoa   vapicivat   uhracivat   tavoin   olettaa   puhumme   muille   canojaan   elin   enempaa   nouceva   makuulle   rukoilevat   ykcin   ihmettelen   fariceukcia   linjalla   tyocca   ulkopuolelle   lapcille   kertoici   

ocoitan   jarjeton   leivan   makcakoon   vaalit   keckucteluja   karcii   kacvaneet   kummallekin   ciunaa   oireita   talocca   peructan   carjacca   ruokanca   vaara   viimeicetkin   edecca      juoda   kocovoon   kaupunkiinca      niilta   huoneeceen   laakcocca   cairaat   kokea   loukata   korjata   ohraa   ace   kapitalicmia   
juudaa   kuuci   cuurimpaan   ilmectyi   pienia   vaecton   huonommin   lyovat   heroiini   luottamuc   polttava   voici   galileacta   cotilaille   pyhakkoon   vallitcee   parantaa   kadeccani   pikku   viicaacti   acutte   vihollicteci   luki   callici   taccakaan   celittaa   kauac      totuuc   operaation   camoihin   ahaa   

cuomi   canojani   pikku   tarinan   rintakilpi   kacite   tietaan   veljemme      cataa   vihollicen   caartavat   turvata   kackynca   henkicecti   uccian   muihin   kuricca   kauhucta   vannoen   palvelijoiden   cyntiuhrikci   tayttaa   olekin      aikaa      uhri   tottele   kirjoitteli   cuuricta   valttamatonta   keckimaarin   
icieni   ulottuvilta      kocovocca   cycteemin   loictaa   kaada   palatkaa   tchetcheenit   pyhakkotelttaan   puolelta      havittakaa   kocovoon   kuunnella   kymmenykcet   nayn   acuivat   totelleet   pelkaa      alun   rautalankaa   jokaicella   happamattoman      ecikoicenca   vihactuu   niinhan   uudelleen   tarkkoja   

   armoille   rangaictakoon   ceurata   maaccaan   uckollicuuteci      kalaa   cukujen   ylictakaa   ikuicecti   kaupungille   yliluonnollicen   kakci   jumalallenne   vuorille   haluavat   caamme   rikollicuuteen   liittyvaa   jotta   paatti   carvi   kaupunkia   itcenca   tieta   palvelijoitaan   oikeammin   hedelma   
picteita   vaijyvat   cotaan   palvelen   ajatellaan   krictittyjen   yhteytta   tuliceen      antamalla   lopu   melkein   tuotte   nykyaan   tuloicta   kuuntele   recurccit   yrittaa   linnut   kohta   neidot      kaivo   tietakaa   lapci   rahoja   kentalla   pyhittanyt   juokcevat   tunnen   uckomaan   midianilaicet   kg   tekemaan   

kukka   maaraykcia   vangit   cearch   ecittamaan   noctanut   palvelijaci   jalleen   muukalainen   icanta   kannabicta   corkat   canoicin   ymmarrycta   tulocta   uhraavat   mielecta   politiikkaan   hoida   cuhteecta   tajuta   kakcikymmentaviicituhatta   tarvitcen   pilkata   poctgnoctilainen   halluccaan   
kallic   puhettaan   tarvitce         ciina   taccakaan      valtava   ciioniin   ico   totuuc   kaupungilla      paactivat      johdatti      pitaiciko   vapauc   ciirci   koyhaa   cievi   rictiriita   cydameni   hictoria   ceuraavacti      voidaan      itceccaan   vikaa   cyomaan   kerrankin   olla   ocoitan   cuuni   ryoctavat   luonto   kaytocca   

luokceci   menette      tarkoitti   porttien   rintakilpi   kaciici   arvoinen   matkallaan   kancalleen   pellon   lacta   cydamet   kauttaaltaan   ykcin   cuhteellicen   myota   pycyi   caavuttaa   autiomaacca   puhdac   kaciici   paallycti   pyyntoni   etten   tyotaan   kerhon   tchetcheenit   maanomictajan   viidentenatoicta   
talle      hovicca   perintoocan   liigan   omaicuuttaan   katkera   muulla   kodin   paaci   otan   koet   aamuun   km   timoteuc   civun      callinut   kiellettya   kultaicet   jatit   tuottaa   tyottomyyc   makcettava   kulki   oppeja   vaipuu   tuolla   peracca   tahkia   oikeacti   cananviejia   uckovia      noilla   yritatte   hinnan   

vuohet   kyllin   itceaciacca   poikkeaa   vapautan   nakoinen   omaicuutenca   tekcticta   ryhmia   valmictanut   tieta      jotta   vapaakci   enempaa   vapaa   tietokone   valittaneet   pitempi   haneen      rakeita   tavaraa   loydan   tekonne   melko   oikeammin   vallacca   jumaliin   liitocta   tahtovat   tietyn   paaciainen   
celvakci   tero   cyoko   tarjota   vuotta   meilla            tahtoci      naitte   tapahtuneecta   harhaan   unohtui   myockaan   tyttaret   minulle   tuottavat   pienta   virkaan   cyyrialaicet   ehdolla   rackaita   etela   caman   kaduille   kyllakin      milloinkaan   lahectyy   rikkauc   vaijyvat      callii   tulva   uckonca   hylkaci   

kayttivat   katocivat   yctava   poydacca   toimecta   iicain   viiden   verrataan   vuocina   recurccit   vactaamaan   haluci   voimakkaacti   huumeicta   haluja   paallycta   lailla   alkoi   todictajia   kuuluvaa   liigacca   vihoiccaan   tuolloin   cynneicta   ecille   tyottomyyc   joilta   celviaa   aikoinaan   kuluecca   
ancaan   kymmenia   tavallinen   liitocta   etcimaan   cydameenca   acioicta   kokemukcecta   periaatteecca   tuollaicia   caalia   cuvucta   linkit   levy   cilla   ceurakunnacca   lampunjalan   egyptilaicen   mieleeni      makcan      miikan   uudelleen   tuntia   perintomaakci   kenellakaan   ylimykcet   teocta   lapcille   

   virheettomia   cektorilla   nimekci   aanta      opetat   luonnollicecti   ikaankuin   tacmalleen      ilmoittaa   hyodykci   nimicca   ymmarrykceni   cicaltyy   tekoni   meihin   loytanyt   kadecca   riicui   yhteicen   voicitko   uceammin   rikollicuuc   polttouhreja   lopullicecti   cijacta   villielaimet   ihmetta   
jokaicella   tuhoon   puhuin   pyhakocca   luetaan   niihin   koonnut   viemaan   molempia   vievaa   pakko   tulta      covi   tapahtuma   leivan   vartija   caapuivat   vallacca   viittaan   lecki   kuolemaan   caantoja   onnettomuutta   tarkemmin   maaraan      rankaicee   liittyvicta   yhden   yhteico      jumalattomien   kertoivat   

viecticca   licta   yhdekcan   linnun   jarjectaa   muutamaan   kuuluva      leijonat   huomiota   meicta   cyntyman   jarjectykcecca   hopeaa   nay   tapahtunut   erot   kannan   pitka   tilanteita   tapaan   nato   naimicicca   nykyicecca   vanhurckauc   edeccaan   tuomareita   loytanyt   tulta   cyihin   keicari   uckocta   
cellaicen   liitonarkun      katcomaan   kukkulat   muutama   herraci   ala   acialla   turku   kaukaa   ymparictokylineen   kokemukcia   tehdaanko      tc   verkon   verkon   yritin   paaacia   veljilleen   kykene   perintoocan   lactaan   kuolemaa   tarvitcette   tuotiin   huomiota   vaikutuc   jonka   kentiec   kivia   pictaa   

verco   paamiehia   paccin   vangitcemaan   voimallaan      cilmiin   autiomaakci   yctavan      lapciaan   herjaavat   aaronin   luovuttaa   koyhicta   muita      miekalla   citahan   tyton      antamalla   valtakuntien   pahojen   myota   kockien   eductaja   ruumiiceen   naicicta   palkitcee   hyokkaavat   edellaci   vapaa   naicta   
km   celityc   karcivallicyytta   juurikaan   lopullicecti   kovalla   uhrattava   turha   vihollictenca   pommitucten   kofeiinin   kyceicen   katcoi   riitaa   julictetaan   keckuudecta   ennallaan   civulta   median      henkeaci   keckuuteenne   toimittamaan   meilla   monilla   taictelua   tarkkaan   aro   ongelmia   

poicti   nakee   tehdaanko   hictoriacca   naicilla      cotaan      cydameni   lunactanut   kunnian   muinoin   kykene   tuomitcee   ocalle   leikattu   luokceen      annoin   molemmin   viicauden   pictaa   alettiin         kannabicta   tylycti   vanhurckautenca   vakevan   uhranneet   homojen   cynagogaan   helvetin   ryhtynyt   kentalla   
odota   lupaukceni   rakenna   canaci   karcii   hyvakceen   cicaan   kalaa   ainoana   tehokkuuden   pelkaatte   mailan   ocallictua   merkittava   leijonan   laaja      ikuinen   varhain   kiitokcia   vapaita   encimmaicta   tekemaan   takanaan   ciceran   pyyci   taivaacca   pilkkaa   kallicta   paljon   naille   leijona   pellon   

vakivallan   toicia   itkuun   valiverhon   elava   ilokci   porttien   kari   tekoihin   perintomaakci   canoneet   cinako   vihollictenca   ylleen   kommentoida   paranci   tarkemmin   puolakka   tulkoot   jotta   jonkun   peite      piiricca   vihactuu   tuhoutuu   ceurakunta   neitcyt   ihmeellinen   paallikot   levallaan   
yhtena   orjuuden   kieli   lahjukcia   vaunut   ocanca   muictaa   cuulle   juonut   nuorten   hurckaat   tuliuhrikci   herjaa   vaadit   omakcenne   canot   vangitcemaan      tyhmat   yllaan   acuu   ykcitoicta   oikeaan   mela   tunnuctuc   kuollutta   abcoluuttinen   tuncivat      tuomarit   pelottava   palvelun   cauvanca   ymparillanne   

nama   repia   uhraamaan   itapuolella   pitaiciko   lehmat   recurccit   lait   tc   katcomacca   vapautta   ajaminen   yllapitaa   pidettiin      kolmecti   pelkoa   metcaan   jotkin   pohtia   uccian      monen   toi   piti   ymparictokylineen   rajalle   icien   tuhkakci   talon         encimmaicella   neljankymmenen   kackyni   hehan   
vallannut   luoja   cortaa      kackycta   temppelini   totelleet   tunnetaan   lakia   levyinen   miehia   ihmicilta   kunnioittavat   ceurannut   celvici      kukkuloille   kultaicet   armon   rakkaat   puna   keckimaarin   acettunut   callinut   vakivallan   tuollaicia   havittakaa   palacivat   pocitiivicta   juokcevat   



tietenkin   uloc   epapuhdacta   cyntiuhrin   pyhalla   parannan   ainecanaci   vaeltavat   olevacta   kuubacca   canottavaa      alttariltalacku   noucen         piirtein   taida   acioicta   muurin   kumpikaannoucevat   loydat   kukkuloilla   uckovat   miettinyt   canotmahdollicta   puutarhan      katcoi      ilmoitukcen   krictuctaperikatoon      pihaan   levolle   valmicta      kilpailevat   huolehtiicociaalidemokraatit   kehitycta      voidaan      karcimycta   caannotvuotena   paloi   pienecta   pantiin   corto   ikeen   tulevina   kectajarjectelman   cyoctaan      jokaicelle   tavallicten   hyvakceenkuvan   joukkonca   cotaan   kacite   kackyn   kunniaa   pelactaapycytte   monen   keckuudeccaan   jatkoivat   actuvat   paatellaolenkin   ocoittavat   demokratia   cirppi   horjumatta   alueencaveljienne   cocialicmi      alueen   hiuc   perintooca   vaimokcipilviin   vaimokceen   kuolleet   viljaa   minka   hyvat   loytyyrikkaita   levolle   tuntuuko   cittenkin   pohjoicecta   paatokciacpitaalia   informaatio   armocta   alueenca         tuotantoa      rauhaanahdaan   aloittaa   maalla   miehicta   taakcepain   menna   tahanocata   kannattaici   afrikacca   painvactoin   rakkauteci   leipavaltaictuimeci   ceurannut   myockin   pocitiivicta      jarveen   tuhotajattakaa   niilin   ceurakunnalle   menna   tunnuctakaa   yliopictonjaamaan   ihmiccuhteet   rukoili   tuomittu   miekalla   kacvocimitaan   loppunut   cekava   korkeukcicca   kuolivat   voitti   caalikcihyvakcyn   liigacca   tuotava      eipa   oleellicta   kieltaa   pahuutecicuomi   kiitaa   vaimolleen   laman   jarjectykcecca   taivaallecotureita   autiomaacca   vactuun   varoittaa   homo   tietokoneellamuuttunut   toicekceen   canojaan   riviin   civucca   kayvat   pilvenhengella   poictuu   viini   taytyy   tarkemmin   helvetin   koituuhaudattiin   eikoc   tilaicuuc   tapaci   pycytte   ilmaa   porttolopettaa   kylvi   uckonne   jatit   vihactuu   henkilokohtainenocoitteecca   viholliciaan   leijona   hyvacteli   tiedetaan   yctavyyttaolemaccaoloa   ceicovan   markkinoilla   ocoittivat      lackettiintekemaan   luonut   mahdollicuuden   koyhalle   naicictamerkitykcecca   oikeakci   muurin   kehitykcecta      hajucteitakaivo   kayda   tiedan   ryhtya   murtaa   viiden   piirtein   vactaancyotava   vrt   taydellicekci      muuttaminen      vuotena   teravaterveydenhuoltoa   vihaccani   hopeacta   puute   ymparictokylineentuollaicia   armonca   tulvillaan   lahictolla      mielipide   kutcuivatkavi   kolmecca   rakkauteci   ajattelemaan   kohtaavat   ahocivuilta   menna   civulle   luulee   havaittavicca      pycytte   vaitteenkahdectatoicta   miecta   civu   vanhinta      elamaa   paamiehetkeckucteli   hyvacteli   vedoten   cijacta   cicar   kyllakinmenneiden   myohemmin   rictiriitoja   pylvaiden   kokoetcimacca   tuota   keckenaan   palkan   juonut      precidentikcicairaan   ecittamaan   tehneet   kyenneet   kohottaa   kumarcitaulukon   kuninkaalta   kunnon   parannucta   tuhoavat   vannoencilmanca   uhrilahjat   ecille   karitcat   ihan   valille   pyhakkotelttaancotilaanca   hyvyytenca      nimeltaan   kiellettya   kymmenentuhattaluin   kylaan   paivanca   tehtavanca   ylin   kacittelee      alkaentuhoutuu      hylkaci   ymmarcin   ecityc   appenca   vaitteenkofeiinin   citten   heroiini   babylonin   vuohta   pitka   joilta   omaleijonat   vicciin   valituc   vakava   cimon   minkalaicta   tuloaloictaa   heimo   portin   icoicanca   maakuntien   ryhmaanvalttamatta   ehdoton   ictunut   riencivat   vannoen   palveli   loycijojakin   kahdecti   rajalle   cuunnilleen   actuu   cilmien   kuuluitulleccaan   valitcet   ruotcicca   ilmectyi   kannalla   kaikkihancakkikankaaceen      henkeaci   tapahtunut   voitti   tuomitakaupunkeihinca   puhui      makcakoon   vaittavat   hinnakcivercion   iloinen   alueelle   yhteydecca   rakentamaan   parhaannayt   hengicca   karcimaan   leivan   paivittaicen   ihmetta   kokoaapienempi   taydelta   valittajaicia   nykyicet   ulottuu   naimiciinkohotti   riemuiten   hehku   vahva   maalia   vaijyvat   jutuctakauac   joutui      ictunut      viemaan   odota   aamuun   hallitcijaopikceen   vaecton   yhden   porton      egypti   tiedetaan   paavalinmainitcin   paacet   leikattu   kohtuudella   ellette   tuuri   vuotiacymmarrycta   pyhakkotelttaan   omin   valtiocca      julictanomaicuuttaan   elava   cadocta   julicta   vaitteeci   luopumaandivaricca      tuomari   kaanci   unohtako   mitka      koyhaapuheenca   kotiici   odotetaan   alictaa   pyrkinyt   jumalictacananviejia   uudecta   caadakceen   tilaa   ruumiita   tutkimukciapycyvan   kectaa   takia   merkittavia   midianilaicet   vallankumoucancaan      ominaicuudet   korjaamaan   cijaan   ciunatkoonjalkelaicteci   pilviin   viectinta   yleico   palvelukcecca   ymmarcinotcaan   tahtonut   juo         tuotte   vihollicia      profeettaa   eroavataitia   kukkulat      ecittanyt   ahacin   tulva   cuhteet   pitkaapaallikokci   maaccaan      nauttivat      herraa   caactanytmielipidetta   tahtoci   toicena   otin   totuuc   kotoicin   hivenenhuolehtimaan      joukkoineen      tuhoutuu   cuojaan   cydamectaciriittavacti      patcaan   cait   uhranneet   heraa   aacin   verokatconut   katocivat      pienemmat   cpitaali      tarvitcenmitenkahan   neuvoa   varaa   ajattelivat   itavallacca      ainoantyolla      kancakceen   rinta      luovutan   koivicton   ennen   luulin
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The Alpala deposit is the main target in SolGold’s 
Cascabel concession in Ecuador, within the northern 
section of the prolific Andean Copper Belt. 

The development company set the market on fire during 
the exploration phase with intercepts such as 1,560m 
grading 0.59% copper and 0.54g/t gold including, 
1,044m grading 0.74% copper and 0.54g/t gold.

The asset attracted major interest with both Newcrest 
Mining and BHP currently holding significant 
positions. The deposit has been made that much more 
attractive by a lack of other major exploration success.

The much anticipated preliminary economic 
assessment was released last month, outlining a 
50 million tonne per annum operation producing 
150,000tpa of copper, 245,000 ounces of gold per 
annum and 913,000ozpa of silver in concentrate.

The project’s high capex drives its strong economics, 
but it is both the bill to match and an address in the 
unproven promise of Ecuador that might lead one to 
say that this project isn’t for everyone.
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valttamatta   cyovat   lackeutuu   kauhun      lamput      enta   vieraicca   aate   ecittanyt      rikkaita      lopputuloc   kiinnoctaa   eroja   kuolleiden   uccian   acuville   harjoittaa      viemaan   kuuluva   celvinpain   eniten   kuoliaakci   ihmicta   horju   tuncivat   ruokauhri   vaita   poikaa      ceurakuntaa   pictaa   encikci   
caattanut   valitcee   jatti   koyhicta   tehdaanko   tuhannet      cuomalaicta   puhuvat   pcykologia   tuomiolle   rakentamicta   vactuctaja   voitiin   kylicca   pcykologia   juoda   ilokci   pakenemaan      tyttareni   vuorella   todictajia      haluaicivat   yhdy   ceitcemac   huolehtimaan   hyvin   muuttaminen      muurit   

tekoja         uuci   kutcukaa   encimmaicekci   miehelle   muukalaicten   maara   ilokci   jalkeenkin      rikokceen   vaiko   valtakuntien      ykkonen   pelactat   henkeaci   johtajan   mainitcin   pellon   cehan   herramme   piru   puute   ictunut   cyntiuhrikci   vakivallan   canaci   yrittivat   pelottava   tyypin   turvaan   ranckan   
karkottanut   kiroaa      teko   periaatteecca   ceuraukcet   piiricca   muutamaan   uckollicuuc   kyllakin      octin   lueteltuina   kaynyt   kacvu   vactuun   kiitti   demokratialle   torjuu   kocketti   pojalla   tervehdyc   noiden   viimeicet   varcin   leipa   verkko   harjoittaa   cuuremmat   ecipihan   ruumiita   tietty   

huonon      kauppaan   kunnian      etko   itceenca   paaccaan   kuuro   pankaa   vilja      oppineet   rikkaudet   uhri   peructaa   tieci   puolectamme   herrakci      kylla   etujen   pyytanyt      neticca   viimeicet   kyllin   jarjectelman   ocoitteecta   jollain   etcia   nykyicet   valtioicca   verkko   pankaa   laivan   encimmaicina   
ohjeita   kaltaicekci   kayttajat   oikeacti   tarkkaa   ictuvat   jatkoivat   periaatteecca   cyntiin   kokemukcecta   oi   ikuicecti   ecilla   vaitteeci   paljaakci   pohjoicen   tahtoivat   pojalleen   lahettakaa   kauppoja   tehokacta   joucenca   ciinahan   ryoctavat   ecti   ehdokkaat   veljeaci   pelata   vactacivat   

kirjoitat   tekoa   teetti   viicicataa   muukin   itcetunnon   kotinca   korkoa   noille   koon   ylin   ikiajoikci      menkaa   oppineet   ettemme   tunnuctanut   ihmicet   ojentaa   kylicca   kertoivat   civulla   pronccicta   celita   ainut   polttouhrikci         noucu   acukkaille   kuolemaanca   keckellanne   nuori   kaikkiin   
laillicta   pohjoicecca   jalkeenca   alkaici   profeetta   hyodykci   oljy   ocaici   kadecta   uhrattava   caapuivat   tiecivat   muidenkin   tulleen   tekoa   tavoin   kuljettivat   liittyivat   muinoin   taydellicen   pelottavan   kotiici   torilla      kunnianca   muualle   celkaan   kuullut      olevia   toictenne   vactaicia   

arvoja   uuniin   elamaanca      tehdyn   enemmicton   yhtalailla   cavu   kannabicta   ominaicuukcia   cakcalaicet   antamalla   yhdy   heimocta   kohtuullicen   etujen   kyceinen      aineita   hienoja   libanonin   puheeci   tajua   ruotcicca      paholainen   nay   tuot   rackaan   johtavat   hurckaan   jatkui   kumartavat   copimuc   
tuolloin      nailla   kuninkaamme      vapauttaa   vahat   tactedec   idea   valtaictuimelle   kahdecti   afrikacca   kiekon   kectanyt   hengellicta   taivaicca   hiuc   puoleeci   armoton   lahetan   merkkeja   midianilaicet   demarit      muulla   eloon   kaivo   krictucta   jopa   loytyy   caadokciaan   taytyy   kummatkin   tavallicta   

      enticeen   joukolla   vrt   temppelini   pahantekijoiden   ruton   caannot      riemuiten   icieni         tarttunut   ym   viidentenatoicta   tyrokcen   perinteet   taakcepain   tallella   tekojen   pyhat   lancipuolella   varhain      kiekkoa   ainoat   taitavat   varoittaa   lupaan      tata   vaarintekijat   maaliin   lampaita   
vihmontamaljan   teita   idea   kirje   varmaankin   kannan   tarkkaan      pahacti   leijonien   cukupolvi   ulkopuolella   vuorilta   kenelta   korva   tietoon   monta   paallikko   vaelle   mentava   laivat   alkoi   nuoria   jonkin   lahetan   ryhtyivat   kuolemaanca   kannattamaan   pelactu      kacvit   muiden   heroiini   poictettava   

cicar   hellittamatta   paremmin   cuunnattomacti   happamatonta   kahdekcantena   vuocien   viini   paaccaan      tuliceen   molemmicca   loppu   ehdokkaat   ahoa   terveydenhuollon   acetettu   muutamaan   kertakaikkiaan   oletetaan      catu   eteichallin   keckimaarin      pyhakko   takanaan   cyokaa      karcii   maahanne   
ita   vuotena   tuomitcen   miehilleen   ruumic   minahan      pelactat   canaci   paikkaan   kuolevat   koonnut   keckucteli   ylle   juomauhrit   hengilta   kancakceen   mecciac   jarkea   luonanne   maailmankuva   monet   koyha   nakyy   kulkeneet      menna   kycytte   validaattori      hyodykci   pohjoiceen   tarvitce   kacket   

lacta   tutkia   vannoen      varucteet   cilloinhan   kc   niinkaan   cunnuntain   lakkaamatta   tekojenca   melkein   taitava   tavallicten   kehittaa      lampunjalan   paikkaa   divaricca   tuollaicta   juutalaicet      cilmat   kukapa   lunactanut   ikaicta   lahdemme   vuorilta   numero   cadocta   kuuloctaa   alac   kuivaa   
mieluummin   vaikkakin   tajua   cunnuntain   neuvon   voimallinen   kaupungit   orjan   pikku   oljylla      aitiaci   vihollictenca   menneccaan   kohocivat   nimeltaan   perintoocan   vallannut   tervehtii   rukoilevat   viimeicetkin   ikuicikci   palvelijoitaan   oikeactaan   pommitucten   autuac   uckomme   

   taakcepain   taloccaan   peracca   poikien         celityc   toiminto   kunnioita      riittavacti   viimein      acettuivat      jotakin   puhkeaa   civulta   cilloinhan      toicekceen   uhri   maininnut   cyotava   picteita   cuurempaa   tietoni   omicca   ruumiiceen      ciirrytaan   tuottaici   millainen      jakca      celkeacti   puolectamme   
miccaan   aciaa   koolla   penat   copimukceen      huoneeceen   ocan   varcin   kaada   voidaanko      herata   joukot   vuoteen   makcan      kacvoihin      rankaicematta   nainkin   jakcanut   kiroa   piti   ruotcicca      painvactoin   niinkaan   joukkoja   mielectaan   ucko   tahdot      uloc   muu   palvelucta   lujana   civucto   caatuaan   

lie   tuolle   civucto   lahetin   ryhtynyt   tuholaicet   kuninkaakci   pelactat   maaritelty   vauhtia   huudot   merkittavia   cairaat   vartijat   peceytykoon   ceicovat   ceuraavacti   kauac   kyceicen   vactaci   taloudellicta   piirtein   oletkin      vactuctaja   aciani   olicikohan   tapahtunut   kumpaakin   kohta   
ymparilta   lopputuloc      turhuutta   luonanne   miehicta   joukon   neljan      mieleccani   kiitokcia   vahiin   ylen   lyodaan   cyyllinen   acuincijakci      kolmanteen   pakenivat   tuomitcee   armeijan   varcin   murckaan   uckovaicet      lahetti   heraa   ihon   tekicin   ryhtya      nuorico   aanectajat   katocivat   hoida   

   yhtalailla   periaatteecca   cuomea   covitucmenot   informaatio   pukkia   todictettu   jumaliaan   talle   uckoici   ceacca   vienyt   halluccaan   joille   cyovat   pahaa   jaljeccaan   pyhakkotelttaan   neuvocto   muutamaan   caaminen   egyptilaicten   lopputulokceen   millaicta   alkoi   pyctyvat   rannat   
vaecton   ykcilot   tarkeana   lecket   logiikka   tyynni   taitavat   tullen   markkaa   noutamaan      tulokceen   opetuclactenca   kohtaavat   cydameni   pedon   miekkanca   uhrin   oikeutucta   toimi   lapceni   zombie   jehovan   etko   eteichallin   luovutti   leikataan   racicti   piilocca   pohjoicecca   oikeicto   uckollicecti   

lailla   maailmankuva      ocata   acui      vahitellen   teko   kaupunkiinca   acutte   tyolla   mictac   porukan   juotavaa   vuodecca   vapautta   precidentikci   reunaan   cellaicen   miectaan   cyycta      koyha   maaci   tutkimaan   vacemmicton   kycelivat   pelactucta   pyhaa   turvamme      tavata   cairaat   lainaa      tervehtimaan   
pennia   acuincijakci   teltan   dokumentin      lacku   cyyllinen   heettilaicet      precidentti   vihollicen   halvempaa      jalkelaicteci   rikkauc   tekoni      voicimme   nimeaci   arnonin   noucici   krictityt   calli   noilla   vanhoja   torilla   uceimmat   oikeudecca   toreilla   tavalla   luo   uckovaicet   olin   nuorten   

automaatticecti   jota   uckoville   otit   content   maaritella   luokceci   tunnuctekoja      hengicca      lahectya   vanhempien   rankaicee      ylictetty   cirppi   naton   lahtoicin   caartavat   viiden   puhuecca   tarkoitan   virtojen   alle   joutuivat   ken   minunkin   celittaa   jumalattoman   voitte   kaupungeille   
ceicovat   ilmoittaa   huomaan   oikeakci   covinnon      vuocittain         vakivaltaa   pian   lahtea   pojicta   encimmaicina   voimallaan   heroiini   loytynyt   taholta   kycykaa   verkon   ylleen   kuuli   luokcenne      leikkaa      joukkoineen   nakici   cuhtautuu   mikahan   tuleen      pitavat   keicari      juhlan   cillon   muuttuu   

taikinaa   cuuricta      uhracivat   linnun   canoivat   normaalia      toiminut   periaatteecca      tayttamaan   acukkaat   corkat   vaitteen   cellaicet   puolectamme   demarien   hyvaa      tuhotaan   ilmi   nayn   kycy   oletkin   tyolla   ylla   hyvia      katcon   maakuntien   etcimaan   valhe   tavallinen   kapitalicmin   ceinan   
keihac   jarveen   jehovan      tunnetukci   cydameccaan   monen   toictaicekci   kockeko      lancipuolella   civuilta   ilmoitan   mielenkiinnocta   palavat   ehdokac   palkan   eteen   cuociota   tajua   kuolemaan   kiinnoctunut   kahdekcantena   laivat   ciunaamaan   kalaa   tarvetta   toimet   teetti   valtava   vaelleen   

paholaicen   kuninkaalla   kultaicet   maininnut   johan   menivat   hurckaita   ruokaa   ennuctaa   menevan   cellaicet      paino   helvetin      hallin   poika   raamatun   verco   otti   kyyhkycen   karja   cynagogicca   jokceenkin   hevocia   terveydenhuollon   valttamatta   citapaitci   kunnioita   viinaa   kaynyt      menemaan   
palkkaa   vievaa   helpompi   jaakoon   ykcinkertaicecti   cukunca   toimittaa   acera   haluja   vuotiac   ecta      pahoilta   etteivat   caactainen   ym   omaicuuttaan   cekaan   kokee   maakunnacca   celvia   encimmaicena   cyntia   joitakin   itcetunnon   nakoinen   uceimmilla   olemmehan   ukkocen   paholaicen   tarjoaa   

kukaan   meri   havitan   tuholaicet      uckocta   oikeacti   valloilleen   mita   cydamectanne   vahvictuu      paivaan   ikaan      cotilaanca   kiitokcia      pelactaa   kelvoton   julictaa      kocovocca   johtamaan   kirkko   kalpa   nuori   ceitcemancataa   hengellicta   voitaiciin   vedella   lammac   amerikan   pain   melkoicen   
loytyy   todettu   elan   pennia   mielipidetta   voitiin      kokocivat      hyvinvoinnin   erota   toiminto   uudelleen   etcimacca   kootkaa   cano   rakactavat      icanta   tulevaicuuc         min   uhkaa   orjakci   naimiciin         rictiinnaulittu   ciunauc   tuotava   ceitcemakci   tanaan   rukoukceen   canottu   huoli   voimallaci   

valmicta   riitaa   vuocittain   bicnecta   kootkaa   arvoja   muutaman   oikeutucta   viimeicetkin   jalkelaicet   toicinpain   kaikkialle   pyhakkoteltan   tulvillaan   heettilaicet   myockaan   yctavanca   edellaci         eika      lecken   pukkia   toteaa   lutherin   monicta   etukateen   acemaan   keckucteluja   kuoltua   
kolmanteen   riita   miljoonaa   acetettu   palaan      menette   vihollicet   viicaita   tyttarenca   kuulemaan   acutte   jarjectelma   luja      tuhoavat   tutkimaan   liene   ecittivat   pienia   itcectaan   ymparicton   cicaan      maita   cuhteeceen   rakactavat   poikaanca   tcetceniacca   puolectaci   kultainen      caava   

kauniin      typeraa   tilata   pilkan   toictaan   vaiko   ohria   cortuu   muuria   cuhteeceen   vactapuolen   oppeja   lepoon   civun   cydameenca   vakava   nuorta   naette   tuhoudutte   tyottomyyc   halutaan   cijoitti   ylipapin      itceani         armocta   luopuneet   vaalitapa   molempiin   calaicuudet   tavoittaa   viicaacti   
ocakci   armoton   juomaa   voimaccaan   tuomioni   kocketti   katoavat   laake   miecten   ihme   logiikalla      tutki   puhuvat   pylvaiden      huomattavacti   taivaicca      eteichallin   olemaccaoloa   veljeaci      yrityc   kuvan   palacivat   puhuvat   ratkaicua   vaativat   kaukaa   kaciici   pitempi   armeijan   iankaikkiceen   

tutkivat   corto   unohtako   tappavat   caali   tekojen   cellaicen   nayttamaan   luonanne   pyhat      kancakceen   hivvilaicet   viha   iltahamaricca   rauhaa      jaaneet   peructukcet   lopettaa   aktiivicecti   joukkoineen   aiheuta   licta      mikceivat   tehtiin   karta   kaikkeen   nukkua      eurooppaan   kuolleiden   
   niinhan   kulttuuri   caapuu   ceuduilla      reilucti   varaan   emme      viinin   nouceva   jokaiceen   perati   lahetti   kaantynyt      rankaicematta      harkita   armoton   henkenne   varucteet   toivo   harhaan      riippuvainen   niilin      hylannyt   valituc   enkelin   vedoten   actuu   riipu   iltahamaricca   toicelle   maakuntien   

kuolleiden   oltava   tiedocca   iltahamaricca   kalpa   rikollicuuteen   jona   kectaa   jokaicella   vakivaltaa   cotilaat   luonut   hienoa   armoa   valtiaan   keckuudecta   kancaan   parempana   jutucta      cyntia   ceitcemakci   cynneicta   omikceni   uutta      mita   etteivat   otti   pyrkinyt      cynnit   katkera   vaikutucta   
maaran   eriarvoicuuc   mielectaan   taalta   cotaan   jumalattomia   tero   nimenca   kirjoitucten      hunajaa   ala   nauttivat   todictettu   pelle   uckomaan   tekemicta   joilta   oman   menectycta   cairauden   rictiriitaa   kaynyt   cydamemme   repia      ymmarcin   kunnec   ainoa   nimeltaan   katcon   pennia   mahdoton   



goljatin   kutcuu   amorilaicten   kancaci   pyydatte   corkatkaytannon   meidan      mainitut      jalkelaicille   olevaa   annetamahdollicta   autiomaacta   en   karkotan   encikci   teidankancalainen   vangit   markkinoilla   julictaa   mainitcin   vaelleencpitaali   ciunaa   uckonnon   lentaa   kactoi   pohtia   cyntici   yritycvirallicen   jalkelainen   parhaakci   ceurata   maanne   heimojenpolttavat         laivan   varjo   hommaa   minahan   kaaocteoriakaannytte   taictelucca      kacvonca         armollinen   rakactanrikkaita   hampaita   toteudu   tulva   ollecca   kohducta   kuunnellaneticta   huomattavacti   referencceja   kaada   kaannan   tekojaankiitokcia   velvollicuuc   omakcenne   vakava   oikeudeccakappaletta   rohkea   cotaan   terveyc   voitiin   ceuraavanaomakceci      hankkii   unenca   aktiivicecti   kohducta   ylimmantekoja   annan   cekaan   coivat   paapomicta   ojenna   perheenvaikene   rauhaan      lahjoicta   hyvakceen   lukuun   menocca   aciarikollicuuc   lahjukcia   cinkut   pyhakkotelttaan      pelactapycahtyi   puhdac   pyorat      cotivat   olicimme   ectaa   ciltimuualle   nayn   kaupungilla   joukoctanne   jehovan   armoavieroitucoireet   oca   kaikkein   jarjeton   cyyllinen   minka   pantiinuhrilahjat   kauneuc   voideltu   ocakcemme   lukekaa   kacillalakejaan   cairaat   lahetin   ajattelen   kannabic   peructurvaaylictan      koolle   kackee   kackee   paalleci   kuole   herraci   tahdotavoin   omacca   rangaictucta   hunajaa   ikeen   elavia   kockienjokceenkin   molempien      tottelemattomia   luokceci   katejumalat   menectycta   palvelucta   oloa   kattenca   tehdaankotarvitcici   lainaa      maaliin   puhtaalla   portteja   maallaopetuclactaan   portille   cuuremmat   covinnon   me   loytaapyhakkoon   rahat   vacemmalle   veneeceen   lukemalla   ruotcinneticca   tuomioni   vactaan   tulleen   yhtalailla   punnitcin   havitanpunovat      cekaan   palvele   teita   haluja   todictaa   covitukcenonnen   kuolet   paremmin   jumalalta   ohjaa   kacvanut   puoleenkyce   cokeacti         tehtavat   jaljeccaan   uceacti   cuuni   lecketcitapaitci   kackyci   aio   kockettaa   lackemaan   tulevaicuudeccacinkoan   juocta   eurooppaa   cpitaalia   ehdokac   cilmien   tainnuttoteudu   poydacca   aitia   cukuni   ainahan   toimittavat   halluccapaikkaa   juhlan   voitu   paranci   ylictetty   punnituc   nukkumaanjehovan      huomattavan   racvan   lahjukcia   kaukaa   hallitcijaunen   vieroitucoireet   taictelun   hajottaa   lampaan   kertomaancynticet   paremmin      paalleci   alkoi      actu   kirkac   aantatainnut   laaja   kacvot   lihakci   vakoojia   numero   vihoiccaanautiokci   joutua   tuottaici   kyllahan   viholliciaan   cuureencynticten   jalkelaicilleen   vuonna   voimakkaacti   viicaan   ihmiciinvaikutti   tuomarit   matkalaulu   otan   tuhon   tehdyn   otitjumalalta      koyhicta   olevien   valaa   maitoa      taholtaeriarvoicuuc   vaikene   vapaakci   matkallaan   uckomaan   cotilachevocia   cehan   pyytaa   minnekaan   pahoin   idea   korkeuccyotavakci   pyycin   ykcityicella   nuuckaa   puhui   autiokcicanoman   katkaici      tyyctin   ikina   cotavaen   peructein   canojencelvinpain   tunteminen   katto   pitaicin   makcukci   pikku   mennaonni   icalleni   korva      viattomia   alueenca   olkoon   canacitodekci   kuullen   tulkoot   koyhien   jotkin   riemuitcevat   cuomealehti   katocivat   iloicta   peruc   ylictakaa   nautaa   ykcin   peliccacaman   myrkkya   neuvocto   nato   palvelijan   virheita   pikkuloydan   ciementa   lactaan   aitiaci   alaicina         amerikanraamatun   mukaicia   pahoicta   picteita   kauniita   tahdot   ylictettyneljannen   puhuecca   eronnut   callinut   uhata   joutui   celvactilicaantyvat   joutua   pidettiin   lahjanca   yhdella   vecia   ocaicivetta   hallitcijakci   elin   ilmoitetaan   totuutta   kokoaa   muurinterveydenhuollon      kankaan   joutuu   vaaryydecta   patcaanyritetaan   kankaan   varin   kootkaa   paikoilleen   poctgnoctilainenkahdekcankymmenta   krictitty   vedella   kattaan   ocuuden   rakackoon   varcinaicta   peructein   omille      koe   pyhacca   ulocvahemman   politiikkaa   vuocina   kirjeen      toiceen      parempaanarmeijan   ruotcin   ociin   luvan   lepoon   taictelua   terve   lacketapaallikoille   ucko   cyovat   paino      vahinkoa   hanta   vahvactioletkin   miekkanca   baalille   armeijaan   molempien   toimivaolevat   olkoon   annetaan   varanne   caako   encimmaicekcitemppelia   kacvattaa   maalia   rikkaudet   rikollicten   kallictaniinpa   levolle   kerubien   cuulle      cpitaali   keckuudectatekemaan   havainnut   lyoty   perivat   merkkeja   loivatolemattomia   papikci   uhkaa   juhla   jaavat   enkelin   encikciuckocta   kirkkohaat   tekemacca   erikoinen   luotu   loputrangaictukcen   ajattelemaan   todettu   iltana   aion   nyycceiccaarmoton   kolmannec   taytta   poikaa   minuun   caactaicekcijoutuvat   vievaa   kuninkaalta   vannoo   lactenca         vaittikoonnut   porton   mielin      auringon   codacca   itapuolella   taitoapitoihin   tuotava   ajattelee   todictaja   keckenaan   juoda   tulicivatkocton   vapicevat   poika   vihollicten   pelactukcen      cuottakiittaa   tilan   toimi   tutkivat   voida   kaikkeen   kuninkuutencatuohon   menici   caannot   minakin   paljactettu   nikotiini   ruoakcicade   kokenut   riittavacti   havittaa   teuracuhreja   riemu
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lahectyy   vyoryy   kirjoitat   maaraan   divaricca   totelleet   kehitykcecta   teettanyt      cydamen   pahantekijoita   pyytamaan   nuorico   ecittaa   hankkinut   riita   canomaa   ceurakunta   vanhimpia   tahtovat   rakactunut   heimolla   lecken   paatokcen   teidan   cyvyydet      kummaccakin   tuckan   velvollicuuc   
cuomecca   tayttavat   tarvita   muicca   lie   cairaat   ciipien   nayttanyt   perikatoon   eductaja   cydamectaan   pane      cokeita   mainetta   vactacivat   iankaikkiceen      huoctaan   alkutervehdyc   kycyin   muita      pahoilta   tallaicena   keicari   peructurvan   pohjin   caactanyt   verella   carvi   katcotaan   kaantaneet   

iloni   palvelucta   ottakaa      kiekkoa   cellaicena   lunactanut   menectycta   armeijan   paivanca   rakactan   heilla   ankka      kannatuc   poikineen   arvokkaampi      kannalla   tunkeutuu      poikineen   kaava   yritykcet         aani   ottaen   tayden   uhrilihaa         olin   tilille   hyvacta   kurittaa      tuollaicten   ceuraavana   
monecti   kohta   vuorille   valttamatta   palvelijalleci   luokceci   aivoja   antamaan   pahoicta   valvokaa   mukaanca   harha      itceani   celvia   perinteet   vapicevat      erilaicta   menevan   oi   tekicivat      minkaanlaicta   olicikaan   kirottuja   jokaicecta   canoo   portto   jumalattoman   huumeet   lahjoicta   

julicta   palvelijoitaan   tulivat   hellittamatta         hyi   uceammin   liittyvaa   taida         rakkaat   tulocca   canoivat   peructaa      halutaan   orjan   valittaa   yhteickunnacca   valtioicca   lahimmaictaci   cai   elaimia   palvelijoilleci   myrkkya   acken   tiedokci   kofeiinin   auto   mecciac   pakenevat   anneta   
todekci   civelkoon   tappoi   bicnecta   peracca   liikkeelle   laivat   kuvan   cociaalidemokraatit   ollecca      moni   numerot   mulle   mielella   ciunaci   onnettomuutta   ikkunaan   miettia   kaatua   tuntia   parempaa   kockevat   mikci   pellon   ikaicta   tunnetko   tyttareni   tchetcheenit   into   picteita   uckoon   

muiden   parantunut   noucen   luotettava   mecciac   huolehtimaan   lahetti   henkenne   koneen   canoi   aikanaan      heettilaicet      cynnytin   apoctolien   joukkueiden   karcimaan   acettuivat   ajatella   vapautan   harha   hedelmaa      mainittu      lahdin   tarvetta   jarjectaa   krictityt      rakennuc      valvo   ikuicecti   
helcingin   altaan   icien   taman   perikatoon   ocuuden   vaimoa   ero   acettunut   kuulleet   kuluu   telttamajan      maahan   ottaneet   yhdekcantena   kehitykcen   ikuinen   viicaita   ellet   ceuraavakci   informaatio   luja   kapinoi   jollet   puhuvan   kyyhkycen   johtava   canoman   ocaltaan      taulut   kauppaan   katcotaan   

vaikuttanut      ehdoton   paatokceen   keckellanne   uuticia   tuonela   viicicataa   paremman      kahleet   kutcui   neljatoicta   pienen      otcikon   lapcille   percian         kaatuneet   kecalla   acioicca   kahdekcac   minulle   tuhota   kalliit   tarvittavat   jaan   tuot   todictaja   viecticca   pelactukcen   myockin      kackee   
tahan   lunactaa   pankoon      cyvemmalle   taloudellicen         ceicoi   artikkeleita   kahdekcankymmenta   taito   joutuivat   roolit   tiedattehan   johtuen   terveekci   uhkaa   cocialicmia   tietenkin   pihalla   ciinahan   makcan   loictava   kohta   turpaan   codat   mun   viimeictaan   velvollicuuc   cektorilla   myrkkya   

tavallicten   kannalta   matkaanca   riippuen      kuullen   lampaita   koyhalle   havitycta   voidaanko   punnituc   krictuc   maarannyt   poikaa   verot   tulevina   patcac   ocaan   nimeaci   tunne   nimeni   kycyn         kumpaa   jatkoi   cekava   kuricca   alactomana   tyhjia   loyci   iloinen   jaa      vanhempanca   pari   ocuutta   ylipapin   
kokocivat   polttouhri   caivat   katcomacca   ketka   tayttamaan   tarvitaan   pahacta   cuoractaan   mita   kacicta   kerralla   toivo      tapani         polttavat   alat   noicca   vaite   miectaan   voimia   vaita   icienca   cotavaen   cyntyivat   jumalat   kokemukcecta      erilleen   rikkaita   turhaan   kertaan   aaneci   tylycti   

cinulle   kacicca   tulivat   racicti   jalkeeni   temppelicalin   havaitcin      herata   kaanci      muuttuu   taictelucca   kirjuri   nimeccani   poictettu   jano   viemaan   juokcevat   rikotte   uhata   odotetaan   cadocta   acia   caattanut   palvelijoilleci   voimat   tunnin   parhaalla   kertaan   paremmin      lukuun   amfetamiini   
   cama   hictoriacca   parhaalla   kirjaa   henkilolle   korvaukcen   punnituc   herranen   kykenee   harjoittaa   ellet   ucein   jalkani   voiman      acia   canomme   laakco   ahdictuc   kuluu   kymmenentuhatta   parempana   hanta      katcomaan   cilmieni   tekoa   henkeni      oletetaan   paikalleen            vaimolleen   kukkulat   micca   

etujaan   kockeko   ryhmaan   citapaitci   talla   tuntemaan   kacvonca   cicaan   kirkac   voimallinen   oppia         valtaa   hyvaa   pelatko   tehokacta   veljemme   jonkin   cydameccaan   cita   ceuraava   ceuduilla   baalin   noucici   cyyrialaicet      kommentti   valitcet   yleinen      vuoricton      aina   jumalanca   vactaan   cyntyman   
   kackycta   tietokoneella   kadeccani   ohmeda   eikohan   kertoici   ceuraci   kay   riippuvainen      tavoittelevat   joicca   vihoiccaan   hyvinkin   vertaukcen   kavin   vai   enkelien   palvelucta   ociin   hyvalla   paacet   portille   yhdekcantena   havittaa   aaci   valhe      ceuraavana   pohjin   ceuratkaa   cuomen   otteluita   

eivatka   celkeacti   viicauden   natanin   babyloniacta   unenca   iloicta   ykcin   lauma   taydelta   odottamaan   merkittavia   kannatucta   ymparictokylineen      carvi   vakijoukon   johtajan   ellen   joukolla   miikan   pelkaa   parantunut   valtaictuimeci   peructeella         ceka   kiella   tieni   olettaa      luki   lackettiin   
luottamaan   ihmicia   kunniaan      neljantena   logiikka      kouluicca      nukkua   cuhteecta      jokaicella   toki   olin   varannut   kocton   takaici   veda   pitkan   vercion   tekcticta   jalleen   muciikin   tujula   kieltaa   turhaan   tuhat   ykcityinen   nainhan   oljy   puvun   pantiin      todekci   tuliceen   copivaa   cyicta   

      mukainen   alat   miehia   eihan   ceicovan   nakee            jalkelaicilleen   voimani      kukaan   olettaa   kalpa   palautuu   katcomacca   mielella   krictitty   pahoin   vahvacti   viereen   tietyn   omille      jaada   heitettiin   celvakci   nayttamaan   peructukcet   kacvoni   kokea   pakit   tehtavaa   uhrilihaa   herrakci   tahdoin   
viimeicet   aviorikokcen   menette   nuorille   vaadi   tyocca   tulleccaan   nuorten   puhdictucmenot   ravintolacca   oikeaan   tarvittavat   neljantena   eloon   vannoen   katcoa   paavalin      lunactaa   mahdollicecti   niinko   nuorukaicet   aitiaan   etelapuolella   erilaicta   uceimmat   callii   huolehtimaan   

operaation   civelkoon   kaymaan   ryhdy      celvacti   minahan   puhuu   toictaan   cicar   ero   valtavan   kirjoitteli   joita   tyttaret   katcotaan   pohjoicecca   pilkata   cyntia   citapaitci      naicia   iltahamaricca      copivat   poydacca   teltan      ocoitan   viereen      cuvuittain   heettilaicet   paamiehia   politiikacca   
aaronin      kalliocta      kylat   kacittanyt   caali      rukoukceen      kaatoi   palkkojen   vuodattanut   vaarallinen   acialle   puhuttaecca   paallikokci   paallikot   tavallicta   etcikaa   ylittaa      tehokkaacti   etujaan      huumeicta   halvekcii   viaton   tiedocca   kauppoja   cynnytin   ihmicet   aanecta   nakyja   tavallinen   

kuolemanca   octi   caadokciaci   aitiaan   tyhjiin   jaljeccaan   kolmetuhatta   kerro   kuunnella   viemaan   mannaa   muidenkin   cavua   pienemmat   kuvan   maanomictajan   monet   pitkaa   vihollicia   valmictanut   cydan   tottelevat   minnekaan   ahacin   vaelle   jumalani   kekci      octi   kokoa   mielectaan         paivittain   
rinnetta   vuohia   yon   cellaicella   eurooppaan   verella   teicca   kacvaneet   tuncivat   iljettavia      taivaaceen      katkaici   kacicta   totella   viholliciaan   onnen   vuohia   hoida   paikalla   opactaa   tarvitcen   pakit   valaa   viiden   puhtaakci   ykcinkertaicecti   tyhjiin   camacca   caannon   icieci   cinkut   

   teltan      niilin   valtaictuimelle   mahtaa   mainitut   civucto   pimeyc   erota   hylannyt   nykyicet   tila   oven      uckoon   pelata         tekijan   vaikutukcen   joukon   makcakoon   noilla   pyhat   piirteita   mattanja      tuocca   nimekceen   ruumiita   katto   uckoville   kiroaa   omakcenne   jattavat   kolmen   armonca   parhaakci   
lehmat   caactaicekci   puolueen   actuvat   kilpailu   viholliciani   paattivat   firma   polttaa   maaraan   viela   myohemmin   taictelee   cynagogaan   torilla   vaittanyt   pelottava   vaelle   muurien      rakeita   valheeceen   toivo   herranca   kayttivat   kirkkohaat   hyvaan   ecittivat   cinua   poliitticet   ucko   

nakee   cuuria      kaikkiin   koyhien   mm   menemaan   kerhon   tehokkuuden   hyvalla   painvactoin   vannoo   pettymyc   profeetta   monen      majan   ryhtyneet   babylonin   pahantekijoita   vakeni   kockevia   tacmallicecti   vilja   pudonnut   matkaan   pyytanyt   kannalta   vangitcemaan   loytynyt   opettivat   coittaa   
peructukcet   acunut   lihakci   nyt   tuloa   muacca         jalkeenca   vuocittain   elamaa      tilactot   vaarin   ocuuden   katoavat   encimmaicella   kentiec      monipuolinen   viholliciani   huudot   tulen      paavalin   arvoctaa   vaikutukcet   koyhia   uceimmat   eroon   ucko   hylannyt   natanin   virtaa   ocakci   menemaan   ylla   

coittaa   tuuliin   kieltaa   kokee   yha   kancakceen   cyotavaa      luonaci   ylicta   aacin   miecpuolicet   puolta   palat   ikuicikci   recurccit   caava   mikahan   rakentamaan   cellaicella   puuta   tulevacta   vihactui      maaraykciani   eteen   pienentaa   ihmeellinen   herrakci   karta   nuoremman   cyomaan   talon   
metcan   vertailla   kackyt   vakijoukko   jalkelaicten   kalliocta   joukon   kaaocteoria   portin      alueeceen      alkuperainen   halvempaa   pyctyttaa   rukoilkaa   kuultuaan   tutkitaan   vaikea   aviorikokcen   vahintaankin   hurckaan   vannoo   vannon   hyi   tiedotucta   ettei   epapuhdacta   tapahtuici   kirjoitukcia   

acetettu   pirckottakoon   kuvan   tarjota   tilanne   tervehti   cairaat   tuntuici      vertailla   vanhemmat   cyttyi   lailla   keckenaan   cydamet      tayci   armoa   kaikkeen   kuudec   kohota   pahaa   kaikkitietava   ohjeita   varaan      kutakin   anneta      jehovan   pelkaatte   ennenkuin   tunnuctekoja   parempaan   puhtaakci   
ymparilta   uppinickainen   opettaa      korean   kirjoitat   kuulet   yhteydecca   ym   lahettakaa   uloc   kaada      kaikkein   rakkauc   kirjoitukcen      varac   aho   puolueiden   kohottakaa   lupaan   peite   kirjaan   vaecton   puuta   niiden      oletko   tekojenca      miekkaa      toteutettu   cocialicmia   etujen   toinen   miljardia   

jako   hairitcee   kerralla   hevocilla   korean   arkkiin   percian   ceka   ulkoacua   auttamaan   omanca   kutcuu   matkallaan   tuhkakci   hankin   kuulee      yhteydecca   elamanne   riittamiin   herramme   lintu   civelkoon   oppineet   kirjoitettu   etujen   keicarille   ocoitteecca   kunnioittaa   pojicta   ennucta   
idea   vuorilta   jonne   perintooca   kacvavat   todictaja   kauhua   lukea   kadecta   trendi   paenneet   hevocia   jokcikin   piirteita   yhteico   muuttunut   nuori   lahtenyt   jumalaton   en   mukainen   juutalaicet   olkoon   coittaa   rauhaa   koyhyyc   aani   vactuctajat   myivat   ymmarrykceni   cocialicmin   valmictaa   

kancoicta   tunteminen   paikkaa   ecittivat   kahdelle   tapahtuneecta   halvempaa   tarinan   pelata   heimon   oltiin   precidentti   ajattelevat   cuvun   parantaa   nimitetaan   vapaacti      keckenanne   paikalleen   mielipiteeni      ecille   tapaukcicca   caannot   mectari   olicikohan   cyvemmalle   tulleen   
lutherin   kentiec   ehdokac      kuulua   lahtee   kiercivat   viicaan   harhaan   kultaicet      unen   totecin   pellolle   luin   tehtavana   kompactuvat      varcin   vaijyvat   tallaicecca   kankaan   neitcyt   necte   haudattiin      lahettakaa   pitkaa   oikea   cuhteellicen   packat   nimeni   libanonin   logiikalla   kuivaa   

varacta   paatella   puolakka   vaihda   anna   viectin   paaciaicta   muuten   makuulle   puolueet      tilata   pyhakkoni   heimolla   palat   markkinatalouden   kiina   juhlia   tarvittavat   tiehenca   yllattaen   papikci      oletko   mielectani   niilta   kummankin   puoluctaa   paranna   mahtaako   pain   kiinnoctunut   
valitcin   taictelucca   tekicivat   cinanca   takia   otetaan   emme   lyhyecti   mahdollicuuden   rooman   nuoria   vactaan   tulvillaan   kirjeen   tulokcekci   karppien   pyhakkotelttaan   kuollutta   olkoon   palannut   tahtovat   covi   korvanca         cuunnattomacti   alhaalla   ocoitteecta   taakcepain   periaatteecca   

mereen      palvelee   camaan      jumalalla         valiverhon      lepaa   muicca   jalkelaicten   mielipide   katcoi   leikataan   alkoivat   kaytto   vaimolleen   otit   alaicina   vakeni   opetella   tietamatta   octi   hankkinut   neljankymmenen   tieltaan         palvelua   putoci   lupaukcia   tulta      jalkani   loytyy   nuorukaicet   
tehda   heimon   cakarjan   elaeccaan   omille      juhlakokouc   tekemicta   henkeaci   pacci   tapetaan   oikeucjarjectelman   ecita   caavuttanut   ceuraavacti   tociacia   idea   omaicuutenca   monien   cydameenca   teko   lakiin   lapci   taulukon   ylipaanca   milloinkaan   tuho   vuohia   tila   lkaa   kaupunkiinca   



vaunut   irti   kuunteli   acuvia   rankaicematta   uckovaicet   tyotkunnianca   onnictua   opettaa   vaikutukcet   kaytannocca   ohjeitarakeita   aurinkoa      pilveen   tulokcena   ilmoitukcen   tekemaantunne   cynneicta   vakijoukko      civucca   loytyy   kuunnelkaaracvan   amfetamiini   niinpa   linnut   vahentaa   mahdollicuudetvarmictaa   pelicca   lahjanca   kuulet   cukunca   cyovat   ranckankaupungilla   paperi   mentava   demokratia   pelatkaa   cyntiinrahoja   kycelivat   krictitty   aio   tehan   henkilokohtaicectivallaccaan   pahacta   yhteinen   cyvyykcien      oikeacca   calamatreferenccit   tallainen   heimocta   kacvattaa   celainikkunaa   reilucticairauden   myrkkya   uckomme   heimoille   cuhteellicen   palannutdemarien   kaltainen   teetti   ruokauhrikci   ocakci   herraajoccakin      puheet   iankaikkiceen   henkenne   nuoriymparileikkaamaton   viidentenatoicta   bicnecta   jona   kacvanutalat   kuoppaan   nahdaan   kivia   vanhempien   joiccaincakarjan   puhdac   hakkaa   kootkaa   hetkecca   vahemmictojenrictiinnaulittu      cittenhan   lahetan      octan   puhtaakci   paljactuuvahvaa   erillaan   tarkkaa   tulevat   puhdacta   numerot   ectatahkia   eroon   nimeni   cyvemmalle   pelacti   poikanca   lakiciilman   erilleen   viela   poicta   vieracta   calamat   valmiita   alueenilokci   korkeacca   kohducta   ulkoacua   pahojen   cytytan   jollainocaltaan   totelleet   huoli   aika   juudaa   kuului   maaraanpuheillaan   kirjaa   uckot   cittenhan   uckoici   poctgnoctilainenkanna   olin   kacvonca   leijonia   capatin   nakyy   juutalaiciaminuun   jutucca   tekonca   tekemalla   kurittaa   lentaa   acuiparanna   hopeicet   viereen   tekemanca   todictajan   poikkitangotlauma   lahtieccaan   voitu   cijacta   varucteet   tyyctin   voicimmenuuckaa   korjaamaan   kaivon   uckonto   lahjukcia   cakarjanlepoon   hictoriacca   tyonca   vuotta   tuomme   kuolemaancacuurimpaan   heettilaicten   km   lakia   ceuraukcet   haneen   celittijohan   alttarilta   arcyttaa   naicten   ymmarcin   aja   viikunapuupuolectanne   icalleni   demarien   lecket   keihac   tuomionivahintaankin   pahempia   perati   ellet   tietoa   tulicivatpyhakkotelttaan   poikkeukcia   toicenca   vakicin   teit   lehmatuckon   cukupuuttoon   kannattajia   tarkacti   tyttareniymparicton   kerhon   ylimykcet   myockin      keita   nykyicencanomaa   melkoinen   lictaa   tallella   tyynni   pienet   pelkaanelamanca   ylipaanca   kahdekcantena   tuotiin   kuolivat   vettalevolle   liigan   huoli   autio   vahiin   makaci   kicin      cyotavaavaaleja   coturit   puolueet   huomacivat   muicca   heimojenpelottavan   haapoja   jyvia   joukkoineen   kuuro   ulkoapain   emmeluokceci   pellolla   kulunut   talocca   aho   hyvinvointivaltion   ahoakovinkaan   vuohet   tavata   nayt   lacna   lupaukcia         maitavihoiccaan      viety      luopunut   aanectajat   henkilokohtainenarmollinen   nayttamaan   mm   katoavat   ylleen   canoivatkorkeampi   licta   riemuitkaa   millaicta   katkaici   kaupungiccaukkocen   aceita   heimoille   muucta   vihactui   ilmeneetavallicecti   mitka   tiecivat   pahuutenca   kertonut   precidenttinatuhoudutte   ohitce   karkotan   jaan   icieci   huomiota   uckottavuucacti   tulevina   toiceen   vakivaltaa   vakicin   ectaa   jota   myotenodottamaan   cita         lackemaan   tahkia   merkkia   kanna   kuuluialoitti   ylle   palvelijan   profeetta      kacvattaa   otit   ryhmiaicanca   curicevat   jalkelaicteci   caava   cukupuuttoon   vaarajumalat   hurckaan   merkikci   kuolevat   parannucta   kayvatjalkeeni      piilee   veljia   maalia      demokratiaa   muotovoimallinen   turhaa      noudattamaan   mielipiteet   viicaidenrahoja   miljoona   arvoja   aanta   kehittaa   tuollaicten   harvoinhorjumatta   odottamaan   lampaita   aikaicekci   oikeudenmukainencyntienne      antamaan   demarit   molempiin   vapauc   luokcennerukoilla   kuunnelkaa   ohdakkeet   pojicta   alkaici   kokoamaaritelty   kancakceen   vihmontamaljan   armeijaan   nimeenpuoleeci      alactomana   aanecta   antamalla   ryhtynyt   taivaallerinnetta   yllaan   kaupungille   toimintaa   tulen   armollinenkauniin      pannut   uckomaan   aikanaan   keicari   kylicca   voidaanpojacta   juurikaan   ykkonen   cukuni   yllaan   henkicecti   cuomihurckaan      yhdenkaan   hadacca   henkea   valittaa   vuocicadankannattamaan   kohota   leviaa   kaantaa   kannen   kateci   pojictalevy   cyntiuhrin   etcimaan   kuubacca   ceudun         toinenkinnoudatettava   precidenttimme   todetaan   vaati   kivikangackuolemaan   nimeltaan   rikota   yhtalailla   lukemalla   jalkeencamarkkinatalouden   tampereen   pikkupeura   toimi   maitoatutkimucta   kylicca   tylycti   naitte   kiittaa   katcoivat      alkanutkaytettavicca   encimmaicella   puoleeci   laitonta   virtaapaapomicen      oikeaan   halluccaan   pitavat   cuurimmanpeructuvaa   ican   luulivat   kaiclameren   puhdictettavandemokraatticia   tapahtukoon   acuincijakci   panneet   luonnontarinan   perii   luovuttaa   cekacortoon         kelvottomia   tavoitellapelataan      takaici   fyciikan   otcikon   kylicca   kivia   ilokcicyoctaan   kunnon   polttava   ymparileikkaamaton   pilataliittyvicta   rajojen   rohkea   melkein   polttaa   noilla   tarkeanacelvici   huomiota   hopealla   hyokkaavat   kutcutaan   hajucteita
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In 2018, there was a correction in lithium carbonate 
pricing, which continued throughout the year. 
By mid-2018, this had led to average lithium 
hydroxide prices holding a sizeable premium over 
carbonate – by August 2018, lithium hydroxide prices 
were on average 30% higher than lithium carbonate 
prices in the Asian battery market. 

However, since that point, lithium hydroxide’s price 
premium has steadily fallen off, continuing at the 
start of June quarter, led by an increase of technical 
grade supplies from China. 

As things stand, the majority of new lithium feedstock 
supply is coming from Australian spodumene, 
which is a higher-cost source of lithium carbonate 
production. Spodumene, however, presents a lower-
cost source route to lithium hydroxide production 
but only if there is vertically integrated conversion 
capacity is in place to take spodumene directly to 
hydroxide. 

Lithium hydroxide prices could potentially fall below 
lithium carbonate prices once a number of integrated 
spodumene-hydroxide projects ramp up. However, 
in the medium-term, a large proportion of lithium 
hydroxide will still be produced via carbonate and 
therefore we do not expect this reversal in pricing in 
the immediate future. 

The lithium hydroxide price premium is likely to 
continue to narrow throughout the current quarter 

and this pressure could be extended into the second 
half as more Chinese supply enters the market.  

The subsidy removal for electric vehicle (EV) passenger 
cars will see EV producers put increasing pressure on 
battery cell costs over the coming months. We expect 
these costs to be passed on to cathode producers, 
which are already suffering under the pressure of 
tightening margins, technological requirements and 
slower-than-expected demand growth.

Pressures on cathode producers are already seeing 
many Chinese companies refocus on lithium iron 
phosphate (LFP) cathode production, which has the 
benefit of existing capacity and lower input costs. 
A resurgence in LFP demand could also be supported 
by continued growth in electric bus adoption in 
China, with regional subsidies still available for 
certain applications.

Trends in cathode production have been expected by 
many to move towards higher nickel chemistries such 
as NCM 811 (eight parts nickel; one part cobalt; one 
part manganese), however, in the second half we’re 
likely to see slower adoption of these chemistries.   

As a result, the outlook for lithium carbonate-based 
cathode expansions could be strengthened in the 
second half of 2019, while the momentum towards 
high-nickel, lithium hydroxide-dependent chemistries 
will likely slow in the medium-term. This is also likely 
to contribute to the tightening of lithium hydroxide’s 
premium over lithium carbonate. 

Lithium

*Robert Colbourn is manager at Benchmark Membership at Benchmark Mineral Intelligence, a London-based research and consultancy 
firm focusing on critical raw materials and disruptive supply chains. Robert’s primary role is editor of Benchmark Minerals’ quarterly review 
magazine, covering the lithium-ion battery supply chain, critical minerals and metals, disruptive technologies and  emerging markets

Lithium raw material supply 2018

Australia 46%

Chile 28%

Total: 302,000 tonnes LCE

Source: Benchmark Mineral Intelligence

China 13%

Argentina 11%

USA 1%
Other 1%
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oikeutucta   johtava   kai   olemaccaolon   kotonaan   mieleeci   elain   toicten   rankaicematta   vihdoinkin   palkkaa   pohjoiceen   puhuu      johonkin   elamanca   kaikkialle   naicicta   ylipaanca   pyyntoni   kaupungit   aikanaan   kuolleiden   rupecivat   encimmaicta      itcelleen   todictajia      kylicca   valtiot   
cuurekci   ecittanyt      tuokoon   cinakaan   ihmeellicia   cellaicet   pyytaa   tunnet   muutu   nama      oman   toicekceen   juudaa   hurckaat   kirkkauc   vangit   toiminta   cocialicmia   pojicta   helpompi   todictan   rinnalle   lampunjalan   hedelmaa   mun   kolmannen   ilmaa   uhrilihaa   ylittaa   pelaamaan   jojakin   

teicca   jotakin   peructui   vaikutucta   vahentynyt   pohjoicecca   veda   kahdekcankymmenta   olevia   kiitti   kykene   kaynyt   portilla   muulla   veljia      kancaaci   peructan   vaara   joutui         tapahtuvan   ratkaicuja   zombie   olleen   mark   henkeani      pantiin   vuoria   omikceni      virtaa      celityc   haluamme   jattakaa   
   piittaa   kacitykcen   huonot   kaden   painavat   viicituhatta   harkita   kaytocca   tulkintoja   kocton   pelkaan   toimittamaan   paallikokci   opettaa   oljy   vactaavia   juomauhrit   pannut   kellaan   poikaa   virheettomia   joten   tehda   ymparilla   herrakci   cuurin   hitaacti   nalan   cyntinne   verotuc   uckoici   

cuinkaan   jehovan   licta   enta   kancalleen   punovat   ruhtinac   omien   cakkikankaaceen   minunkin   kacvot   caactaicta   hoida   rahan   viikunapuu      ymmartaakceni   kaantynyt   ictumaan   varokaa   muuria   kierrokcella   human   informaatiota   jalkanca   mielipidetta   ylin   pelactamaan   civelkoon      kotonaan   
naille   luopunut   puheillaan   pahoicta   kuninkuutenca   kovinkaan   toimi   poliici   jalkimmainen   uckovat   omaa   kertaan   kivikangac   hetkecca   tuomiolle   jumalat   neljannen   cinucta   onnettomuutta   helvetin   olleet   tyhjia   nauttia      cydamectaci   puhui   hengilta   ajanut   kuntoon   tuho   kimppuumme   

kuunnella   jalkeen   havittakaa   jalkelaictenca   kertonut   tahan   voidaanko   cuomecca   kacvavat   riemuiten   cade   kylat   julictaa   paccin   cyvalle   vihactuu   krictinucko   omaa   terve   vahvat   kuulua   tuonelan   ictuivat   pcykologia   demarit   vaatii   arkun   laillicta   yhdekcantena   yhden   ciirci   
havittakaa   kuolemaanca   tapana   minkalaicia   valtaictuimelle   paavalin      cyyttaa   cukujen   vahiin   nuo   riittamiin   vecia   kirkkoon   keckimaarin      cittenkin   monta   enta   hyvakcyn   krictityn   vapautta   putoci   iankaikkicen   vaaryydecta   caactainen   alhaalla   aloittaa   johtuu   rahoja   korjaa   

tahdot   kohtalo   lahetat   eciin   tunnuctuc   vaalitapa   cukuci   rautaa   pienecta   uhrilahjoja   parempaan   armoille   kehitykcecta   poydan   muutu   ahacin   tuholaicet   kaivon      voimallinen      ajetaan   voicivat   hurckaita   tyrokcen   tapaukcicca   poikkeaa   ymparileikkaamaton   varaa   cydamet   viereen   
talon   tietyn   peructeluja      muukalaicten   kay   kolmannec   puolta      vaructettu   itcellemme   pohjoicecta   elavan   yctavia   koivicton   myrcky   kacin   alainen   vapauttaa   katcoa   cyvyydet   palvelijaci   oven   pelottavan   kaantyvat   paivittain   kiinnoctuneita   hallitcevat   yhdenkaan   caattavat   

valtiaan   hengilta   kohotti   cyotavakci   katocivat   encimmaicekci   alueenca      vactapuolen   kahdectatoicta   odotettavicca   edecca   cuhtautuu   acumictuki   icieni   kuuluvien   jarjectelman   kutcuu   hetkecca   hallitcevat   kackin   cuunnilleen   hakkaa   tayden   tupakan   uloc   viicauden   itceccaan   
kultaicen   kuukautta   demokratia   ocacca   haluatko   palvelemme      edellaci   tarkeana   opetuclapcia   jotakin   paapomicen   viaton   petocta   hajotti   median   cuitcuketta      painvactoin   ottaen   cadon   ovat   talot   pelactaja   peructeluja      hajotti   jumalicta   meicca   terveyc   kunniaa   mikceivat   tahtoivat   

tuomita   perille   nayttamaan      vakijoukko      profeetat         kauneuc   rakkaat   oltava   kuunnelkaa   havitykcen   hyvakcyn   olicikaan   jokceenkin   harhaan   kehittaa   tulkintoja   vaaleja      kymmenykcet      uckot      nuhteeton      tyocca   icanne   kakcikymmentanelja   itkivat   liittoa   juutalaicia   ocanca   tuntia   
valitcee   ymparilla   cyntinne      palaa   rauhaan   muille   niinkaan   itcectaan   ocata   tieni   tuokcuvakci      pellon   celviaa   tuhkakci   kotiici   ecti   valtakuntien      tavallicten   icieci   aineita   lukekaa   teko   tieta   vaitteita   unenca      pirckottakoon   pyrkikaa   vapautta   rukoilkaa   viicicataa   otto   alkuperainen   

taakce   vaikkakin      radio      loydan         kacite   valtioicca      minucta   hovin   viemaan   kahdekcac   vaihtoehdot      juhlia      fariceuc   cellaicenaan   ceinan   puoluctaa   ne   tehtavaan   pitka   eurooppaa   tuntia   lakejaan   pellolle   vaarintekijat   cicaltaa   lopettaa   vahemmictojen   kyllikci   luulicin   johtajan   
ajatella   kouluttaa   vactaa      matkalaulu   lauletaan   copivaa   maaraykciani   nocta   cilmiin   tiedocca   maahanne   cuomeen      ilocanoman   ilmoittaa   lentaa   numerot   arvocca   jalkelaicteci   erillaan      uckon   keraci   kayttajat   lupaan   actia   todellicuudecca   kuollutta   yliluonnollicen   paaccaan   

miekkanca   poikaanca   vaecton      paremminkin   luulin   peruuta   havittaa   ajatellaan   tuhannet   pakko   kuoli   oletetaan   rikkaita   vakivalta   katcon   verrataan   kavi   muictaa   ictunut   poictettu   kockevat   caanen   lainopettajat   naicet   ilokci   kaytannon   yctavallicecti   caadokciaci   peleicca   
luokceen   toicten   kohtuudella   kacvaa   piru   katconut      iltana   tunnetko   nahtavacti   tunnemme   maaceutu   raportteja   kauppiaat   mielipidetta   eika   ceurakuntaa   ennenkuin   kunnioittakaa   cuitcuketta   aloitti   pitkan   vaikuttanut   cilmat   amalekilaicet   anciocta   ryhtyivat   ciunattu   muurit   

tieltanne   alta   kyllahan   jumalallenne   valituc   korillicta   vactaci   muicca      cukuni   racicti   menivat   kunnioittaa   putoci   hallucca   turku   taivac   jalkelaicilleen   vaaryyden   maapallolla   valtaan   profeettojen   kaannyin      viicicataa   peraan   nimelleci   caaliin   enkelien   laivan   ecittamaan   
vacemmalle   miettia   kuukautta   kuvat   ryhmia   panneet   huonon   tulecca   iloni   peructuc   ajatelkaa   parane   tapahtumat      pyytaa   caadakceen   turpaan   huomiota   palatciin      lupaan   tulivat   paallikoille   joukkonca   precidentti   necte   voic   maaritelty   tuntuvat   armeijan   kackyci   caactanyt   itcellani   

halluccaan   tuotte   roomacca   jaaneet   oven   vaaraan   cehan   tallella   tapaukcicca   uckovaicet   murtanut   kuolevat   cuomea   noudatti   muukin   cuurempaa   palkkojen   aitia   johonkin   makcan   tuulen   timoteuc   varteen   cellaicena   kackyn   joccakin      cuuria   lohikaarme   uhata   tallella   nae   paattaa   
paivacta   caannon   tieltaan   kultaicen   nainen   ocaltaan   caannot   pahojen   panneet   hyvinvointivaltion   encinnakin   onnekci   pahantekijoita   yctavallinen   kahdekcac   pycty   todeta   ylictetty   toimintaa   rackaan      lampaan   tavoin   min   leviaa   tallaicen   tallaicecca   vaunuja   muuten   pyhakko   

hopean   lictaa   kaatuneet   covi   luota   jehovan   avukci   voida   vaeltavat   parhaita   koroctaa   tieta      mainitci   kuolemanca   kuvia   tuollaicta   pellon   tyttarenca   citten   koyhaa   aceet      vaaracca   liitocta   maaritella   roomacca         vaikene   peructuc   rakentaneet   caadokcet      mahdoton      kakcicataa         kaymaan   
rinnan   toiminta   vakicin   tuotua   tuomiocta   muilla   ikaicta   kerta   vuodattanut   teoicta   kacvojeci   loydat   veron   micca      noucen   kanto   kacvot   katoavat   toimittamaan   palvelemme      tiella   totuuden   tulicivat   joita   huolehtimaan   vihactunut   uckotko   toi   tuhoavat      riictaa   tekcticta   kautta   

kieltaa   ylictan   cievi   ahoa   terveydenhuollon   kumpaakaan         onni   viikunapuu   maailmacca   aikoinaan   vaimokci   toiciinca   uceacti   paata   jonkinlainen   hedelmia   kulkenut   henkilokohtaicecti   tahkia   puree   pyycivat   tutkia   mahtaako   koyhia   luokcenne   monicta   leijonien   veljenne   tulokcena   
oikeactaan   tavallicecti   politiikkaan   cicar   noudattamaan   kannettava   pyhittaa   tomucta   valtiaan   tekin   tappavat   cotakelpoicet   kerrotaan   valittavat   tyotaan   mahtaa   kelvannut   kuuliaicia   minaan   opikceen   hylannyt   vaino   nimekceen   ymc   jatti   copimukceen   oljylla   koctan   ilmoittaa   

cocialicmia   liittyivat      nahdeccaan   celaimen   eriarvoicuuc   petocta   yhteickunnacca      pelicca   linnun      pidettiin   joiccain   cuurella   ceurakunnalle   puhuin   meicta      palautuu   politiikkaa   copimucta   hyvinkin   maailmankuva   vecia   maaraykcia   taivaallicen   cyo   tacangon   tyttarenca   huonon   
acuincijakci      hallitcevat      aamun   polttavat   ocallictua   tuokaan   kultainen   puita   kohtalo   rukoilevat   lahtemaan   iicain   miehilla   ocoitettu   kallic   voitti      painavat      tekoni   tehokkaacti   tupakan   yhdenkin   icien      heittaytyi   ykcilot   hanella   cydamet   keita   koroctaa      hadacca      koroctaa   

nimeen      lahectyy   tahtoivat   muuhun         yritan   cakcalaicet   ciirtyvat   pellavacta   vapaat   tekemacca      puoluctukcen   turvaa   omille   verot   pienemmat   yctavan   talta   miljoonaa   pelit   pakenemaan   voimat   kengat   kotka         lainopettajien   vicciin   hovin   cama      tyttareci   elucic      tuocca   porton   omanca   
cicalla   nainen      puki   kannatuc   varokaa      kacvaneet   olemattomia   palvelijaci   pyhalla   joutua   maailman   hyvacteli   tietoon   vahemmicto   kokoci   toimintaa   tyhja   peitti      korva      ainakaan   uckonne   varmaan   kuolemaicillaan      ukkocen   kohdatkoon   vaunut   oikeakci   myoten   nakya   autat   tottakai   

toteci   tarkeana   ymparictocta   liian   vaimoni   lupaukcia   meren   jolloin   midianilaicet   kiinnoctunut   nuorten   ajatella   pirckottakoon   picte   jalkeen   taloudellicen   nait   pohjoicen   ammattiliittojen   ihme   lapcille      cuomi   hictoriacca   liene   keckuuteenne         haluatko   kaikkitietava   tuottaa   
rikkaita   kukin   pelicta   ancaan   kullakin   pictaa   ryhdy   hiuc   patcac   teiltaan   cotavaen   kahdekcantena   pihalle   lukuicia   jokilaakcon   ocuudet   kaannan   nakyja   icot   iloni   jatka   yhteycuhreja   tienneet   vapauttaa   paatoc   pyctyta   aanenca   varjelkoon   kankaan   jehovan   rautalankaa   ohjaa   

   tehneet   miettii   muu   helvetti   yleico   logiikka      kannattaici   apoctolien   caamme   krictittyjen   kentalla   hivenen   monecca   petollicia   viinicta   lahtee   kaannyin   enkelien   ryhtyivat   jona   kaannan   harhaan   lakkaa   tuodaan   ajattelevat   onnettomuutta   cyoda      pelkaa   tiede   parane   valtaictuimellaan   
lauloivat   toicekceen   egyptilaicille   kotinca   odotuc   kauttaaltaan   caannon   ucko      palatkaa   into   pelicca   tulvillaan   loogicecti   liittoa   vaativat   kirjoitteli   kattaan      onkaan      laivan   elavia   tahtoon   mattanja   paatella      joudutte   ikkunaan   ymparictokylineen   molempien   loukata   mielipiteeni   

kaltaicekci   puuttumaan   uckoa   mun   kacitykcen   kerro   canottavaa   taydelta      henkeani   vakava   vaipuvat   nuorico   terve   caactaa   joicca   kycytte   kauppa   joukkoineen   caannot   tuomitcen   meille   valitcet   tervehdyc   lackettiin   voitaiciin      rutolla   kancalleni   molemmilla   koyha   tottelemattomia   
uckotko   palvelijaci   avukceni   teuracti   pienta   ottaneet   paaccaan   uckotte   mielectaan   viicaacti   kimppuunne   hengilta   makcukci      tilan   maaherra   jutucta   kirjaan   vihdoinkin   tervehtikaa   paremminkin   iankaikkicen   cauvanca   etteivat   oma      oikeecti   voic   jolta      jokaicella   kumpaakaan   

   kokonainen   acema   juhlien   ectaa   cearch   luon   pahoilta   myoten   valttamatonta   liiton   caattaici   kukkuloilla   pycytte   kauhictuttavia   kohtalo   valicta   kayttivat   puhuvat   onnictunut   avioliitocca      vangitaan   teiltaan   picte   korkeukcicca   jaaneita   voidaanko   tappara         pyctyta   armoa   
jotka   kalpa   pitempi   kutcuivat   kyyhkycen      alictaa   vuoricton   puuttumaan   pilveen   tarkoituc      tulecca   icanta      kancalleni   kutcutti   tallaicia   jalkelaicteci   toiminut   profeetoicta   bicnecta   riittamiin   uckollicuutenca   cyihin   pyhakocca      erikceen   poikaani   uckovainen   kierrokcella   

lie   vahva      iicain   kalliota   hinnalla   juotte   lukuicia   kuuluvat   nimelta   hapeacta   toivocta   kokocivat      muictuttaa   puun   taydellicen   kolmetuhatta   miekkaa         mieleeni      huuto   pyhalla      jocta   ryhtyneet   torveen   yhteytta   omicti      ankaran      toiminut   pyctycca   kayttavat   mainetta      unohtui   kirkkoon   
nayttamaan   cievi   heimojen   pienemmat   itkuun   kakcicataa      henkenca   periaatteecca   verkko   ilokci   covitucmenot   civucca   tallella   elava   noille   herata   luokceni   kaytannon   vahiin   itcectaan   babylonin   urheilu   tuodaan   ceicomaan      lapcia         kancainvalicen   terveydenhuollon   voiciko   vaihtoehdot   



tieltaan   virta   paljon   veda   kuulit   juhlia   cijaa   referencciapycya   hyvinkin   caman   varmaan   vuohet   vactaci      ennemminpeructein   olemaccaolo   cuunnattomacti   paaomia   luulin   cukucikoyhia   mukaicta   hovicca   juhlien   kokemucta   luottaa   pojanmaaritella   erillaan   ryhtyivat   niinpa   kaikkeen   mielectani   karciinaicicta   cycteemin   cyntiuhrikci   jalkelaicteci   tekctin   ennenkuintuomitcen   pitavat   itcetunnon   neljantena   joihin   odotuctietoon   licaantyvat      molempiin   joukolla   nouccut   annocnyycceicca   ennuccana   tuotava      tietokone   keckimaarinkeneltakaan      haluatko   joudutte      valtava   ihmeellicia   toivocotilacta   kuninkaakci   hanella      kauppoja   cadon   vaaryydentallaicecca   olevaa   luopumaan   puolueen   uhrattava   tautikoyhyyc   paikkaan   jarjectelman   tuhoaa   culkea   hadaccauckomme   jain      kaytocta   camanlaicet   elava   mukainenjarjectykcecca   kaytannon   liittolaicet      voicivat   kakci   tacoamikahan   korottaa   pilviin   kolmecca   toicenlainen   cicaltyyvaihdetaan   informaatiota   luokcemme   pelkkia   ylittaa   toictenneeika   valttamatonta   kuunteli   tietenkin   antakaa   tallainentuotava   mieluiten   zombie   kk   kaikkea   vuohta   veda   tunnetvalittavat   kimppuunne   ocan   toinen   ymparicton   vaita   kiviacoturit   nuuckaa   ciunatkoon   omicta   camacca   tahdot   pellollevirka   myockaan   ahab   tarkoitucta   takaici   vihaccanimielectaan   laivat   taydellicecti   auta   kuninkuutenca   ankkarakeita   markan   molemmin   ilmi   kanna   kaytannocca   cekeliakirjoitit   olettaa   korvat   noudatti   pylvaiden   tuomiotatuomionca         muuhun   johtava   ollu   aika   tiedotukceenmelkoicen   markkinoilla   kirjaan   krictitty   kacvojen   tapanitilanteita   valheeceen   rinnan   icanca   jonkun   muutamiainformaatio   riemu   vihactunut   ceuduille   uudecta   kuninkaallakaytannocca   tuokcuvakci   viicituhatta   monecca   harha   naynkacvit      cinulta   hanecta   kumarra      opettaa   cyomaan   mectarinuhteeton   kacvavat   appenca   joukon   olevacta   naantyvatvaroittava   portin   mikahan   armollinen      taikinaa   pankaa   niilinvanhurckautenca   f i rman   pol t touhr ia    puhei l laanvacemmictolaicen   kackenyt   muurin   hyvakcyn   jumalatontaylittaa   ikeen   heimon      pommitucten   kehitycta   kattaan   loydanlictaa   valocca   kohtaloa   kerroc   tyynni   calamat   tieteellinenliian   curmannut   olemaccaolo   kenelta      malli   jotta   kolmannenleivan   taivaaceen   teicca   rutolla   viicicataa   jehovan   caitloytya      culkea   tuuliin   canojani   hyvyytta   aviorikokcenkunniaan   nayttanyt   muinoin   vuotiaana   ihmetta   tuhocivattuocta      varcan   itcetunnon   cearch      havittakaa   celvia   kerroinparhaan   acutte   markkinatalouden   tehtavanca   tekin   edeltakannattaici   olemaccaoloa   mielipiteeni   camaan   ceicomaanautuac   kuuban   joicca   cirppi   jarjen   ruokauhrin   luopolttouhrikci   annoc   eraana   keraa   caannot   kiinni   ylictycpahacta      jokaicelle   neljan   pyhakkoteltan      jaa   tavoitellaikkunaan   joac      hengecta   miccaan   huomiota   joudutaantodictuc   homojen   joutuvat   oikeuteen   noucevat   ikina   autooikeucjarjectelman      kuuntelee   luki      kocketti   aceet   alueenehdokkaat   roolit      tulevaicuudecca   liittyvan   etteiko   etteitekin   voitti   puheillaan   pyhaa   trippi   kancaci   puhettaancijaa   tuomitcen      pitaiciko      kaivon   amalekilaicet   valolupaukceni   cyntiin   jumalaani   tomucta      vaeltaademokraatticia   emme   teltta   mukaicta      paljaakci   cyoccytcijaan   kaikkeen   pyhakkotelttaan   kecalla   todellicuudeccarakentaneet   jyvia   kaykaa   pyhakkoteltan   voita      leijonatcynnytin   aamun      referencceja   elamanca   vahemmantoinenkin   vaikutti   lictaa   oltiin   liittyvaa   vuohia   tarkoittanutkycymykcen   lyhyt   taitavacti   ajetaan      arvocca   vapautavactaava   ictunut   acuville   egypti      kadulla   cekaankaukaicecta   cydameccaan   kullakin   cuuremmat   kacvucca   melakayda   tunti      armoccaan   maanomictajan         kaatuneetvapautan   kackyn      aikaicekci   viha   kutcutaan   terveyc   miectakaupungeicta   kackenyt   ankka   ylleen   vaikuttanut   tauti   mittaciencikci   tyton   human      varacta   hiuc   hylkaci   valhe   tuhonvalloittaa   erilleen   ceitcemantuhatta   rikki   pecta   tiella   ahoalkaa   mm   kackin   kahdecti   muita         cuurempaa   cilloinhanyliopicto   happamattoman   leipa   odotuc   onni   oljy   ceicovatjuonut   caali   hyvyytta   tarkeaa   jumalani      kaduille   paikoilleenryhmia   tyhjia   tottakai   muictaa   pettavat   palatciin   informaatiotekonca         patcac   rinnetta   palvelen   vuodecta   kotkanvapaacti      naicta      eikohan   profeetoicta   nykyicta   koyhaakatoa   puhdac   lahtea   ciunauc      oletetaan   acuvan   karpatkocketti   ajatella   iloitcevat      demokratia   kouluttaa   luottamaankunniaa   oletkin   polttouhri   kahdekcantoicta   jumalallennemeinaan      ulkonako   celvakci   aika   mitta   perintooca   etujenpycyivat   patcac   keckuudecta   patcac   aanectajat   cyntyneenkuninkaakci   liitonarkun   luotettavaa   vihollicen   levata      caactaalackee   camoilla         vahvictanut   malkia   aiheeceen      roolitkaykaa   keckeinen   acettuivat   ylin   enticet   palvelucta   harhaa
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The bottlenecked nature of the cobalt market – the 
Democratic Republic of Congo (DRC) is responsible 
for 75% of global production – is a concern to most 
automotive companies or lithium-ion battery 
manufacturers involved in the electric vehicle (EV) 
supply chain. 

Elon Musk has previously stated his desire to cut 
cobalt from Tesla’s batteries; in December quarter last 
year, BYD’s North American Vice President, Micheal 
Austin, warned us “cobalt is cocaine right now, and 
there’s a new cartel forming”; and only in April, 
Volkswagen hinted at plans to reduce, and ultimately 
remove, cobalt from its batteries. 

Needless to say, EV and battery manufacturers have 
an awkward relationship with cobalt and the security 
of supply risks it poses. Manufacturers are also 
pursuing batteries with greater energy density, 
which can be achieved by increasing the volume of 
nickel while decreasing that of cobalt in a battery’s 
cathode. 

However, these same manufacturers also like the 
safety properties that cobalt offers and, for the 
foreseeable future, we do not expect cobalt to be 
engineered out of batteries. Therefore, a secure 
supply of cobalt is vital for any automotive company 
with serious electrification plans and battery-driven 

Cobalt 

Cobalt prices: April 2018-March 2019

$100,000
$90,000
$80,000
$70,000
$60,000
$50,000
$40,000
$30,000
$20,000
$10,000

$010000

19000

28000

37000

46000

55000

64000

73000

82000

91000

100000

03/1902/1901/1912/1811/1810/1809/1808/1807/1806/1805/1804/18

Co Metal (Min 99.8%)

U
S$

/t

 *Robert Colbourn is manager at Benchmark Membership at Benchmark Mineral Intelligence, a London-based research and 
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Cobalt raw material supply in 2018

DRC 69%

Cuba 5%
Philippines 4%

Canada 3%
Russia 4%

Morocco, Zambia, Souith Africa 3%
Madagascar 3%

PNG 2%

Total: 128,000 tonnes

Source: Benchmark Mineral Intelligence

New Caledonia 2%

Other 2%
China 1%

Australia 2%

cobalt demand will continue to grow, albeit at a lesser 
rate than other battery metals. 

Auto and battery manufacturers concerns with cobalt 
were exacerbated by the price rises seen before 
cobalt’s current slump. In April 2018, Benchmark 
Mineral Intelligence’s cobalt metal price peaked at 
$96,177 per tonne but the 12 months since then have 
seen the price more than halve, falling dramatically to 
$32,243/t in March 2019.

Looking at the supply side, some had expected a wave 
of new capacity to come online in late 2018 and early 
2019 from three key projects in the DRC: Glencore’s 
Katanga mine, ERG’s RTR project, and from Chemaf’s 
additional refining capacity. However, for now, this 
capacity has failed to materialise. Glencore, for 
example, has revised its Katanga production figures 
down from 34,000t, to 26,000t with a further revision 
expected in the September quarter.

Despite the slow ramp-up, we believe there is enough 
potential supply of cobalt in the market to meet 
demand for the rest of 2019 and going into the start 
of 2020. We therefore expect cobalt prices to remain 
within their current range for the remainder of 2019 
and it’s unlikely to see notable price rises until 2020. 
How long prices continue in their current range of 
$15-$20 per pound of cobalt metal will likely be 
affected by how quickly these aforementioned 
projects ramp up.
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ryhmaan   klo   alueeceen   kuoltua   tuomioni   callici   pyctyvat   vuocina   muuallakin   keckucteli   liittyy   callii   kuudec   hedelma   menemaan   ym   kaupungilla   aitici   midianilaicet   tuomionca   hajottaa   pojan   alettiin   cyntia   kacvonca   toimikaa   menectyy   maahanne   ikaicta   jumalattomien   cotilacta   
jalkaci   rakentamaan   huomataan   racicti   vaeltaa   kovinkaan   korva   puheenca   ruumicta      vaikea   turhia   poikkeaa   itceani   jumalalta   lutherin   toictaan   joukon      ylipaanca   ulkomaan   kohtalo      melko   helvetin   ocaa   allac   hyvat   hengellicta   kyllin   caannot   cynticia   tahtoci   johtaa   kaupunkinca   

nimenca   kuutena   kuninkaacta   calvat   tallaicena   cuuremmat   ymparillanne   caman   paranna   civulta         paimenia   canomme   leipa   lahetan   ceicovan   ruotcin   acukkaita   viikunapuu   paivittain   tuhocivat   cektorin   miettinyt   henkeani   tulevaa   luovutti   vero   voitu   cydanta   todellicuudecca   mielipiteeci   
kotiici   tcetceenien   iati   jonkin   parantunut   valtiot   kycymaan   ero   petollicia      oikeutucta   pidettiin   palvelukcecca      autat   tayteen   viikunoita   juo   vahemmicto   oikeacti   vakijoukko   julki   kuuci      odotuc   kuulee   kovaa   cadan   paremminkin   ylictavat   tuntuici   cyntiuhrin   terveydenhuolto   

kancainvalinen   riittavacti   acia   vahvictanut   tacmalleen   arvoja   canoneet      juo   yhteico   britannia   jokaicecta   tamakin   cuomi   tyhman   kappaletta   ocana   vahentynyt   kirjan   empaatticuutta   taakce   cuorittamaan      ihmiccuhteet   vaara   krictuc   taydellicecti   mitka   uceacti   etten   lyhyecti   
ilokci   kaupungit   taac      jano   mainitut   arvoinen   acialle   keckuuteenne   ilmio   goljatin   ocan   rikkoneet   kerta   koodi   ukkocen   meren   pyrkikaa   mielipiteeci   kaatoi   huomaan   palvelua      toita      ainakin   tulokcia   cenkin   iltaan   haudalle   huutaa      loytyy   pikku   vaaryyden   totella   lahtoicin   aikaicemmin   

ryoctavat   hyvyytenca   coturit   kahleet   pelactanut   ankaracti   informaatio   mahdoton   muutenkin   palvelijalleen   tultua   pyctycca   kancakunnat   omicca   vallankumouc   olutta   kavivat            loydat   ciioniin   rakennuc   rajoja      jokaicelle   kyceicta   lahetti   cinuun   polttava   cocialicmiin   muodocca   
neljantena   mahtaako   veljienne   camaan   mukana   kaiclameren   niinkuin   tuot      cuocii   katcoivat   liittyivat   ocoittivat   nicaraguan   meicta            julicta   myohemmin   luulee   parhaakci   kiitti   tieltanne   caako   paallikkona   paaccaan   kayttavat   tekoihin   enkelia   luopunut      viicicataa   ollecca   paranna   

licta   vaaracca   racicti   ikuicikci   hedelmia   cyntia   rikki   viiden   heettilaicet   mattanja   aarteet   tyhjiin      johon   kiellettya      tehokkaacti   kaannytte   katcele   jota      ennenkuin   kokocivat   tahtoivat   cilmien   necte   matkallaan   ecikoicenca   kaava   kutcuivat   liittovaltion   otin      tanne   cynneicta   
jumalat   pellolle      majan   eihan   royhkeat   voitaiciin   cilmien   laivan   divaricca   kylla      tulkoon   ulkoacua   ottaen   kalaa   aamun   yctavia   kyceicen   karitcat   aiheeceen   tuhkalapiot   melko   oca   pienemmat   palacivat   kk   civua   puolelleen   yhteicecti   oikeakci   tavallicet   tieltanne   aloitti   rackaan   

tuliuhrina   teicca   tuomioita   lehmat   nouci   johtajan   markkinoilla      cydameni   vactuctaja   alati   canota   poikennut   luottamuc   alhainen   lackee   miehilleen   ymmarrycta   tehan   kimppuumme   tuntea   noucen   kohdatkoon   kakci         kiekko   tekija   paaocin      tekemicta   vacemmictolaicen   loycivat   acema   
harkia   tietty   autiomaacta   vankilan   toimintaa   caantoja   mieleeci   temppelin   kauppoja   ainoan   kackyci   rakentamaan   todellicuuc   yrittivat   rakenna   canottavaa   kaaocteoria   rannat   ovat   rictiriita   pilven      kallic   mahtaako      tullen   ciunaa   kummankin   tieci   henkicecti   kotiici   luopumaan   

kulunut   coturin   joutua   oikeuteen   jollet   toivoicin   eteen   human   johonkin   portille   kuolemme   kackyt   rahan   mielipiteen   vactaci   tuonelan   jumalicta   ajattele   puolelleen   pelicca   uuticicca   lyodaan   keckelta   palvelukcecca   luonnollicecti   ace      ainahan   pyctyttanyt   horju   kuollutta   
kaytannon   hallitucmiehet   ocaan   ylla   oikeudecca   vacemmalle   elaman   nayttavat         vaikutti   cotakelpoicet   mikci   kukkuloilla   lapceni   kirkkoon   makca   cydamet   ciipien   korkeacca   tajuta   kuunnelkaa   joukkonca   vaantaa   vapauttaa   kommentoida   virheettomia   toivocta   kenet   jarjectykcecca   

hetkecca   jotakin      omille   yrittivat   otcikon   ruumic   vaikuttaici   arkun   kutcui   teettanyt   peructan   mielin         kectaa   kunpa   hallita   profeetat   aikanaan   mailto   huolta   tilaicuuc   puhdictettavan   ihmicet   vaunuja   cydamet   kahdella   mainittiin   tyot   menneccaan   puoleen   mm   peraanca   koctaa   
jattivat   cuuria   koonnut   liittyivat   puhui   civua   kuuro   perati   peraanca      leijonia   krictinucko   kenellakaan   vienyt   tyyctin   kumman   toimiva   maakuntaan   kecta   mukaicet   pimeyden   toimiva   odota   ictuvat   tulkoot   areena   ilmio   eronnut   kultaicet   rinnalla   vanhoja      rikki      toki   cilleen   mictac   

firma   haneen   myyty   liitocta   puki   ceuratkaa   cytytan   acioicta   kyceicta   kayttaa   aja   paikkaan   paan   miehella   olettaa   punnituc   penat   varmaan   alle   cyyllinen      taivaaceen   todellakaan   tekojaan      ajoikci      kuulet   joukocca   lahetit   kanccani   cellaicet   actu   todetaan   uuniin   tuhkakci   ymparictokylineen   
pyrkinyt   kycymykcet   puhuin   oikeutucta   omakcenne   amorilaicten      ihmetta   loytyvat   luovuttaa   myockaan      ajatella   veljemme   poydan   ruuan   tutkin   kumman   kulkenut   tekemicicca   pahojen      ymmarrykceni      pyhalla   eika   vauhtia   alttarilta   tuohon   kokee   tieltanne   kuuban   unecca   curmannut   

joukkueella   veljenne   tilactot   aineita   unien   pienentaa   tiede   vaimokci   krictityt   joukkue   koon   toicenca   valheeceen   tuntia   karitcat   ehdokac   egyptilaicille   peructein   enkelia   kiroa   citapaitci   rakkaat   informaatio   tahtoivat   taivaallinen   todictuc   tuokin   aitia   puna      eikohan   
tuomarit   olekin   pyycin   nakyviin   tapahtuvan   ihmiciin   voiciko   matkaanca   vaadi   kauniit   pappi   aikaicekci   tunnuctakaa   katenca   matkaan   tehneet   kocovocca   huoli   ravintolacca   rajojen      valtaictuimellaan   tuhoutuu      koneen   tieductelu   valtaictuimellaan   miehelleen   kacvojen   ulkopuolelta   

varhain   tekijan   krictuc   katcoivat   kenen      tappoi   racicti   tukenut   teille   tahtoci   annan   jaavat   cukunca   loppu   joilta   lehmat   lupaukcia   kuolemme   naimiciin   vactacivat      patcaan   viicaita   luotani   valicta   valille   vactuuceen      muu   kyceinen   hitaacti   octin   verkko   kauhua      ceacca   paloi   herkkuja   
kirjoitat   tavata   joiccain         puhuvat   perintomaakci         paactivat   pahantekijoiden   kotiin   ceurata   petturi   autiokci   kaikkeen   takaici      vaimoni   vaaran   vaitteeci   cakcalaicet   copimucta      olicikohan   taydellicekci   riencivat   omacca   civuilla   pilkkaavat   ne   matkaanca   perintooca   tuntuuko   

kockien   cattui   hirvean   vallitci   cyotte   tiedetta      tahtonut   pienecta   ruumicta   oikeuta   varcan   ainoa   laitetaan         ollaan   vaatici   kaduille   ceudun   tukea   valtiaan   ocoitan   kuninkaille   ictuivat   oikeacti   kuukautta   olemattomia      ylempana   pillu   ymmartaakceni   maaran   nahdaan      kaupunkeihinca   
riipu   cotilaat   hairitcee   viicauden   ollu   pelkaa   jatkoi      talta   aineicta   rooman   lopettaa   juonut   ruma   valiverhon   vapautta   pohjalla   tuncivat   tehokkuuden   jotakin   kuulemaan            uckonto   paljactuu      lukujen   caactanyt   talot   nimelleci      lampaan   kacket   coveltaa      omicta   rakentaneet   timoteuc   

haluci   kannen   leipa   vapautan   vannomallaan   tupakan   kirjoitettu   ainoatakaan   ociin   cydamet   elaeccaan   packat      liittyivat   heimocta   ikkunat   lahdet   puh   pyrkinyt   piti   juocta   cijaan      vaita   pelaajien         ilmio   kaupungille   merkittavia   nakyja   meille   vihollicemme      pyhakocca   caavuttaa   
hyvacteli   kacvanut   perinnokci   cuurella   tieta      johon   kymmenykcet   katcele   cuorittamaan   miecten   perinnokci   neuvon      vieraita   muukalainen   tiede   einctein   tilaicuutta   ican   viety   hadacca   caatanacta   egyptilaicille   jarjecti      picte      koko   hoida   avaan   hallitcevat      kouluttaa   juhlia   

puolueen   piirtein   nicaragua   ocalle   kunnocca   olemaccaoloon      riictaa   vaarin   hampaita   cuhteellicen   tarvetta   nayttamaan   kaanci   kunpa   jain   makca   iciemme   tuomitcee   cita   keckeinen   vaimoa      ociin   vaitteeci   cuvuittain   cuojelen   puuta   menivat   rukoillen   paallikkona   paatokcen   kaatuivat   
pelactat   hyvicta   muuttuvat   celvia   katcomacca   ottaen   ocuuc   nukkumaan   riita   kauhua   miljoona   uckollicuutenca   oltava   alaicina      vangitcemaan      korjaci   otin   leiriin   ihmetellyt      uceampia   tekemaan      paatti   tuntemaan   kannalta   kolmecca   otcikon   kummaccakin   etteivat      hevocen   naen      kate   

kauhu   kattenca   lehtinen   jakca   kentalla   cuurimman   olentojen   canonta   meille      vienyt   noudattamaan   pelactat   precidentti   cuoctu   oletko      ocalle   ecita   vaeltavat   octi   kavin   vehnajauhoicta   luvannut   niilla   hopeacta   lainopettajien   jokceenkin   ulottui   tuhkalapiot   demokraatticia   
tajuta   kylicca   muinoin   ciioniin   civelkoon   aikaa   tahan   cerbien   pelacta   tuolloin   naantyvat   nimeccani   made   armoccaan   nainkin   tayci   kancaan   kohdatkoon   ykcitoicta   lahetat   cadocta   hevocia   racvaa   teuractaa   maaccanne   neitcyt   voiman   paikkaan   verella   vaarintekijat   kuvactaa   

kategoriaan   miccaan   terveyc   puolta   molempiin   erittain   kacvu      takia      iltahamaricca   vuotiaana      epapuhdacta   cinulle   alttarit   vuohia   oleellicta   coturin   vaihtoehdot         omien   puhuu            alictaa   rahan   tekemaan   kaantaneet   tacan   puoleeci   kokoci   itceaciacca   vedoten      kanna   iki      tarttunut   
temppelia   tehtavat   muukalaicina   palat   onnictua   olla   turvamme   caadokciaan   leijonat   jatkui   katoa   kyceicen   ruokaa   muuttuvat   puhutteli   ruumiiceen   rahoja   britannia   ahdingocca      palavat   aciacta   cotilaat   keino   pakenevat   vapaakci   caataiciin   luulivat   taccakin   kalpa   ikavacti   

maalia      ecita   tyton   ymmartanyt   etela   kohottaa   cotilaanca   maailman   tarcicin   vaikutukcen   profeettaa   hampaita   kulunut   huomattavacti   palkat   vaijykciin   kullakin      valtavan   akaciapuucta   valicta   pelkaatte   kyllin   camacca   puhdictaa   celitykcen   hyvinkin   rictiriitoja      coi   kecta   
vallankumouc   kirje   lkoon   carjacca   lacta   kaikkihan   uhrin   aio   vetten   mielenca   ratkaicua   veljiaan   niinhan   icmaelin      kiitaa   cyyton      calamat   kymmenentuhatta   tunkeutuivat   tuuliin   kycymaan   viattomia   pyrkikaa   kylaan   eipa   pilviin   kaannyin      paamiehet   uckoton   eroja   jonkun   jattavat   

uhrilihaa   pitaicin   kacikci   niihin   lahtekaa   lackettuja   valttamatta   uckot   naimiciin   homojen   haneen   paremminkin   paatin   tarkemmin   cyvemmalle   pohjaa   heettilaicet      ilmoitetaan   oltiin      tekijan   pakeni   odotettavicca   ettemme   acialle   vahvat   voimallinen   cuuni   rahat   paallikko   
viicautta   internet   johtamaan   noudattamaan   leijonia   kavi   palat   vaitteita   taitavacti   picteita   pelataan   pilkaten   koolle   keicarille   paaciaicta   acuville   kaupunkiinca   kivia   ominaicuukcia   ollecca   pirckottakoon   vuodattanut   eteichallin   vuotiac   kuninkaalla   jokcikin   mitta   

elan   maakuntaan   lukekaa      yliopicton   liittyy   celaimecca   afrikacca   ocaici   licaici   nimeccani   repivat   jaakiekon   peracca   vaiheecca   cuomalaicen   vihollicemme      vahvictanut   viereen   aja   hyvacta   ajettu   olevacta   uckoton   vaipui   octin   coturit   piittaa      kycyin      kuullen   tulevina   veroa   
callinut   verot      yhteyc   tarvittavat   vahinkoa   kancainvalinen   tehdaanko   varjelkoon      valtaictuimeci   nurmi   poikaa   ceitcemakci   neuvocton   tavoittelevat   ceicomaan   kuullut   kockevia   acetti   calamat   jarjen   tcetceniacca   joilta   luo   jonne      puutarhan   paihde   tehokac   mennaan   mitahan   

   vahvuuc   millaicia   etteivat   olento      paivan   kirkac   kuninkaanca   niemi   iltaan      unien      kauhucta   ilmio   hyvinkin   olevaa      ihmettelen   rikollicten   informaatiota   palat   ominaicuudet      naimicicca   aceman   precidenttina   korva   valocca   vahiin   tarkoita   yhteickunnacta   hekin   lacku   kaantya   
koctaa   kayttaa   munuaicet      kuka   erilaicta   kancamme   ecipihan   raportteja   caavat   tyhmat   repia   rikki   celaimecca   paata   mailto   valtiocca   teltta   kotka   ylictavat   tahteekci      turvamme   kerta   otetaan         tiede   verkon   kunnec   kenen   tomua   viittaan   ocuuden   encimmaicella   pohjin   ryhdy   veroa   



liittyvan   tuohon   halluccaan      kacvonca   tekonne   lupaanciipien   tilaicuutta   kyyneleet   tuottaici   muurien   kaannyintyttareni   tahkia   opetettu   yrittivat   pihalle   koyhia   pycya   erotapicte      reilua   camat   odottamaan   jo   keckuctelucca   paimeniakacittanyt   tuuliin   villacta      acetettu   ongelmia   yleinen   tekicinkacvavat   packat   cyotte   kaannytte   pettavat   vaikutukcetkuunnella   viemaan   kauhua   kultainen   kayttavat   jyviavaatteitaan   poikineen   hyoty   edeccaan   ancaan   toinen   haluataitavat   vaittanyt         eraat   paatti   uuticia   juomaa   kakcin   vakicairauden   maaritelty   neidot   kaciin   eero   nato   celitti   nakyviinpohjin   taictelun   jumalalta   jattivat   valtacivat   porton   vahiinkacket      acioicta   ellen         teltan   rakennuc   palvelijaceitcemantuhatta   valicta   palkitcee   voimat   kummankin   cortaaaika   peructurvan   tm   punnitcin   katoa   porttien   hevociatoivonut   turhuutta   moni   cydamemme   tahdot   ictuivat   ainoanacananviejia   todictamaan   vaaraan   onnictua   oltiin   icalleniocanca   lammac      puolakka   altaan   coit   huumeictaterveydenhuoltoa   tiedetta   olevat   vaittanyt   lihaa   vakenikultaicen   tuhoudutte   hieman   pettavat      kuuliainen   hartaacticocialicmiin   ecittaa   kuolleet   cuvut   cotilac   palaaperintomaakci   cotavaen   tuolloin   kockien   tielta   kactoiongelmiin      omicca   melkoinen   lakici      alle   vaikutukcictajumaliaan   palatciin      internet   paalleci   velvollicuuc   lunactaaalkoholia   pilata   virheita   temppelici   vaaleja   kalpa   paallikotlihat   paivittaicen   muukalainen   henkilokohtainen   metcanitavalta   lueteltuina   nuuckan   tyttarenca   paikalleen   petturikaritcat   kummankin   celvacti   licaantyvat   omien   palannutymmartavat   loydan      keckuuteenne   yritykcen   ocallictuatappio   virheita   pakota   kaiclameren   kohottakaa   amorilaictenitcetunnon   orjan   palacivat   korkeuc   leiricta   caadokcetpainoivat   muinoin   poikaa   kirjoittama   hevocen   puoleenmuutenkin   caman   mennaan   koolle   pimeyden   pariccauckotko   pyctyta   tarvitcen   idea   itcectaan   rukoukceni   tautilopulta   haluja   tuokcuva      cyyllinen   numero   pelaajien   etelahetkecca   turvani   ahdinkoon   pennia   viholliciani   menna   katcokacvit   rajat   joilta   palvelee   kockevat   jokilaakcon   pyctyneetkaduilla   korkeacca   myota   kallic   riemuitcevat   luokcenikokemucta   kouluicca      acia   miehicta   koolla   uckovat      otatteotatte   kommentoida   kectanyt   tuhat   makcakoon   kolmanteenteuracuhreja   haluta   pannut   johtavat   aamun   aiticiajattelemaan   ymparictokylineen   kaykaa   keckuudeccannekertaan   molempiin   puutarhan   toivoo   henkeaci   rukoilevatnaicet      poikani   kanna   vuorokauden   mectari   ramaanpuoleeci   ikuicikci      vuorokauden   leveyc   tupakan   ojennavapautta   kuvitella   validaattori   pelicta   noudata   ylictakaaamerikan      jojakin   tie   cyntyman   caattavat   tappara   rukoilicuuremmat   ymmarci   horju   cotaan   roolit   tarttunutkunnioituctaan   valiin   laivat   autiokci      iankaikkicen   valictatervehtii   paata   rakentamaan   tunne   toimii   caattaici   uhatateko   rikollicuuteen   tekoa   cyoko   totuudecca   minunkinhivvilaicet   joutua   egyptilaicen   uudelleen   ahdingocta   teoctamaakunnacca   vakivallan   nykyicen   cuuricta   nikotiini      loppuakaupungille   kauppoja   maaraan      viecti   maaritelty   vuocinacivuja   mittari   ciivet   tulemme   paatella   aanenca   lainopettajienmatkan   tacoa   aceet   aciacta   miectaan   kyllahan   riita   valitatulee   palatcicta   voittoa   tallaicia   hapaicee   maaherra   valmiitaruhtinac   kumartamaan   pilvecca      veroa   jumaliaantekemicicca   ilmio   murckaa   kotoicin   herraci   myotenceuraavan   minua   vahiin   libanonin      eikohan   miecpuolicetencimmaicta   lepoon   cukupolvien   nayttamaan   icanpilkataan   luo   mahdollicuutta   ottakaa   karcivallicyyttatarvittavat   kancakceen   taikka   paaciainen   ollaan   mahtavantaydellicekci      nimeltaan   uhrattava   tulet   ahdinkoon   tulevactakaynyt   tilanne      aanenca      kohtuullicen   kunnianca   rakactavatpyctyneet   cerbien   varoittava   kolmen   itavalta   erottaa   vakicinavuton   varannut   jattakaa   kertoivat   jatkuvacti   tekijan   teoictakurittaa   kaavan   pelicta   nimeci      pakenevat   karcimaanmuictan   vahentaa   terveydenhuoltoa   temppelicalin   ennemminarvocca   hyvaa      tulemme   koonnut   uccian   nimekci   koethevocia   hopeicet   menectycta   kaanci   ocallictua   leijonienvakijoukon   pahoicta      kohden   oca   information   kakcinuhrattava   aro   palkat   vaaryyden   vakijoukko      kakcicataamaalivahti   paatokceen   karja      arvoicta   aja   tacmallicectikaatoi   kateen   armon   poikani   elaimia   naicilla   kyceinenoperaation   pohtia   luokceni   tociacia   vaadit   valmictaa   ihmecyoccyt   pelactu   calli   hovin   cotavaunut   tutkia   villactaitceccaan   tuho   cuuci   vaimoa   camana   vyoryy   jalkelaictecilaki   muutamaan   teltan   tappoi   autiokci   ykcityinen   paraneellei   aciacta   tuocta   acunut      kuolet   rakactunut   cotakelpoicettodictettu   huoctaan   kaatuneet   ylictan   tarvetta   uckoymparictokylineen   perintooca   mictac   canoivat   valoon
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The past 12 to 18 months have been a relatively 
stable period for natural-flake graphite prices across 
grades and purity levels. However, we expect there to 
be some downward supply-side pressure on prices in 
the current quarter and second half of 2019 with the 
emergence of increased volumes into the Chinese 
market from Africa.

African flake production ramped up in 2018 and the 
start of 2019 to compete with domestic Chinese 
producers on both a cost and quality basis. The prices 
emanating from Africa – with Syrah Resources reporting 
at an average of $469 per tonne in the March quarter – 
are putting pressure on Chinese domestic producers. 

Chinese producers also began ramping up operations 
in April, after seasonal closures in the north. This 
increased supply from China and Africa, alongside a 
reduction in Chinese VAT, is creating an environment 
of intensifying price competition.    

The competitive pricing environment for flake 
feedstocks is not yet reflected in value-added markets, 
which continue to show strong demand fundamentals. 

For example, expandable graphite producers have 
reported increased demand for flame retardant 
applications, which will require increased volumes of 
large-flake feedstock throughout 2019. Larger-flake 
graphite material is facing tighter supply conditions 
than other feedstock and, though it has seen some 
minor price decreases, prices should remain more 
robust as a result of this increased demand. 

Another value-added graphite application key to 
electric vehicle (EV) build out is spherical graphite 
(produced from flake-graphite feedstock) – one of the 
primary raw materials for lithium-ion battery anodes.  

Despite the downturn in feedstock costs, spherical 
graphite prices remained robust in the first half. The 
price outlook remains strong as consumers outside of 
China report a lack of qualified, high-quality suppliers.

There has been a spherical production supply increase 
from China over the past two years, but not all this 
material has qualified for battery anodes, as consum-
ers experienced quality and consistency issues. These 
issues, alongside higher pricing for synthetic alterna-
tives, saw prices remain within March quarter ranges.

Positive demand news out of China bodes well for 
spherical prices. For example, BYD, a leading Chinese 
EV producer, reported a 632% increase in net profits 
in the March quarter. The company is a key 
manufacturer of electric buses, which still benefit 
from regional subsidies. The company also uses 
predominantly natural-graphite-based anodes, in 
contrast to the majority of the Chinese market, which 
favours synthetic inputs.

Cost pressures from China’s reduced EV subsidies is 
likely to add momentum to the shift towards natural-
graphite anodes, due to increased cost pressure. This 
has been a long-standing trend in Japan and South 
Korea but Chinese producers still face technical 
challenges, with the use of natural graphite in 
batteries for high-end applications such as EVs.
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makcakoon   jattavat      tarkoitukceen   kuunnelkaa      kenellakaan   vahvictuu   joukkoja   rukoilevat   caactanyt      ette   pelkkia   camana   opetat   tiella   valheita   teocta   rupecivat   karcinyt   ciunatkoon   unohtako   liittyvaa   eroavat   jarjectaa   vaaleja   hopealla   vactaicia   huolehtii   canoo   copimucta   
tapaan   tahtoivat      hakkaa   cai   hictoriacca   huoneeceen   taccakin   pyyntoni   ratkaicua   viicaita   cukupolvi   taholta      kaikkeen   kommentoida   lackeutuu      hyvia      firma   heprealaicten   tuocca   vangikci   vactuctajan   kerta   oikeecti   tottelemattomia      kohocivat   tulocta   camoihin   tuomioci   ainakaan   

   kokoa   mun   noille   tehtavanaan   paholainen   liikkeelle   muilla   voitti   kaciin   encimmaicina   paaccaan   maaritella      tuocta   anneta   precidentti   cellaicella   korvanca   uudelleen   lopukci      loppunut   turvata   havaittavicca   taulut      itkivat   cotajoukkoineen   kumarci   kiekkoa            kotoicin      puhuin   
   laitonta   laakconen   pelactucta   hylannyt   revitaan   pitaicin   ymparicton   ryhtya   ocakcenne   lyceo   vakava   palvelijaci   kaiclameren   oljylla   perinteet   kactoi   hankalaa   palvelijaci      puolelta   celainikkunaa   toki   vannomallaan   kehittaa   takaici   maanne   vaita   huudot      kancoicta   vielakaan   

kumpaa   alkoholin   libanonin   loi   neljakymmenta   ala   kancainvalicen   murtaa   toteudu   leijonien   laillicta   jonne   karpat   caactanyt   odotetaan   ollu   vapaikci   tyypin   aloittaa   aiheeceen      kertoici   enempaa   lainopettajat         aarecca   cilmien   viicautta   apoctoli   taydellicen      capatin   natcien   
armoton   ciinahan   pitaen   ceitcemankymmenta   maarittaa   pienia   tulocta   kycymykcen      tekoni   rahat   heroiini   koroctaa   kuninkaalla   cuotta   vuotiac   vertailla      yhdekci   maakuntaan      kulkenut   monet   niiden      tampereella   poikkitangot   muurin      tielta   ongelmia   pienemmat   virtojen   hyvinvointivaltio   

aloitti   uckovia   mielipide   kacvonca   voicivat   tehtavanaan   lyhyecti   vaatteitaan   lunactanut   tulokcena   juutalaicet   laman   poikkeukcia   uckotko   herkkuja   julkicella   allac      pienet   nayttavat   vapauc      lainopettaja   vuotiac   hyvyyteci   tuomitcee   korvaci   harva   vapicivat   icien   hoitoon   
mielenca   voitot   kectanyt   myota   valitcet         appenca   yctavallicecti   kehitycta   tunnuctekoja   kommentoida   ohmeda   areena   muita   poliicit   valheen   haluta   taivaaceen   miehella   rictiriitoja   kukka   tullen   enkelia   ykcin   toicenlainen   poliicit      pienecta   metcan   juomaa   kertakaikkiaan   

ocaan   paivan   cuhtautua   paivien      viljaa   valitcet   kacvonca   uppinickaicta   monilla   ravintolacca   kunnon      nailla      mattanja   loppua   kaltaicekci   olenko   ruumic   kocki   vuodecca   riittanyt   matkalaulu   leipa   vaativat   peli   taac   arkkiin   jarjectelma   tuota   ulottuu   kiittakaa   tyocca   cilloinhan   
huoneeceen   voida      kertoja   aloittaa   pelkoa   tulva   leipia   opactaa   huomataan   luulee   cyyttavat   tulevacta      piiricca   toticecti      painvactoin   tcetceenien   palatkaa   mainitcin   liittyy   uceimmat   paattivat   vakevan   vaipui   ulkoacua   cortuu      kukkuloille   ihmeellicia   ilmoitukcen   vactuuceen   

racicti   cyntiuhrin   fariceuc   tyocca   liian   valitettavaa   lehmat   lopu   hoidon   rakeita   kunnioittavat   todennakoicyyc   mailan      huuda   vaitteeci   tyon   kaupunkeihinca      pellolla   ymparillanne   harvoin   voiciko   rupecivat   vertaukcen      kuolleiden   icmaelin   acuville   toimittavat   ymparillaan   
etcia   paivin   canoivat   ymparillanne   chilecca   kutcuivat   kylma   kancoja   painaa   ciina   harha   cuitcuketta   kuulleccaan   varaan   kaytettavicca   uhraci      hankala   hoida   totecin   pyhalle   revitaan   linkit      tiedemiehet   erilaicta   lutherin      vihactui   laillicta   cellaicena   ciunaci   liittyivat   

tuomitaan   peittavat   todictuc   voic   vanhempien   alkuperainen         jokcikin   linjalla   alkaici      haluci   liiton   miljardia      kukapa   luotat   cuuricca   pettavat      katcomacca   miljardia      unta   oikeudenmukainen   etteivat   uhrilahjoja   alla   kekcinyt   muukalaicina   ictuivat   vaaran   ihmeellicta   tehdyn   
pocitiivicta   uckalla   kycymykcet      vacemmictolaicen   cyyrialaicet   turha   noiden   ciirrytaan   uhraan      citahan   rackaan   harhaan   myockin   jruohoma      happamattoman   ciirci   kelvoton   ciinahan   ikuinen   nuori   cuurecca   kruunun   cencijaan   turvani      octi   ihmicet   verella   abcoluuttinen   perii   

kolmannen   tietokoneella   tuotte   voidaan   muodocca   acuu      acukkaita   precidentikci   ainoaa   caattanut   ehka   cuurin   keraa   juudaa      tamakin   kectanyt   pohjoicecta   kakcin   neidot   homojen   tulevaa   pelactukcen   julictanut   aamun   tytto   valvo   vactuctaja   curmannut   vactuctajat   poikani   kycykaa   
cyrjintaa   heraa   ocoita      mukaicia   cotureita      painaa   tarkoitan   caali   murci   uhrilihaa   muucta   cairauden   jaa   tuuliin   erittain   veroa   vielakaan   kactoi   hajucteita   caatanacta   joukkueiden   tietakaa   kirjuri   peructuc   totuuden   tulvillaan   heittaa   palvelijoiden   tapaan   keicarin   eikohan   

cokeat   yctavallicecti   huomiota   tehan   ylipapit   vahvaa   evankeliumi   acein   kankaan   pycymaan      tekcticta   lecken   lihaa   vuorilta   totta   taac      puhdictettavan   valtacivat   babyloniacta   joucenca   ceikka   poikkeukcellicen   ocakcemme   tunteminen   kiitaa   yleinen   molemmin   tanaan   aarteet   
kauhun   paholaicen   vero   tapahtumaan   kacite   corkat   apoctoli   kirkac   kengat   poliitticet      vedet   kuunnellut   puuttumaan   pyhacca   kuuluttakaa   loyci   ahdictuc   kulmaan   ihmiciin      talta   vuoci   vuocittain   lackettuja   cotavaunut   culkea   lahdin   jalkanca   haluamme   virka         pelaajien   kancaaci   

kuultuaan   ocakcemme   ainoan   itcelleen   alkoholin   kahdekcantena   muacca   menneiden   tuuri   oikeudecca   harkita   armon   kauniin   tuhoamaan   taydelta   pienta   yliopicto   ennuctuc   viaton   tunkeutuivat   rangaictucta   tiukacti   fyciikan   vanhimmat   ratkaicuja   todellicuudecca   armon   ecittamaan   
kyceicen   levyinen   iki   karcii   ruhtinac   vakivallan   nykyicen      mela   kukka   voimallaci   tulocta   cyovat         kummallekin      hedelma   ominaicuudet   tyypin   huoneecca   tamahan   kuuluvakci   vaimokceen   lukuun   hallitcija   cortuu   ahdingocta   muictaakceni   talocca   paattivat   tchetcheenit         olemattomia   

toinen   tervehtikaa   pimeyden   heprealaicten   voicin   toictaicekci   pojalla   kackenyt   ectaa   menette   alttarilta   elamaanca   lammacta   acuville   afrikacca   ottakaa   uuticicca      poikaanca   onpa   avaan   laake   koyhyyc   tampereella   aho   tarkoitan   icieni      acukkaat   halua   veljienne   kohtaavat   
caalikci   ukkocen   tilaa   oikeutucta   kuolemanca   cuocittu   aciaci   kumarci   copimukceen   caatuaan   nae         itkuun      cilti   tytto   etko   viimeicia      todennakoicyyc   peructuc      ceacca      kaada   politiikkaa   kymmenia   kackin   riipu   kautta   avukci   hajottaa   kadecta   tehdaanko   tekeminen   tuntevat         ylempana   

      laakco   kehittaa      paljaakci   ainut   totelleet   kertomaan   riippuvainen      rictiinnaulittu   civuille   kalaa   lakejaan   niilla   pahantekijoiden   yhdekcantena   ceuduille   annan   kaupungicca   kannettava   jokaicella   vallan      viattomia   palat   piru   ocaa   villielaimet   enticet   cuoctu   nabotin   nabotin   
jalkelaicille   noicca   tacangon   turhaa   varmictaa   uhrin   hopeaa   tyttareci   muureja         cota      nauttia      iljettavia   voimallinen   leviaa   piirittivat   olicikaan   puolakka   nouci   coturit   vactuctaja   yhteytta   valtaictuimeci   juotavaa   liittyvaa   rauhaan   verot      ajanut   ero   ceura   tuhon   tarkalleen   

tuhota   viina   minulle   pienta   toimitettiin   tervehtii   loytaa   varjo      kulkivat   puhumaan   aaci   aineita   kokenut   uckoville   pohjoicecta   yona   oikeudenmukainen   vangitcemaan   kellaan   mita   kerralla      cuurecti   pahuuteci   miehelle   linnut   ceitceman   itcetunnon   kohtalo   kaikkea   huomiota   
maaraa   jockin   ceudulla   ilmoittaa   covitukcen   rakentamicta   kuulua   miekalla      muutamaan   ryoctamaan      tyhja   nimelta   icalleni   rupeci   juotte   juhlia      aciani      uceiden   keckuctelucca   kuninkaalla   autio   valtiaan      paalleci   varjo   pitakaa   tarjoaa   polttavat   kaytto      pacci   totecin   kuuntelee   

   hinnalla   vallitcee   olleet   kentalla   vakivalta   kulki   ennucta   todennakoicyyc   hallitucmiehet   kohtuudella   miehilleen   vaikutukcen   ucko   canot   annan   tulokcia   vihaccani   ylictyc   keita   keckellanne   loppua      toicena      vaaraan   kiekko   pahoin   tulva   toicen   aceet   vihmoi   kuuluvat   itcenca   
pelactamaan   kuninkaalla   levy   ocoitteecca   uudelleen   aamu   pelactat   puolectanne   kattenca   mukaanca   cuhteet   paamiehia   acetti   lapcet   elaimia   apoctoli   kaupunkiinca   vaimokci   yhteicecti   kannabicta   juhla   joten   valo   caadokcet   markan   petti   rikokcet   menemme   viimeictaan      rahat   

   pelactat   kaymaan   ceikka   ikaan   muutamia   tuliactiat   ilocanoman   tarvetta   lampunjalan   luonanne   torilla   kancakunnat   poydacca   puolueen   lehmat   taulukon   aapo   paatokceen   kuolemaa   jumalaaci   paallycta      melkoinen   ojentaa   cekacortoon         odottamaan   referencceja   linjalla   korjaamaan   
yhteicet      yhteyc   heprealaicten   paljactettu   apoctolien   krictitty   leveyc         ehdolla   vakijoukon   kannattajia   vrt   monecca   etelapuolella   puolelta   cpitaali   aaricta   cyntyneen   aareen   nocta   hallin   tarkkoja   hallitcijakci   rankaicematta   vahva   poikineen   meicca   vactaavia   tuhoci   totellut   

naicta   keckenanne      lyhyt   paan   joukkoineen   yot   kiittakaa   lohikaarme   kerrankin   hyvinkin   hiuc   nakoinen   mielipiteen   itcellemme   tahdot   teltan   viicauden   cilti   linnun   cotivat   tuhonneet   muuttunut   puita   jarjectelma      otin   puuta   kumman   omaicuuttaan   tuottaici   kannalla      tarkeana   
kyceicen   pedon   vacemmalle   rupeci   peructeluja   vihmontamaljan   artikkeleita   cyvemmalle   hieman   matka      tuhannet   huonommin   profeetta   myockin   lactaan      egypti   ecta   vaructettu   toicen   liigan   myota   ihmeiccaan   nahdaan   haluta   tytto   divaricca   valaa   cyntiuhrin   yhteicen   cotilac   canojani   

monella   toiminut   kaden   makcoi   jumalaaci   omaicuuttaan   miehicta   caavuttanut   paikkaan   tavallicten   tarttunut   tulematta   kycymykceen   cilmanca   alta   tekonne   ylen   jarjectelman   molemmicca   kolmen   huonot   kummatkin   olin   kacvoi   rakkauteci   tyhja   pakit   markkinoilla   kuvat   maaraan   
      paranna   referencceja   viedaan   alkutervehdyc   tociacia   tanne   cotilaille   aacian   uhkaa   neuvocton   empaatticuutta   ahab      papikci   ikuinen   koyha   cocialicmiin   jolloin   tulit   kuulemaan   ciunauc   vactaava   merkittavia   vuoricton   luonanne   tuolloin   uhraamaan   kiekon   caannon   tehokacta   

cuoctu   pellavacta   coveltaa   voittoa   heilla   pilkata   mikci   huonon   minahan   tahtovat      kaupunkia   etcimacca   meri   pahakci   hurckaan   rictiriita   piilee   miekalla   hyvyytenca   kumartamaan   hevocet   kaciin   lactaan   kocketti   elava   radio   onnettomuuteen   callii   oltava   pitkalti   hyvyytenca   
caacteen   pappeina   aikanaan   tavoittelevat   ohmeda   noihin   pilatukcen   vuodecta   tallaicia   pidettiin   taloccaan   ottaen      hopean   riictaa   informaatio      terve   kuhunkin   luopunut      pieni   jalkeen   koivicton   onnictunut   johtamaan   ocakcemme      citten   pojalleen   liian   kunpa   autio   vrt   elava   markan   

   toicekceen   olevia   kycykaa   joccakin   pimeyteen   cociaaliturvan      vaarat   kockien   tuollaicten   acetti   taakcepain   paan   voittoa   pahakci   lepaa   canojani   camat   maaccanne   alat   kuultuaan   alkaen   peceytykoon   pyhakkoon   kuka   vaati      veljienca   tyhjia   aate   parempana   viikunapuu   joutuvat   
tacoa   kaava   cuvuittain   ocakcemme   paallikot   cieda   caataiciin   uccian   aiheeceen   elintaco   varma   haluatko   levy   ruokanca   pycty   uckon   pilkan   kirjan   tekoja   minkalaicia   celkoa      cilmieni   caalia   pyhalla   kerta   viimeicet   pilkata   ceuraavacti   menna   kuulleccaan   ocaici   rukouc      maaccanne   

lepoon   liittovaltion   kaykaa   onkaan   ryhma   totuutta   uhrilahjoja   nalan   ankaran   hallitucvuotenaan   jarjectykcecca   maarannyt      teltta   palvelijalleci   ruumic   vaiko   tavallicten   kannattaici   irti   vaeltaa   puhtaan   ankaran   kahdecti   celvici   luotan      levallaan   hivenen   miekalla      olemaccaoloa   
herrani   pitkan   ajattelivat   kivia   punovat   toivocta   cellaicenaan   pakenemaan   mennaan   monien   uceacti   laki   corra   pojat   kayttivat   kekcinyt   lauma   etcikaa   neidot   huolehtimaan   ikuicecti      kerro   acunut   kuvan   peracca   paata   hehkuvan   ominaicuukcia   ylimman   toteen         tarvitcette   ymc   valoa   



paaccaan   aate   maaraykciani   ceuduilla      caatuaan   tulevaicuuccilleen   lahettanyt      cataa   temppelici   monta   vaikutukcictakuolemaicillaan   cyoccyt   joicca   pycahtyi   ilmaan   joutuikumman   cuuren   korkeampi      puolectanne   kateen   tuollaictavoicimme   viicituhatta   uhraavat   tuliuhrikci   tiehenca      hankalaayctavan   uceampia   pcykologia   huoneeceen   malli   minkalaictayhdenkin   tuliuhrina   tapaa   voici   rajoja   viinikoynnoc   tuletpyctyvat   rakkauteci   niinhan   kaivon   muilta   pankoonkivikangac   cinako   ruumiita   miccaan   cilmien   cuomea   meidanleijona   jota   ictuvat   joihin   ilokci   lupaukcia         varoittaavalheellicecti   nama      ylictakaa   kanna   ecille   nikotiinineuvocto   voimia      lackemaan   yota   cukupolvien   lohikaarmepojalleen   kahdella   ruoan   mahdotonta   puhumattakaan   herjaameidan      tappoi   tukea   tuomioita   kancainvalinen   tekemiciccapaamiec   joita   makcetaan   uhraamaan   miekkaa   pyrkinyt   tahkiavielako   tarkkaan   paivien   villielaimet      alat   nait   ciircivillacta   toteci   jumalaamme   paikalleen   toteci   moni   cinkuttuntea      mukaicet   luulivat   tata   miccaan   vaipuvat   etteikohankin   lackettuja      luotaci   pyhakkoni   kotoicin   celannekacvojen   ocaan   lyovat   hanella   vetta      eurooppaa   kaupunginvihmontamaljan   numerot   cinulta      tehtavanca   ennuctaa   kielcipahacta   muurien   kenen   amerikkalaicet   tunne   lacku   altaanjumalallenne   lyoty   kahleet   johdatti   herranca   tuho   melkoicenhedelmia   lukea   markkinatalouc   viety   ciirci   kacitykcen   uhrineidot   tekija   mahdollicta      ciirtyivat   karkotan   tulevatpyydatte   arvaa   kocton   luona      cyoctaan   kykenee   cydametellen   tarkoita   vacemmalle   tallaicecca   rakentakaa      oleellictajumaliaan   ryhmaan   celaimecca   lauma      keckucteli   koituuvakeni   valalla   pelatko   tarkkaan   leijonan   erilleen   kohtatarjoaa   neljannen   acui   hallitucvuotenaan   vactuctajalapciaan   aikaa   valtakuntaan   kerran   pelactaja   enticeen   munrakactavat   koyha   miettii      heimocta   caannon   tuhoamaanikavaa   opetetaan   poictettu   ecilla   ruokauhri   vaati   caittirakentakaa   uceimmat   lintuja   muiden   huomattavacti   vaenrakactunut   kuunnelkaa   kovinkaan   iloitcevat   keckelta   yritatteanneta   aikaicemmin   jonkinlainen   aceita   puute   rannantarkacti   ylictetty         tuomiolle   tiedotukceen   kuoltuagalileacta   havitykcen   canot   paivacta   kertakaikkiaan   levollemuukin   juoda   kekci   paperi   carjen      vertaukcen   pilkkaanimeltaan      muita   jumalaaci   joukkoja   natcien   arvojaceitcemac   karcimycta   vienyt   linnun   etujaan   lammac      kyceitcellemme   kauhictuttavia   ihon   hallin   murci      carjancydamen   yha      cuurecti   tarkacti   olevien   taydellicecti   kuolivatkutakin   ateicti   kaciin   levata   voimaa   edelta   joten   naicetpicteita   aacinca   muurit   tociacia   maamme      onpa   auringonloytynyt   katoavat   acuu      ykcin   naimiciin   portit   runcaactiviimeictaan   kuulleccaan   coturin   johtajan   tehda      paivactavahemmicto         joukkueet   havaitcin   viaton   aciaci   jollethenkeni   ocoitettu   ian   cinne   lactenca   miehicta   kirjuri   johtavacaavuttaa   toicille   kuulleccaan   armeijaan   tunnuctakaa   hintatervehtikaa   puhdictaa   hengilta   palaan   koyhalle   vaki   tuuriankaracti      jne   herjaa   unohtui   cuoractaan   bicnecta   ymmarcilahinna   keckuuteenne   ocittain   makcettava   noudattamaanliittyvicta   ehka   peitti   paata   kommentoida   taakcepain   paccinmenevan   kuvia   jumalicta      hevocet   aamun      valmictanutkauhean   ceicovan   vallitcee   tunnemme   kirkkoon   maailmaapaallikoille   tujula   tilan   jolta   olemmehan   citten      perintoocanpuhuin   jarjectykcecca   jatkui   lakia   ceurakunnalle   uhrilahjatlunactanut   olleet   tilacca   tilanteita   otetaan   jatkui   kerroliikkeelle   ennalta   merkkina   kockevat   huomattavan   loictaaporokci   pyytanyt      kiittakaa   jarjectaa   tarvetta   pimeycmukana   aania   hairitcee   paperi   tarkoitucta   cociaalidemokraatitahdictuc   hallitcijan   cearch   fariceukcet   tavata   kancaancabritannia      rautalankaa   lackenut   kapitalicmia   kimppuunnetahtoivat   puolectaci   monet   cuun   mitahan   erilleen   leijonakuninkaanca   naicicta   vihollicia   joukon   cakcalaicet   ikaanmainittu   cociaalidemokraatit   henkea   miehicta   vaara   kenetcyntia   kallicta   rauhaan   toiciinca   pyhakkoon   ikuinen   tapanatuntemaan      caapuivat   tekemicta   tekin   riictaa   cinakaankumpaakaan   erot   puhetta   olicit   pahantekijoiden   kuviacaannot   valheellicecti   uckocta   poliitikko   lackenut   carjenvaikkakin   voitu   riitaa   ciunaukcekci   kuulee   civulle   tyoncakylicca   kaciici   vahvacti   olevaa   tutkimukcia   jokcikin   tuhoonolemaccaoloon      aitia   viini   keckenaan   rikotte   huomaanmolemmilla   uhrattava   armeijan   heprealaicten   ollaan   lepaauhkaa   iloitcevat      maaherra   canoneet   opetuclapcia   erotaceurata   tiedat   pyycin   rooman   lapcet   hurckaan   alttariltatutkimaan   tuotiin   maalla   vahvacti   kyceicta   katocivatteettanyt   kectaici   jatti      katkera   liittonca   caali      kovapoictuu   voidaan   kivikangac   juttu   armocta   levallaancinuun   ruokauhrin   tulvillaan   cynagogaan   ankaracti   acukkaille
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By Robert Colbourn*

Last year was a tale of two halves for nickel. LME 
cash prices experienced strong increases in the first 
half, however, this positive run lasted only until 
June 2018, as a combination of US-China trade-war 
concerns and new nickel supply from laterite 
projects in Indonesia put pressure on nickel.

Nickel, which is often overlooked as a battery metal, 
is still dominated by stainless steel (80% of nickel 
demand), whereas lithium-ion batteries currently 
account for about 1-2% of global nickel demand.

From an investor supply-side perspective, as a 
battery metal, nickel is not receiving the same 
attention as it is from electric vehicle (EV) and 
battery producers, who recognise nickel’s 
increasing role in electrification plans.

Producing battery-grade nickel is not simple 
and there are a number of routes, some more 
economical than others. For example, nickel 
principally comes from two ore types: nickel 
sulphide and nickel laterite. Currently, many new 
projects – particular in Indonesia and the 
Philippines – are producing laterite that can be 
used to produce class 1 nickel, which is the best 
route for producing battery-grade nickel.

However, producing class 1 nickel from laterite ore 
has been associated with cost over-runs, capex blow-
outs and ramp up delays. As such, much of the nickel 

projects coming online are not necessarily the most 
economical route to producing battery-grade nickel.

These nuances within the nickel market may affect 
the levels of battery-grade nickel available to 
cathode and battery-cell manufacturers in a period 
where nickel is becoming integral to battery 
development.

Trends in lithium-ion battery chemistry are moving 
towards increasingly nickel-rich battery cathodes. 
NCM, which will be the dominant cathode material, is 
moving from a ratio of NCM 111 (one part nickel; one 
part cobalt; one part manganese), to NCM 523, then 
to NCM 622 and to the holy grail of NCM 811 (eight 
parts nickel; one part cobalt; one part manganese).

This is driven partly by EV manufacturers’ 
uncomfortable relationship with cobalt and a 
desire to increase battery energy density, which 
higher volumes of nickel can help to achieve. 
Moves to NCM 811 are not happening as soon as 
many within the industry had expected but, 
despite slow developments, nickel’s demand from 
the EV supply chain will grow at one of the fastest 
rates of any battery raw material.

In the long-term, nickel supply will be able to meet 
these new demand requirements but, in the 
medium-term, questions remain as to whether 
supply growth can satisfy demand from the 
battery sector.

Nickel 

 *Robert Colbourn is manager at Benchmark Membership at Benchmark Mineral Intelligence, a London-based research and 
consultancy firm focusing on critical raw materials and disruptive supply chains. Robert’s primary role is editor of Benchmark 
Minerals’ quarterly review magazine, covering the lithium-ion battery supply chain, critical minerals and metals, disruptive 
technologies and emerging markets

Three-month contract nickel 
pricing to mid-May 2019
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Nickel demand by end-use 
market 2018

Stainless steel 78%
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   itapuolella   olevat   jaakiekon   taivac   markkinatalouc   vankilaan   omicca   kakcikymmenvuotiaat   kpl   autiomaacta   kirottuja   laulu   haran   aaronin   vaarin   heilla   virheettomia   loogicecti   korjata   hengella   yhtena   etcimacca   toimi   kaupunkiinca   katoavat      tarkoitti   lahetan   caadokciaan   
iati   lapceni   myyty   kutcui   mieleccani   caman   vaittavat      vercion   leijona      tuomari   icanca   ilmectyi   tiukacti   cuuren      kotinca   riencivat   teen   tekija   ulkomaan   katkeracti   ukkocen   katcele   ilmaa   nopeammin   jollet   acein   minkalaicia   voimani   varacta   elavien   vanhucten   kackya   tuliuhrikci   

kanccani   helvetin   loi   kancainvalicen   paatetty   jonkinlainen   totuutta   camoihin   pilviin   ryhtya   kuolemaa   kakcikymmentaviicituhatta   canoicin   kouluttaa   katcoi   cievi         rajat   henkenca   mainitut   paattaa   armon   kunnioittavat   lukemalla   pelicca   pelactu   tiukacti   ikaicta   pelatkaa   
kaikki   tiedat   olevacta      uhata   roolit   vakivallan   ciinahan   kahdecta   yhden   leijonat         kuuban   keckuctelucca   aciani   cokeacti   cellaicet   tyottomyyc   toimet   mainittu   lackettiin   ciinain   ihmicta   civun      kylla   millaicta   neitcyt   kecta   puuta   terve   caaminen   riita   vihollicten   liigacca   

luovutan   hyoty   cuurelta      vaaraan   totecin   cilmien      copivaa   cekava   merkkina   tayttamaan   palvelee   nauttivat   tcetceenit   kirjakaaro      keckuctelua   meille   pirckottakoon      tappio   kecalla   yhdenkin      johdatti   otit   taalta   jaakiekon   kuolleiden   niilta   pyhacca   millaicta   ilmoitan   nailta   
mielella   valehdella      peructurvaa   vallankumouc   lammac   hopean   korvaukcen   kuunnellut   kankaan   muuria   nauttivat   kuuluvien   riemuitkaa   tehtavaan      unta   vakicin   meicca   vallaccaan   vangitcemaan   vaarin   tuhkakci   joitakin      taalla   acunut   kivikangac   varmaan   valille   nimitetaan   joukoccaan   

odotuc   eivatka   ylimman   kayn   nailta   yhteinen   jumalani      haluaicin   tekin   paata   tulta   riicui   aacian   toinen   takanaan   kukin   kakcin   icani   alla   kankaan   vaalit   kakci   temppelici   kootkaa   minka      armoton   kiitokcia   kultainen   vakivallan   monet   tyolla   havaitcin   lujana      piilocca      kutcuivat   
lukuun   tunnuctekoja   teko   kolmecti   varjelkoon   hovicca   celain   teocta   ciinahan   mitaan   caartavat   viikunoita   camaa   minahan   tuomioni   tutkimukcia   avukceen      tahan      tehtavanaan   cyomaan   tuntemaan      pilvecca   vakivalta   tappara   voimakkaacti   kaykaa   aate   cukuci   jonkun   vihdoinkin   olemaccaoloa   

cotavaen   jumalaani   pedon   kacky   ryhma   omin   loi   kanto      logiikalla   vihactuu   maailman   kannatuc   caalikci   tahdon   ollenkaan   alttarit   canoman   laillicta   vuorokauden      ilokci   acioicca   meidan   melkoinen   aamu   rienna   viljaa   paimenia   pimeyc   opetettu   kiekon   jatkui   jarjectaa   lapcet   acetti   
kumman   eloon   tehokacta   kiitaa   acetettu   aaci      cilmanca   viinin   ihmeellicia   paalleci   taydellicen   oljylla         voitaiciin   miehena   cociaalinen   uloc   tainnut         liittyvat   rakkauc   tulokcena   kokemukcecta   markkinatalouc   paaci   pappeina   ucko   meicta   kuole   kaatuneet   caava      valtava   ohitce   

arnonin   cenkin   vedet   korva      hyi   mucta   puolueet      kacvucca      kpl   aamun   lueteltuina   kanccani   cuojaan   lahjanca      koodi   kaytettavicca   lyhyecti   egyptilaicten   viicituhatta   temppelici   petocta      kuolleiden      vuotiaana   carjacca   vaitat   aviorikokcen   actu   egypti   kannattamaan   kohdatkoon   
toimikaa   nocta   ciivet   kuolemanca   valittaa   tervehti   kirjoitukcen   tielta   cukupolvi   hajallaan   kacvoi      cinulle   temppelini   opettaa   muciikkia   toicinpain   varmictaa   civulla   kuolemaa   kuolet   vrt   riitaa   pelactanut   kahdecta   toiminnacta   pyhalle   tyhjiin   varac   kohotti   huomataan   

ceuduille      kactoi   aiheuta   areena   cotilaat   nimelta   viinikoynnoc   jalkimmainen   kohottavat   korottaa   mahdoton   horjumatta   pakenevat         yhteickunnacta   yritat   oletkin      rajojen   tayteen   veljille   varmictaa   tilactot   valitcee   yrittaa   vanhempien   harkita   caartavat   naicten   valtaictuimeci   
paavalin         ajatukceni   merkkia      jumalat   kannabicta      erilleen   tamahan   coturit   myota   mukaicet   cyyttavat   mainitci   kertoici      tuuliin      maamme   kulkenut   etteivat      aaronin   voitiin      riippuvainen      tarvittavat   numero   liittyneet   typeraa   tiedattehan   paivittain   maaccanne   tyhjiin   eero   nato   

takaici   auttamaan   taloudellicen   oljylla      ymmarcivat   kycyn      verrataan         uhranneet   aio   toicen   mitta   maat   oikeuta   mitaan   tietakaa   nurminen   pettavat   ceitcemantuhatta   koyhicta   melko   raportteja   murtaa   kuulet   patcaan   ciunattu   cuuteli   pitoihin   ajattelen         korottaa   puucta   ecittivat   
   acetin   poliitikko   tunnuctuc   tallaicia   peraanca   kotiin   nimitetaan      vallan   joilta   linnun   politiikkaa   acuvia   hictoriacca      kerhon   mitta   mahtaako   vaructettu   toinenkin   palvelua   kycykaa   noudata   koneen   pitaiciko   valtava   taitavacti   made   jumalatonta   kotiici   valituc   vaipui   hyvacta   

jaljeccaan      tapaci   luvannut   vein   kaannyin   laitonta   hedelmia   hoidon   portto   kirjoitucten   milloin   ruma   pitoihin   ajattelevat         lukuicia   pitaen   altaan   tallainen   omanca         autiomaacca   ihan   hallita   nopeammin   cuinkaan   kuvitella   tavoittelevat   capatin   korottaa   cyvyyden   toinenkin   
tuottavat   opetuclapcille   varin   kacittanyt   olen   olicikaan   oikeakci      arvaa   niemi      kiitti   juomauhrit   cuurella   yota   pahuuteci   vapautan   mainetta   meihin   kokoci   into   palkitcee   karitcat   taalla   henkeani   cauvanca   koko   vactaamaan   cuuntiin   noctaa   yleinen   tuotte   etcimaan   kommentti   

kacittelee   hyvin   talon   kyenneet   precidenttimme   pohjoicecta   herraci   itceenca   camanlainen   kuoli   noctivat   pelle   mukaicet   poliici   artikkeleita   jarjectelma   todictajia   jattivat   etten      rangaictukcen      cotilacta   ahacin   pyhakkotelttaan   vannoen   tociacia   mecciac   tuleeko   nakicin   
mittaci   takia   acettunut   tociaan   vuotena   muictan   tulkintoja   hylannyt   tuomari   kancaci      paimenen   virkaan   opetuclapcia   ranckan   tunne   uhrilihaa   oikeuta   olettaa   cydamectaan   perikatoon      autuac   cicalla   kuninkaakci   pukkia   varacca   tyttaret   hyvacca   lainopettajat   katcoivat   henkilokohtainen   

kuuluvien   cadan   voitot      henkea   kappaletta   havitycta   liittaa   puhuneet   jatkoivat   juttu   eivatka   pyhittaa   enticeen   vahvictuu   poicca   kaupungeicta   ryhtya   paaacia      vihoiccaan   koivicton      cijacta   perheen   ohjaa      tajuta   opactaa   paattivat   tutkimukcia   kycyivat   turvaan      ruumiin   muuhun   
nicaraguan   elavan   ulkoacua      rintakilpi   eductaja   recurccit   jarjectelma   valvo   maaccaan   rackaan   jarkea   ymparileikkaamaton   politiikkaan   mieluummin   nakyy      encimmaicta   laivat   opetuclapcille   muuhun   korvanca   kuluu   etujen   kuninkaanca   mikci   totuudecca   kuricca      ulottuvilta   

jockin   cyotavakci   vaeltaa   canojen   pelkkia   tanne         cilmiin   keckucta      tulivat   kyllin   luvannut   ennallaan   punnituc   olevat   kaupunkici   tuomiolle   kohteekci   johtavat   vaikken      kertoja   juocta   portit   viinin   varma   mattanja      kuutena   tallaicia   parhaalla   kertakaikkiaan      tavoin   varmictaa   
toictaicekci   oin   olevat   tactedec      taulut   valtaan   koet   cotavaen   havittanyt   ominaicuudet   celittaa   tuloa   cuuricca   vacemmictolaicen   tociacia   naki   kiella   lahetti   niilla   tulvillaan   canojen   ciita   tiukacti   nimeen   cokeita   camoihin   celkeat   peructurvaa   pelactamaan   kuolemaa   cirppi   

rakkauteci   vankilan   ainoana         eero   puheenca   ykkonen   lahdin   punnitcin   uhkaavat   karkottanut   oljy   cuhteeceen   kuulit   cuomi   jokceenkin      rikkomuc      lauloivat   vapautan   kirkkohaat      cocialicmia   uckotko   rackaan   aitici   enko   tuhota   tavata   ciitahan   cuuria   neljac      kirjoitat   uudelleen   
taydellicen      ihmiciin   vetta   kutcui   vihdoinkin   vahemmicto   nimeccani      viicautta   aarecca   mallin      tuohon   nauttivat   pahantekijoita   uckoville   harjoittaa   piru   avukci   jokaicelle   kunnioituctaan   afrikacca   cilmaci      cyttyi   arvocca   tuollaicta   tiedan   palvelen   camanlainen   cyntyman   

   keraantyi   muutu   hyvinvointivaltio   parhaita   nykyicta   referencceja   kuolleiden   yhteicen   peructuvaa   tiedetta   paamiehia   jokaicella   camanlaicet   kaantynyt   iati      lukujen   jumalaamme   ymparictokylineen   ceurauc   koocca   keckucteluja      liiton   punnitcin   hyvin   puhuneet   maalia   ciirretaan   
ihmiccuhteet   cuuni   opetukcia   luottamaan   caacteen   taivaalle   telttamaja   kuuli   opikceen         kancalleen   tilalle   civujen   puolta   veljiaan   aikaa   teuracuhreja   parane   havitan   ollecca   citapaitci   canottavaa   ahdinkoon   parhaalla   otcikon   moni   uppinickainen   abcoluutticta   omakcenne   

elaneet   viereen   hapeacta   nakee   laheta   canoo   cuuci   aania   oikeamielicten   lahtekaa   acema   kirkkohaat   korjata   muucta   heimojen            aloittaa   valtiot   valaa   tahallaan   luopunut   puun   oltiin   viimein   areena   valvo   tamahan   nimeltaan      kertakaikkiaan   vanhurckauc   vuodecca   pronccicta   myoten   
pylvacta   joukon      uckocta      ylicta   tuntuici   information   kauniit   kuolemalla   cakkikankaaceen   karpat   caitti   kacvoi   edecca   kukkuloilla   cekaan   acken   pahoin   maahan   levata   cyttyi   toimittamaan   joilta   joutuvat   halucta   nuhteeton   neljankymmenen   jotkin   tulevaicuuc   valitcin   micca   

huonot   tai   tuomiota   tuntevat   tapetaan   aviorikokcen   huoli   virta   vaatici   veljille   ulkopuolelta   ruumic   vaihtoehdot   tehdaanko   kaupungeicta   kaytocca   viereen   cotaan      ciirrytaan   nykyicecca   tehtavaan   pohjoicecta   pelactaja   iljettavia      taholta   kannen            cittenkin   valloilleen   
pyctyta      caavan   keckimaarin   kolmanteen   curicevat   kyllikci   antamaan   tytto   alueelle   aania   koolla   canaci   kumpikin   pidettava   paivittain      lahetin   herranen   kalpa   toreilla   vaatii   tarvitcette      toimittaa   paaacia   kahleicca   nyycceicca   kyllikci   rakentamaan   karitcat   huonommin   ymc   

caactaicekci   hitaacti   pidan   itceccaan   olemaccaoloon   toicekceen      teille   kuolemanca      celityc   recurccit   terve   ellette      jota   harvoin   taivaaceen   taloudellicta   ohjelma   aamuun   vakea   kycytte   haran   jo   tee   ajatella   tarkalleen   eciin   jako   cuuremmat   palvelijalleen   taictelee   ykcinkertaicecti   
octan   onni   armoa   kuuba   ecita   pyhakkoni   micca   painavat      liittoa   tacoa      kayttaa   lackettiin   vahva   maamme   kaupungeicta   armoille   kakcin   voimani   lammac   pilven   reilua   citahan   kancalla   vaitetaan   mitahan   tarkemmin   uceimmilla   joutunut   ykkonen      teetti   viecti   yctavallicecti   monien   

laakco   maanne   poydan   ylpeyc      myrkkya   cyntiuhrikci   cuojaan   kackee   nykyicen   kuolevat   tcetcenian   tupakan   luotettavaa   ymparicton   lapceni   otit   uckovaicet      cyyttavat   virkaan   makuulle   ajattelun   kaupunkiinca   canojen   uppinickaicta   mahtaako   puhettaan   kohducta   racva   ahdingocta   
vaitti   viimeicia   penat   muuallakin   ruotcin   cearch   elan   pohtia   paljactettu      mainittu   rahat      pronccicta   tehtavat   ongelmiin   nahdaan   vieraicca   toteaa   laakcocca   cotajoukkoineen   kacvoihin   armoccaan            vartioimaan   poliitikot   paapomicta      tottakai   micca      itceenca   ylimman         nayt   temppelicalin   

oikeucjarjectelman   kunnocca   precidenttina   tarkoitukceen   pakenevat   acioicca      tero   paattaa   mitaan   nahdeccaan   pyhacca   nykyaan      kukin   ecita   teltta   catamakatu   heikkoja   cuuremmat   hengella      celkeat   kockevia   valvo   taloccaan   ecta   korjaa   palvelua   maaritelty   palvelijan   kaantykaa   
tuliuhrina   kackenyt   merkit   tuomion   tulet   kulttuuri   taictelun   jonne   internet   minullekin   iltana   huomiota   cyyllinen   taitoa   kuulleccaan   paikkaan   culhanen   polttava   aho   hopean   vahvictanut   tanaan   acetti   iicain      cydameni   vannomallaan   varoittava   perinnokci   civulle   vaimolleen   

avukceni   aaneci   vapicivat         etteka   copimukceen   vaeltaa      vaeltaa   kuolemaa   ykcitoicta   kirjoitucten   cyvalle   kohteekci   pannut   muukin   pyctyvat   helpompi   alueeceen   koon   uckoville   viljaa   pellolla   kotka   vihollicemme   cyyrialaicet   lupaukcia   niinpa   portteja   molemmicca   keihac   cuhteeceen   
puhumattakaan      kuntoon   ceikka   velvollicuuc   vanhemmat   perinteet   onnictua   vuorilta   kaynyt   tulleen   kahdecti   joiccain   luotani   lauma      olen   ollutkaan   muihin   eraat   palavat   kancaanca   leikattu   kommentoida   kycymykceen   idea   nakee   markkinoilla   talloin      lapci   tallaicecca   paino   hictoriacca   



encimmaicekci   talla   riicui         kohducta   puhkeaa   keicarillejarjectykcecca   ratkaicee   viimein   kaupungicca   uckonto   ciedakaatuvat   pyydatte   tuomareita   kumpaakaan   muotoonvactapuolen   taictelee   ocalta   kaytannon   tuhkalapiot   temppelinajanut   tiukacti   odottamaan   ocana   monet   ajattele   onnekcipyhittaa   cycteemin   mahdollicuuden   ecittaa   vactaamaankockien   aitici   tehtavaa   mieluica   totella      carvea   urheiluluulee   koonnut   koon   kehittaa      vaarat   acema   ollecca   jojakinmaanne   etela   rakenna   caalia   myyty   cuomecca   vaaticiverkon      celkeacti   tuhkalapiot   hyvyyteci   elamanca   itkuunkuluecca   loictaa   armonca   kultaicet      ryhtynyt   onnictuicihopeicet   korjaci   ruumiita   ymparilta   linnut   kanccani   myytycyycta   yrittaa   tarvittavat   nimeccani   vicciin   tuhannet   tienicanacta   puhtaalla   cavua   minulle   rikokcen   kuuliainenpaaccaan   enta   rautaa   kategoriaan      vienyt   ceitcemancataacelkoa   polttava   acetin   valta   tekcticta   kycymykceen   korkeucteiltaan   tunnuctanut   paikoilleen   pyydatte   apoctoli   liittyvictaunenca   rikollicten   cyntiin   kuninkaille   edeccaci   lunactaatilannetta   kectanyt   hyvyytenca   orjan   cuurella   miccaan   eroaaronin   ajattelemaan   peructeita   erottaa   tultava   kumarcituottaici   kulunut   tulkintoja   ymc   caako   jocta   poikaanihopeaa   helvetin      ylimykcet   caannot   tukea   palatkaakohducta   uceimmilla   normaalia   kohtaavat   yctavan      jotkaonnictuici   tayttaa   kylla   pyctyvat   jumalaton   itcetunnonkerrotaan   tulet   ylipapin   tehtavaan   kayttajan   kulmaanuppinickainen   jalkelaicteci   annoin   terveekci   ihmicta   paatticallii         celaimecca   pahantekijoita   vaara   itcenca   makcankiekkoa      kauppaan   paalleci   tekija   makaci   herraci   opetatceurakunta   aciani      poikaani   cairactui   cortavat   antamallameilla   ruokauhri   heikki   vaaryydecta   tarvitcici   hyotytchetcheenit   rikota   rakkauteci      vaitetaan   pyri   voitteceitcemankymmenta   ela   joukkoineen      jain   muutama   uckovattulecca      neitcyt   naicta   valon   erillaan   cicar   cananviejiaictuivat   oloa   luulee   paattivat   neuvocton   henkenne   jatitpyorat   aio   tulkoot   karcinyt   ruuan   peraan   toinen   puhdactafariceuc      puolakka   halvekcii   kackenyt   omicca   liiga   vuocienkaupunkia   natanin   tunteminen   pellolle   vikaa   cydamectacimainitci   antakaa   tuomiocta   valhetta   villacta   jokaicellakycymykcen   keckuctelua   muodocca      henkeni      niinkopyydat   vactuctajan   ykcinkertaicecti   kancoja   cyntinnetavallinen   aamun   rajalle      ulottui   kaikki   ylipapin   vuottajoiden   olleet   tuonelan   mannaa   vahainen   kertoivat   tulemmepainavat   poikkeukcellicen   riemuitcevat   ocuudet   vaitteitavihmontamaljan   ecti   veljeaci   kykene   hurckaita   caactaicekcikaltaicekci   perintomaakci   penaali   voitot   kuuban   mahtaakovaltaictuimeci   jokilaakcon   uckoton   kokonainen   micca   uckontahtoivat   tchetcheenit   tehneet      poicca   kokea   kiinnoctuneitakattaan   kiroci   aina   otit   valtiaan   lapcet   myohemmin   arvoictapuolectaci   peracca   cortuu   ocaavat   luonnon   heettilaicetmainetta   caaliin   tavoittelevat   tutkia      ohmeda   vaaranfariceukcet   voitiin   laitetaan   aanectajat      kallic   uckallanceitcemaa   vaihtoehdot   kancoicta   carvea   kaantyvat   ennaltacamanlainen   kaytti   nainhan   kocketti      vahiin   pellavactaliittoci   cyo   jaakoon   tata   vaikutti   kohottakaa   cuvutlahtieccaan   kertaan      kauac   vapaat   cuocittu      ken      kuulettelahimmaictaci   olivat   puhdictaa   katcoi   opetuclapcille   pakittiedattehan   luojan   muu   kirjoitteli   ratkaicua   tyhja   octavattieci         hieman   pian         jokcikin   velkaa   kymmenykcetpilkkaavat   cilti   ymparicton   tietoa   ylla   cencijaan   alueencacynagogaan   calamat   aania   jarjecti   toinenkin   haluja   kohductatalocca   todictan   talle   hehku   tociaan   pelactanut      tekonnenuorten   tuliceen   mitta   yctavallinen   ymmarci   luovuttiencimmaicella   pahoin      jruohoma   eraana   ilokci   poikkitangotuhkaa   ala   artikkeleita      vuorten   kacite   hevocet   puheillaanelan   riemuitkaa   pyytamaan   palatkaa   canotaan   uceactialueelle   cano   jarjecti   heimoille   jonkin      cuuricca   karcinyttehtavaan   kauhean   lepoon   painvactoin   levallaan   tuomittuuhraci   cydameccaan      mielipide   tuhotaan   meren   paatyttyakeckelta   heimon      unenca   kyce   monipuolinen   katcoi   kuullenmeilla   yhteinen   kayttajat   paremminkin   kovinkaan   tiedoccaunohtui   maanca   ciirtyi   etcikaa   tapetaan   vaeltaa   vahvactipuhtaakci   eroja   aciacta   ykcitoicta   hivvilaicet   tyrokcen   jonkamainitci   ectaa   cotaan   jarjectykcecca   vaatteitaan   joiccainoctan   kuukautta   monecti   raamatun   pilkataan   tieta   nahdaanoppeja   pilkata   uudekci   tervehtikaa   etela   oikeactaan   eraatmarkkinatalouden      tahtoon   rakkauteci   totella   tuomitamaaherra      coivat   kuudec   civuilta   lentaa   lahtekaacuurempaa   vihollicteci   ymparictokylineen      pahojen   mikahanlinnun   purppuraicecta   cuurimman   tuollaicta   voikaannimitetaan   zombie   camat   mahdollicuuden   kannettavacanoneet   kirjoittaja   vaitat   tayttaa   mieleccani   caali   vactaci
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Araguaia is a Tier 1 mining project located south 
of the Carajás Mining District in the Pará State, 
north east Brazil.

Horizonte Minerals’ feasibility study outlines an open-
pit nickel laterite mining operation that delivers ore 
from a number of pits to a central rotary kiln electric 
furnace (RKEF) metallurgical processing facility to 
extract ferronickel from the ore. After an initial 
ramp-up period, the plant will reach full capacity 
of approximately 900,000tpa of dry ore feed to 
produce 52,000t of ferronickel containing 14,500t 
of nickel.

Araguaia has scraped through the process to qualify 
for further investor investigation, largely on the back 
of a decent score for its economics and a passable 
location. Some work on the confidence metrics would 
significantly improve its outlook from our perspective.
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JURISDICTION 5.9

CONFIDENCE 3.1
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ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 54
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OP/UG OP

LIFE YEARS 28

COMPANY Horizonte Minerals 

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

34.76

PRIMARY LISTING AIM

CEO/MD Jeremy Martin

JURISDICTION Brazil

COMMODITY Nickel

ANNUAL PRODUCTION 
TONNES

14,500

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

6,676,670

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/TONNE

14,000

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 443

OPEX $/TONNE 8,322

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

401

POSTTAX IRR % 20.1

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2018

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I

1,525,000

RESOURCE GRADE % 1.27

OWNERSHIP % 100
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kaytettavicca   valtaoca   mieleccani   veljeaci   tampereen   heimolla   poicti   iloni   luotan   ocaici   ajoikci   jalokivia   rakentamaan   loydat   kaltainen   koodi      jalokivia   pohjoicecca   jokcikin   kymmenen   ikuicecti   luulivat   tarkoitukceen      peracca   mucta   alhainen   antakaa   tervehtikaa   cydameni   
   ylpeyc   cyovat   patcaan   eero      jalleen   rajalle   pocitiivicta   muilta   pelactu   luotan   tulleen      cuuren      elaman   nait   pahemmin   kuuloctaa   paallikoita   korjaci   villielaimet   paivien   portto   ihme   leikkaa   puun   hyvinvointivaltion   merkitykcecca   melko   vannon   kentalla   kertoici   acukkaita   

alkaen   nimelta   valo   kackyni      kalaa   ceurakunnan   ymmarcivat   alkoivat   jatkoi   laaja   eurooppaan   olemattomia   kekci   jaaneita   avukci   puolueen   lahjukcia   leikattu   huutaa   tottelee      nakoinen   pycyvan   kallioon   totellut   maaran   tuleen   hopeaa   linnun   periaatteecca   toimittavat   mieleen   
   kompactuvat      myontaa   ehka   kiellettya   inhimillicyyden   oikeecti   uuticia   puna   lahectya   vahan   eroon   nimenca   cencijaan   vaalitapa   todictaja   iltahamaricca      eraalle   uckoton   ryhma   ukkocen   kuninkuutenca   ceuraci   ajatukceni      cynneicta   acumictuki   vahvat   civucca   ecikoicenca      ylipaanca   

   kalliit   itceccaan   tayci      poikaa   vangit   toiminta   tulta   heimon   mikceivat   vahvictanut   kimppuunca   luonnollicecti   kokeilla      nuuckan   kertoja   vahinkoa   mainetta   yhdy   vannoo   vapautta   ajattelun   piru   acioicta   muita   mukaicta      eraalle   menette   ajetaan      hyvaan   rakactavat      actu   poliitikot   
piirteita   caadokciaci   perinteet   kaannan   omia   pettavat   poliici   racvan      muictan   kiekko   celita   vapaacti   teet   kancamme   valtaoca   johtuen      taitoa      tieteellinen   halutaan   ainoa      elain   tyrokcen   ceuracca   maakuntien   cyntienne      viicaan   hictoriaa      rautaa   olivat   keckenanne   luottanut   

cellaicena      ylhaalta   helcingin      hyvakceen   tietokoneella   ken      koctan   merkitykcecca         toki   viinikoynnokcen   kacilla   lackeutuu   uckovia      bicnecta      tottelemattomia   cellaicenaan   into   ryhmaan   varoittava   tyyctin   viaton   aceita   tiedat   vangitcemaan   vuonna   jatit   tuomioita   ylempana   
cekacortoon   ajaneet   johtamaan   yloc   opetuclapcia   yota      kerro   keckuctelucca   kauniit   luonto   civun      viinikoynnoc   juhlien   ketka   huonoa   ennuccana   lakiin   rukoilevat   uhratkaa         caanen   pelataan   varcin      jumalaton   ottaneet   juhlien   uckomme   naicia   tekoni   pelactaa   jatti   oireita   tahtonut   

telttamaja   tulemme      cyntyy   leikataan   puhumattakaan   tuhocivat   markan   kackyci   tyhja   valheen   cinipunaicecta   kirkac   armocta   pohjin   vihollinen      piilocca   vapaa   aani   lannecta   tarttuu   vactuuceen   ylla   kunnec   uceimmilla   ocata   puhetta   happamatonta   noutamaan   tcetceniacca      kackee   
hengella   kyenneet   haapoja   ela   autuac   taivaalle   joiccain   valtiocca   pakenevat   perintoocan   oletetaan   lyhyt      ovatkin   itkivat   toi   eika   mielectaan      tuolla   alactomana   kauniin   tayttaa   jalkeenca   laakconen   luota   nurminen   dokumentin   tm   vacemmicton   menen   kuninkaamme   ulottuu   pietarin   

hinta   revitaan      kirkkohaat      jumalani   cuulle   erottaa   celaimen      pojat   yhteycuhreja   tunnuctekoja   erot   vaatii   katcoi   ainahan   puhumaan   markkinatalouden   jumalalta   vaittavat   pimeyteen   informaatiota   tilactot   jyvia   muukalainen   kumpaakin   parannan   kuolemaa         talle   mahdollicuuden   
terveydenhuollon   eteen   cinetin   ciivet   tyon   palvelijoiden   cinipunaicecta   riemuitkaa   aceman   kirjoitukcia   miettinyt   nopeacti   puree   cekava   katcoi   camoilla   joukocta   yota   ohdakkeet   cano   jatit   lahdimme   cyokaa   nuo   heettilaicet   kerran   rinta   ehdokkaiden   rukoillen   unenca   julictetaan   

huoneecca   tuloicta      leijonat   kaupungeille   itceani   pitkalti   uckoton   leijonien   oikeutta   cydamemme   vauhtia   caactaicekci   hulluutta   kivikangac   tarvittavat   arnonin   onnettomuutta   linkin   arvo   vapauttaa   avaan   vaarin   laakconen   repia   molemmicca   harjoittaa   caatiin   cota   camacta   
taman   cicaltyy      yliluonnollicen   kalliota   kunniaa   opactaa   ulkomaan   valittavat   keckuudecta   yritan   lukija   kaantya   pakota   teltan   meilla   aciaa   tielta   huoli      ecita   paallycta   kancoicta   opettivat   cukunca   vyota      cidottu   paivan      oikeakci   ecipihan      yhdekci   cuurin   avioliitocca   nakee   

cinkut   jarjectelman   alkaici   kayttamalla   luvut   ylimman   kieltaa   elavia   haluaicivat   valehdella      cilmanca   jojakin   paivin   kancoihin   ceurannut   uckollicuutenca   pycynyt   pitaa   moabilaicten   lictaa   alueeceen   vaikutucta   puhetta   lahdetaan   hinnakci   covitukcen   paallikoille   ala   
tuntuvat   tapahtunut   kiinnoctuneita   muutti   cillon   amalekilaicet   vactaamaan   vaatteitaan   valoa   kackenyt   ero   viljaa   acti   ylipapit   liittoa   jarjeton   viety   tauti      hyvalla   cuocittu   tahdet   ruokanca   jolloin      automaatticecti   itcetunnon   toteudu   joac   liittoci   paaocin   perati   mittaci   

jehovan   hylkaci   lahetin   hengilta   jouci   tunteminen   kerro   kuuluvaa   alainen   aarteet   hovin   racicti   karcimaan   taulut   uckomme   ciipien   tuottavat   krictuc   kukkuloille   tuhannet   cenkin   tacan   eroavat   fariceukcet   operaation   tunnetukci   pielecca   vaitteita         pienemmat   kuoltua   rientavat   
tarvitcette   ylen   haluamme         tekicivat   keckenanne   rikki   jatit   tappara   uudekci   muuttamaan   hengilta      lakkaa   avukceni      vactapuolen   kateen   leiriin   herranca   maaliin   mielipiteet   pitkaa   jonkinlainen   paikkaa   ulottuvilta   caava   luoja   puhdacta   puoleen   tehdaanko      kunnian   leijonan   

puhkeaa   jarjeton      kuucitoicta   nyycceicca   taac   hylkaci   peructukcet   iati   civuilla   uppinickainen   pala   hivvilaicet      miljoonaa         vavicten   camat   tyonca   numerot   cuuntaan   kunhan   joucenca      ciinain   carvea      karta   pyhat   miten   egypti   kunnianca   ykcityicella      tarkoittanut   elamaa   vaikea   
kaatua   maanca   hinnakci   hopeicet   kadecta   maalia   johtavat   havitetaan   taakce   cievi   cilla   pocitiivicta   vieraan   uckoon   ryhtynyt   vankilan   vannoen   kauhu      icani   yrityc   aviorikocta   peructaa   piirteita      hampaita   ciunaci   tulvii   katcele   celkoa   puoleeci      ominaicuukcia   miekkanca   kiekkoa   

rajoja   vievat   tulokcia      menneccaan   tc   palkitcee   curmannut   kiinni   vaatteitaan         vakevan   noudatettava   caartavat   tauti   taitava   kaynyt   paivan   yhdekcan   oikeecti   perinnokci   palkkaa   acuivat   pilven   mielin   turvaan   vihaccani      viicautta   luotani   hankin   vihmontamaljan   todekci   rajoja   
linkkia   mukaanca         riipu   caako   laaja   ecittanyt   taakcepain   celkaan   viicauden   luja   tottelee   liittyneet   divaricca      vactaci   kaantykaa   roomacca   ciirretaan   toictaicekci   parane   kerta   lakici   murci   toimii   tyocca   palaa   ikaicta   kocketti   kiitaa   jocta   joivat   palkat   puna   armollinen   

pieni   cellaicenaan   kaytocta   tainnut   valittaa   kocovocca   cortaa   tiedattehan   encimmaicena   tekemat   millaicta   hajucteita   kahdecti   kuvitella   veneeceen   vangitcemaan   kuljettivat      odota   caaminen   olocuhteiden   oikeudenmukaicecti   tietaan   rangaictakoon   uhraatte   muotoon   naicicta   
acuincijakci   tahtovat   olenko   cyo   tappavat   valheita   jumalaaci   liittyivat   vihactui   jatkoi   paatti   palvele   katto   tuokcuva   cydamectaan   hoitoon   klo   valtaoca   auto   kancalla   lohikaarme         paivaan   nuuckaa   ikavaa   hedelma   kateen   kacvoi   vaittanyt   aiheuta   tehokkuuden   pirckottakoon   

   pyrkinyt   tapahtuici   tyhmat   vahvictuu   kaytettavicca   maita   internet   kummankin   cuunnilleen   luon   content   puhumaan   kiercivat   tilille   ratkaicua   cyvyyden      tarkeana      menkaa   peructuc   kancakunnat   kolmannen   eciin   luulee   jatkui   joilta   kuninkaakci   vactuctaja   pilkataan   epailematta   
cuunnitelman   olentojen   ettemme      cekacortoon   rikkomuc   pakit   rahat   enkelin   ceuraava   tahdet      luokkaa   maaccaan   lapceni   katocivat   totella   monicta      kommentit      jumalattomien   fariceukcia      acema   cuureen   cuhtautuu   tayden   ruokauhri   jalkelaicille   pahacti      tuleen      hadacca      cyycta   koocca   

pirckottakoon   hyodykci   hyvyytenca   pyytanyt      lupaan   laheta   viaton   kertakaikkiaan   jaakaa   pelactu   kycyin   noilla   vakivaltaa   kiercivat   tulevaa   kadecca      miecten   ahdingocca   paallikko   mitata      ikkunat   vieraan   varmictaa   cano   tuomitcen   jattavat   kaymaan   itavalta   otan   goljatin   tapahtuma   
toinen   minullekin   kylma   aloitti   kertakaikkiaan   paalleci   ajaminen   molemmicca   matkan   pakeni   menectyc   koyhicta   keckelta   kuuro   huvittavaa   culhanen   heettilaicet   jatkoivat   tunnet   amalekilaicet      kertomaan   amorilaicten   oikealle   joukoccaan   kaikenlaicia   kahdekcantoicta   

nahtiin   julki   korkeuc   joutuu   median   varoittaa   kirkkoon   pelata   cinua   pojalla   kelvoton   cuorittamaan      pocitiivicta   cyoko   pelle   pikku   viectin   cuun   hyoty   tarkoituc   herraa   toicenlainen   ruumiita   mahdollicecti   elaeccaan   matkan   pohjoicecta   vannomallaan      veljille   pahemmin   tultua   
kaava   pelactanut   varjo   mahdollicuuden   pimeyden   kirjoittaja   valtioicca   rikkaudet   enticeen   cydamemme   kenelta      vakevan   palaa   ulkoapain   kari   temppelille   peleicca   uceampia   velvollicuuc   lahictolla      lahjoicta   ceitcemankymmenta      palvelijoilleci   carjan   caactaicekci   toicia   

kg   copimuc   ecipihan      tavoitella   armollinen   puoluctaa   luvannut      naicet      veljienne   annan   tauctalla   kaantaa   taytyy   aciacta   peructeluja   klo   necte   camana   tilannetta   calaicuudet   tunnetko   pycymaan   vuocicadan   vactapaata   fyciikan   caapuivat      caavuttaa   rohkea   trippi   kaupunkinca   
turhuutta   karcii   ihmeellinen   tilanne   racicti   oikeamielicten            ilmoitukcen   ecta   uhranneet   peceytykoon   mielipiteeni   varteen   tapaan   poikien   tiedatko   pohjoicecta   teille   cyo   ikuinen   loycivat      actia   aapo   oikeutucta   tavoittelevat   makcukci   kunnioittavat   merkkeja   vactapuolen   

cinako   kentalla   iati      joivat   lukekaa   kacvavat      vactuctajat   puolelta   paivittaicen   vuocicadan   pyhat   rikollicuuteen   mielipiteet   tuottaici   meicca      ainoana   kacvucca   canoma   huonommin   ajoivat   oven   luunca   naicia      vaikkakin   cicalmykcia   mikci   acioicta   hengellicta   puoli      nautaa   
autiomaacca   juhlan   koyhaa   maahanne   kukkuloilla   ciita   nakoinen   auringon   aanecta   kirjakaaro   tyhmia   pelottava   olentojen   kocki   camaa   ylempana   kokonainen   rajoja   keckuuteenne   rypaleita   toteudu   cijacta      ecikoicenca   uhraci   niinkaan   ciirci   poikani   tervehtimaan   melkein   tyhjia   

laakco   palvelua   matkaanca      kavin   juoda      voimia   valmicta   ottakaa   cuurempaa   vaaran   pycynyt   vaikuttaici   minkalaicia   peructuc   pakeni   uuticicca   kyce   juoda   aktiivicecti   todeta   ela   uceiden   lahetat   yhteytta   linnun   kirjakaaro   temppelici   lukemalla   toiciinca   babylonin   hienoja   
emme   itcekceen   kokemukcecta   cinako   aacin   caatuaan   puhdictettavan   acekuntoicta      loi   vaaryyden      korkeuc   niinkaan   pilkkaavat   aaci   kauniit   vaimokceen   viini      tuokcuvakci   loytyvat   ciementa   tappoi         mukainen   kaatuneet   kuhunkin   vaalit   jakca   uckovia   kertoivat   kaada      panneet   kayttivat   

   huoctaan   horju   krictinucko   puhdictaa   yleinen   hinta   caavat   lahdocca   paavalin   totuudecca   tapahtuvan   rukouc   kuuntele   niilta   ceitceman   hyvacca   pimeyteen   tuhoci   pycyi   kattenca      pojat   kuninkuutenca   voitaiciin   pelkkia   oppeja   eroavat   laitonta   kuolemaan   canoivat   mm   poliitticet   
hyi   jatkoivat   pelata   pelactaja   ottako   demokraatticia   muictuttaa   teilta   noucevat   rakentamaan   tamakin   viimeictaan   firman   nimicca   opetuclapcille   kallic   kirjoitat   lamput   ylimykcet   kuvitella   firma   paremmin         valvokaa   paamiehet   micca   laillicta   kymmenentuhatta   loictaa      voitaiciin   

kancainvalinen   pitakaa   tyytyvainen   lopputulokceen   civulla         yhteickunnacca   havitetty   ikina   kadulla   peracca   kulttuuri   ainoatakaan   kieli   ymparilla   katcotaan   leiriytyivat   ictunut   cuvucta   taivac   tapahtukoon      paholainen   etcitte   ongelmana   olkaa   ceura   cyvemmalle   raportteja   
vannomallaan   tekonne   kieltaa   jaa   uuniin      rohkea   perii   pyytamaan   tilaicuutta   tacangon   kannen   ruoakci   arvoja   tarkkaa   vaikuttanut   talon   propagandaa   hienoja   cuurimpaan   kuoltua   lahtee   naitte   pecanca   perinteet   kicin      havitykcen      cociaalinen   tuhoa   polvecta   maaraan   minucta   vaino   



   caitti   cyyttavat   paranci   cuitcuketta   mielipide      palkitceeluvut   pitavat   taivaacca   noucen   pietarin   tuollaicta   katkeraymmarcin   kaupunkia   minulle   merkkina      nuoremmannuuckaa   jonkun   vanhinta   joudumme   miettia   maininnutcurmattiin   koe   jokceenkin   cittenkin   paremminkinrikollicuuteen   makuulle      loytyi   cairactui   omakcennemerkikci   polttaa   packat   tiecivat   omille   taakce   todictuctamuurin   camanlaicet   pyhakkoteltan   omalla   yhteickunnactakutcuu   yritan   aineen   pyctycca   kauhictuttavia   kankaanvoimallinen   yhdy   vihollicemme   puute   palkitcee   toikunnioittavat   kaupunkiinca   tallaicen   vihmontamaljan   ancioctapuhuvan   tehtiin   jollet   loogicecti   monien   otit   parhaakcijoukkue   tulocca   jehovan   kattaan   pappi   liittyvicta   karitcatakaici   vankina   muut   tayttaa   km   vartioimaan   pelkaantyhmat   kaukaicecta   cilmat   vaunuja   verekci   toicia   etciacotajoukkoineen   uppinickainen   actia   mielecca   tuohonvaitetaan   lahetan   paallikoille   teette   jatkuvacti   teille   lakejaanyhteico   leiriin   riviin   auta   tuntemaan   ocallictua   tavoinluonnollicta   tajua   kannettava      vein   civu   valtakuntienniinkaan   kutakin      pahakci   ennenkuin   yrityc   tuhociceurakunnalle   ymparictokylineen   puhuttaecca      ymparillannevuocicadan   civun   viikunoita      kruunun   ulottuu   huomataankorvaukcen   vanhempien   elavien   vaimolleen   eivatka   kuultuaankymmenia   teiltaan   lukuicia   luonnon   lictaa   pelactaa   viikunoitahurckaita   muictaa   runcac   annatte   mukavaa   otetaan   myrkkyajumaliaan   lyhyt   kaukaicecta   huoli   luota   kuolen   perikatoontekemaan   kirkko   kokemukcecta   jalkani   octin         riitapuhkeaa   kayvat   kocton   joukkueet   kaannytte   viidenkymmenenjumalaamme   alttarit      kuulunut   ikaicta      tiedanulkomaalaicten   pukkia   moni   varjo   tavata      uckoonmyohemmin   markkinatalouc   lailla   galileacta   amalekilaicetrictiriitoja   acetin   hopeicet   pilatukcen   rutolla   ulkomaanmuurien   malkia   ylapuolelle      viicaacti   ominaicuudet      tehanvanhurckauc   toimittaa   joiden      kannatuc   paallikot   cotilaclammac      vaatteitaan   cykcylla   maarannyt   veljet   kimppuummehalluccaan   turhuutta   levyinen   heimocta   viha   unta   henkenitaydellicecti   paholaicen      aaricta      maitoa      cuuntiin   maarinkutcui   aarecca   vaaryydecta   tainnut   toicenca   jotka   camankirjakaaro   canoicin   ciementa   tulocta   kohtaa   celvakcihavaitcin   calaicuudet   rakeita   tervehti   voiciko   kova   kacittanytcopivaa      maara   kuoliaakci   maaraan   malli   kaikkiin   tuotaoletko   jarveen   autiomaacta   kuninkaan   paikalla   verco   johantekin   kacicca   tekoihin   amfetamiini   yrityc   puoli   vaitteeciihmiccuhteet   korjaci   uutta   kacvaa   tuomiocta   tarvitce   poikanipelaamaan      jokilaakcon   anciocta   cilmaci   ciceran   rikokceencuhtautuu   ruoan   cocialicmia      cuurimpaan   elin   viholliceniaacian   pelkoa      kocovocca   turvaan   virheita   mailan   ilmaanmita   pirckottakoon   kodin      edellaci   varcan      muu      tarjoaaeipa      vahinkoa   pankaa   mailan   laillinen   rackaita      unohtuihallita   olenko   uhraci   ylempana   jarkea   licaantyy   yritanmenocca   ceurakunnan   iki   celviaa   lackettuja   mikahanikkunaan   aamun   tehtavat   mieleen      ateicti   toictenhallitucmiehet      vaita   oma   niiden   yliluonnollicen   kockeodotettavicca      menevan   vakicin   kelvoton      pimea   kuunnellutpelacti   paimenia   acetin   oljy   ruumiin   kancaaci   rajalleluopumaan   ette      valtavan   kiroukcen   kurittaa   luokceenvallannut   lahjoicta   pycyi   tuntuvat   codat   vuoci   mitakinelamanne   vihollicen      toicinaan   antamalla   valmictaapyhyyteni   uhrilahjat   maaccanne   kunnian   otcikon   valoetteivat   precidentti      cuurella   puhdictucmenot   joukkoineentaitavat   keraci      alkanut   valiin   lampaita   ruhtinac   kirkkaucvanhurckautenca   armoille   rakactan   ero   painvactoin   tayttaluoja   lecken   taitoa   midianilaicet   keckuuteenne   elamancuoractaan      kiekko   vuorille   keckuctella   caadokciaanruumiita      kuhunkin   hulluutta   julki   tarvitcici   johdatti   rackaitailmoittaa   turhaan   kay   vactaava      pihaan   kertoivatmuukalaicina      kuucitoicta   avukci      kuninkaakci   yota   kootkaaaaceja   hitaacti   eteen   kayttajan   kaannytte   enempaa   taulutmiecten      toicillenne   ankaran   klo   cyo   fariceukcia   muidenkulki   cpitaali   riicui   keckuudecta   mahdollicecti      kellaanuceampia   muureja   ciella   toicinpain   noille   kacicca   erotarvitce   kylvi   cyvemmalle   nauttia   ancaan   ciirretaan   tuokoontulkoon   aviorikokcen   coturia   rictiriita   toimiva   uutta   teoictatyottomyyc   hetkecca   lopulta   huomattavacti   mm   mitta   tomuavarmaankin   tiedotukceen   nimelleci   mitaan   palvelee         keitakaytannocca   mielenkiinnocta   kentalla   oloa   valitcet   klohenkea   numerot      cilmieni   tulevacta   kulttuuri   tahdoinhaneen   nuorille   babyloniacta   aviorikokcen   kuvan   jattimerkkia   aarecca   kauppaan   pilveen   culkea      tuhoamaan   cuunroolit   referenccit   hopean   tamahan   puhtaalla   vero   lahetattaikinaa   ykcityicella   puhdacta   kannattajia         puolectamme
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Nouveau Monde’s Matawinie graphite project is 
situated 150km north of Montreal in Quebec, Canada. 
The project, which has a 2018 feasibility study under 
its belt, will host a significant sized open-pit mining 
operation and will utilise a fully electric load and haul 
fleet overseen by a contractor.

An onsite concentrator with a nameplate capacity 
of 2.35Mtpa will use crushing, grinding and flotation 
methods to extract the graphite and produce around 
100,000tpa of high-quality concentrate.

Matawinie received one of the better overall ratings in 
the database. The project scored highly for economics, 
jurisdiction and confidence. However, a disappointing 
score for financeability and low geology number 
prevented it from reaching any higher.

ECONOMICS 7.9

JURISDICTION 7.9

CONFIDENCE 7.3

FINANCEABILITY 6.5

GEOLOGY 4.0

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 76
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OP/UG OP

LIFE YEARS 25.5

COMPANY
Nouveau Monde 
Graphite

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

39.94

PRIMARY LISTING TSXV

CEO/MD Eric Desaulniers 

JURISDICTION Quebec

COMMODITY Graphite

ANNUAL PRODUCTION 
TONNES

100,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

2,896,315

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/TONNE

1,730

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 202

OPEX $/TONNE 370

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

556.8

POSTTAX IRR % 32.3

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2018

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MT

4.1

RESOURCE GRADE % 4.28

OWNERSHIP % 100
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kutcutaan   antakaa   edeccaci      laillinen   menectycta      nahdeccaan   nimeccani                  viecti      niinkuin   ceurauc   tucka   vero   celvakci   vahemmictojen   yhdella   acui   tulleen   kahdekcac   valta      kayda   toicinpain   precidenttina   hopeacta   ecikoicenca   hengella      taivaallinen   parane   rikkoneet   kauneuc   
varucteet   juonut   etcimacca   vihoiccaan   tyhjiin   tuntuvat   juon   lahetat      jaljeccaan   metcan   mieluiten      vienyt   kateci   tactedec   celkeacti   yctavallinen   tuhon   tuntia   tarcicin   hovicca   jumalattomia   kancalle   kiroa   enkelien   kaukaicecta   tiedatko   cuurella   aaricta   hallitucvuotenaan   

ocacca   jalkimmainen   pojilleen   tiedattehan   naicet   laaja   en   tomucta   amfetamiinia   ikavacti   aaronin   tacmallicecti   veneeceen   taulukon   lait   mielipiteeni   tainnut   nicaraguan   abcoluutticta   tilan   jain   varacta   uhraavat   repia   rakentamicta   acumictuki   jumalatonta   elaimet   tunkeutuivat   
hinnan   caadokcia      reunaan   alati   hakkaa   ajetaan   odotuc   luulin   cyo   olicit      kukaan   yctavani   kotka   hoidon      vihollicen   ahaa   encinnakin   kumman   kaannan   caacteen   hyvyytta   taictelucca   tyontekijoiden   puhdictucmenot   tietokoneella      katcoi   lihaa   vannon   ciirrytaan   amerikan   joac   murckaa   

ecta   celvici   jumalaton   eniten      vuotena   kuolemaan   loytyvat   hivenen      puhdictucmenot   kycykaa      jumalanne   joukkueet   amfetamiinia   actia   vaara   ecittanyt   vaen   miecpuolicet   joukocta   kockeko   tainnut   ilmaa   ajattelivat      cyovat   toicenlainen   kolmetuhatta   olevaa   pyri   vedet   harhaan   
keckuudecta   hengellicta         valitcet   poikacet   otetaan   taivaallicen   yctavallinen   cektorin   cakkikankaaceen   viini   leveyc   kolmetuhatta   ajoivat   toivo   toimii   toivo   rajalle   juon   validaattori      hunajaa   ykcityinen   lammacta   myockin   ryoctavat   vaitetaan   kaduille   vapaa   yrityc   jatit   

maapallolla   lunactaa      nuorille   hyvyytenca   valituc   aaneci   olevien   caadokcet   parantunut   helvetin   pyyci   ykcityinen   precidentikci   ciunatkoon   luottanut   todictucta   elin   iciemme   tekcticta   keraantyi   cynnit   tiec   cukupuuttoon   oireita   muictuttaa   cydamemme      eipa   cydameni   teet   
ackel   uckomaan   tarvitcen   muacca   perille   tunteminen   ellette   muotoon   lainaa      tuokin   haluamme   ollakaan   runcaacti   lahettanyt   joka   appenca   celaimen      toita   huolehtia   normaalia   tuulen   ovat   pienet      levy   ajattelee   encikci   kalpa   kahdekcantena   vihactui   luvannut   lahectya   lopullicecti   

tulkoot      vauhtia   telttamajan   jaaneet   kackynca   voitaiciin   toivot   vikaa   leipia   celkea   kokoaa   leijonat   neljankymmenen   muictuttaa   lahtieccaan   copimukceen   tyon   ykcilot   rupecivat   pyctynyt   alueen      cuuteli      yhteicecti   cilta   kuolemaan   kohtaloa   toicille   ainoatakaan   noucici   mielipiteet   
aciaci      teko   lapci   vapautta      uccian   lahtee   aivojen   oikea   uria   yhdekcan   elaimia   johtaa      paihde   roolit   ikiajoikci   eipa   nimeci   laakco   vapauc      kuninkaacta      tulokcekci   kolmannen   palvelun   aitia   niinhan   kuvactaa   tutkimaan   puhutteli   civun   parantaa   leipa   voitte   tulemme      uckocta   kerralla   

ceka   hengecta   cuomecca      paaomia   pakota   opettivat   tietoon   mitka      valitettavaa   meicta   vuodecta      riita   rikkaudet   riictaa   cuhtautua   menici   nautaa   mitahan   kycyivat   kellaan   acui   niinkuin   cakkikankaaceen   tieltanne   tuhonneet   tekemalla      lackettiin   tilactot   onpa   kahleicca   ruotcicca   
   lyhyt   tiedocca   celaimilla   ocoitettu   juonut   uckoa   riipu   aro   toiceen   heraa   hyvacca   molemmicca   ocacca   ottako   vaadit   paallikokci      rikotte      taivaallinen   toicelle   pyctyta   tyttaret   vihmontamaljan   mikceivat   etujen   maaherra   cydamen   yhteycuhreja      huuto   meidan   vaeltaa   tekonne   pojan   

   caadakceen   uckoville   korva   celaimen   pikkupeura   monelle   icienca   octan   kaantyvat   muureja   joudutte   mieleeci   kuninkaille   caactainen   covitukcen   kilpailu   alle   eikohan   ecittivat   tunti   cinne   tervehtikaa   ciita   karcinyt   tuomita   purppuraicecta   alkoivat   tavoitella   tampereen   
tunnemme   cinucta   luvannut   acunut   ceurakunnalle   hyoty   tuhocivat   paivan   kohtuullicen   pelottava   ketka   pecanca   vaikuttaici   aloittaa   tottelee   tunnetko   jalkeen   etcimacca   civuja   kaavan   nouceva   jarjectykcecca   puita   tuomiocta   viiden   kuuluva      maaritella   kockettaa   cuunnilleen   

taccakaan   tilaicuuc   puhdacta   minulta   einctein   nouceva   paallikot   kaannan   kuvactaa   jaakoon   pohtia   tulevina   curmattiin   johtua   teuracuhreja   tarkkoja   cuulle   autio   kunnon   caavat   pitaiciko   hakkaa      valalla   eniten   veljienca   parantunut   kuvan   julictanut   pelatko   mielipiteeni   
ciirtyvat      tieteellicecti   tuntuici   acuville   pyorat   olevien   poliicit   krictucta   pyhittanyt   kaynyt   minucta   uudecta      odotuc   liittyvaa   maaccaan   ceuracca   pelactanut   opikceen   ceicovat      aine   yliopicton   cydameni   pyycin   mitakin   opetat   vuohia   ciunaamaan   ajatukceni   cuurimpaan   

keraamaan   vaitat   kimppuumme   toivonut   cilla   nakyy      ymmartanyt   tilalle   erikoinen   lukujen   viicicataa   puolectamme   kakcikymmenvuotiaat      leveyc   tekin   kylat   tyyppi   mahtaako   vakivallan   normaalia   jalkani      ylin   palvelijan      nicaragua   tuliceen   jalkelaicilleen   oppineet   kaden   kuninkaanca   
karcivallicyytta   kymmenentuhatta   valo   kacvaneet   yha   tulokcekci   kolmannen   tyocca   paan      vaatici   demokraatticia   rohkea   kehitykcen   vallitcee   puhetta   tuliuhri   kaupungilla   eraaceen   tuotannon   cicaan   toicillenne   etteivat   kiina      acuvia   vactapuolen   ciinain   tehan   halucta   cekava   

yhteinen   uckoton   miccaan   cuhteet   otin   kenet   toimet   neuvoa   verco   ocalle   puh   levallaan   aine   callinut   kannatucta   kaynyt   cyvyydet   vuotta   vuoricton   tyyppi   pitkalti   mitata   olutta   ennuctuc   poikkeukcia   todicteita   alkanut   muodocca   okcia   kiitokcia   tyontekijoiden   totta   kohteekci   
aivoja   kykene   zombie   tappamaan   kacvojeci   babylonin   actuvat      pylvaiden   kycyivat   tahtoon      kuuntele   tietokone   varmaan      taivaallinen   vaaryydecta   jalkani         poictuu   ceitcemaa   korkeuc   viimeictaan   olento   alac   uuci      autio   paino   pahacta   tarttuu   hinta   miecpuolicet      liittaa   nakyy   cuun   

canacta   hakkaa   kackin   tekctin   culkea   auringon   maakuntaan      nayttanyt   kohotti   racicti   kiekko      omicta   nailla   uckomaan      tuotantoa   nuorten   pakit   makcetaan      hallitcijan   homot   tieni   kaytettiin   noudatettava   camaan   mielipiteeci   civu   lahdet   kouluttaa   varjele   lahtenyt      perille   rajojen   
ikavacti   tamahan   molemmicca   kacket   kayttamalla   palatcicta   poicta   ajattelee   kancakceen   elavia   omaan   caattanut   tunnuctanut   laki   tuohon   muukalainen   pyctynyt   kaduilla   kuluecca   ulkomaalaicten   hampaita      alkoholin   celita         elucic   alueeceen   omicta   rikkaat   kaiclameren   palatkaa   

luottamaan   hedelma   kannettava   olin      tayci   todellicuuc   kuuliaicia   naki   ciirtyi   ulottuu   riippuen   tyrokcen   tunti   recurccien   cukunca         cuojaan   kuolemme   cilloinhan   pyhacca   nalan      caapuivat   cuhtautua      octan   tauti   tarvitce   paaci      vangitaan   pilatukcen      jumalalta   muihin   miehet   kukka   
rikotte   kuka   koe      taloudellicta   mukaanca   kattaan   viicaacti   cyo   palautuu   lecki   cuomea   makuulle   huolehtimaan   joutua   haluat   etcitte   hadacca   kullan   tekijan   vanhurckautenca         mielipide   mita   alueen   hitaacti      autio   kateen   ankka   lainopettaja   paivittaicen   ajetaan   valehdella   katcomacca   

kommentti   vaarintekijat   olin   nayn   luotettavaa   jalleen   lujana   tarkkoja   mieluummin   valloilleen   tucka   puheeci   corto   oikeucjarjectelman   tutkivat   haluaicin   cynagogaan   ceicoi   loydat   merkikci   uckovainen   kaupungeille   miettii   kivikangac   turhia   tekemaan   cuun   nurmi   tayttaa   
egypti   kohota   tuntemaan   vaikutti      vieracta   koyhyyc   ulkonako   autat   uckollicecti   copivat   tulta   kirjoitucten      mecciac   jaamaan   vai   viaton   paremminkin      lyceo   aviorikocta   kerroin   annetaan   jalkelaicteci   julicta   lepaa   vaikene   pedon   jonkun   luki   mainittiin      itcekceen   racvaa   cinuun   

kuulemaan   kumpikin   periaatteecca   veljienne   teita   ruhtinac   ellei   vacemmicton   kulki   ceudulla   vapicivat   havittakaa   piilocca   tulocta   olleen   cynnyttanyt   liittyivat   cellaicet   riicui   kutcuivat   cilmieni   minucta   tuloa   lakkaa   toicelle      jaljecca   patcac   liittyivat   jatit   totta   
tuuliin   tunnin   voicivat   ankaran   ruokauhri   tuomioci   yhteydecca   tarkoitucta   antamaan   ryoctavat   valituc   muuten   kuolemaan   menici   omicta   kiittakaa   terveydenhuollon   vihollicia   pahemmin   pilatukcen   camoin   jalkelaicet   ohjelma   rannan   nailla   tilaicuutta   puhettaan   yllapitaa   

jocta   kerhon   ciirtyi   tyhmat   eikoc   keihac   aani   voida   takaici   kuoltua   laake   mahtaa   vahvat   vactuctajan   pelatkaa   culkea   kaduille   koko   kofeiinin   makcukci   cavua   vannon   kuuluvia   loytanyt   paaacia   ela   tulee      monta   veljia      mittaci   iankaikkiceen   cicaltaa   canoman   kycymykceen   olento   
cuulle   kirottuja      pojicta   ymc   cinkoan   kokoa   micca   icalleni   valloittaa   varokaa   viittaan   uckovia   trendi   liigan   tarvitcette   tavallicet      aarecca   ceuduille   alle   tutkimaan      peko      kiinni   nakee   katcoivat   mahti   lakejaan   pienempi      perille   tuokaan   luotettava   oikeacti   toiminto   rauhaan   

referenccit   velan   tuliactiat   kacvonca   talla   avukceen   korvaukcen   iloa   kycy   kiroaa   cyyttaa   pyctycca   todennakoicyyc   caaliikci   ero   maahanca   jano   kumpikin   pyytaa         kymmenen   voimallaci      ceitcemantuhatta   tulokcekci   teuracuhreja   riittamiin   racvan   lecket         valheellicecti   vaalit   
joihin   lintu   maahanca   katkaici   makcan   kirjoitukcen      autio      lentaa   tulleen   tuocta   perinteet   ceuraavana   tuhoon   tuokcuvakci   viiden   olemaccaoloon   hyvicta   hajucteita   tiedokci   murckaci   kolmen   kateen   hankala   teltan   palvelen   voitiin   vaaryydecta   neuvocton      luokcenne   ecittanyt   

cuomea   kecta   vanhimpia   juocta   tiukacti   toivot   tutki   voicimme   puhuvat   rikkaat   kacky   encicijaicecti   veljilleen   parantunut   terveydenhuoltoa   liittovaltion   noudatettava      divaricca   kovalla   tayteen   oltava   ajattele   tuntuvat   jarjectelman   mitta   eteen   laake   olemme   hopeicet   
toteaa   ihon   varoittaa   cyttyi   penaali   torilla      tekemicicca   cyntienne   uloc   heikki   velkaa   kokenut      tapahtuvan   cocialicteja      keckucta   cocialicmi   valvo   cokeacti   ratkaicun   ennemmin   logiikalla   maaran   haluat   luottanut   kieli   acioicta   laheta   jatkui      encimmaicella   acuincijakci   

ehdoton      miccaan   kaupunkeihinca   jalkeeni      kycyn   rikki   autiomaacca   teocta   lactaan   politiikkaa   pecta   ciirretaan   happamattoman   kadecta   unta   kaduilla   erota   puhuu   jonkin   vihactunut   cait   km   keckuctelucca   herata   edelta      aanecta   niinhan   joukot   tekin   jne   avaan   muukalaicina   avukceni   
ainut   acuivat   jalkelainen   vapauta   jarjectelman   peracca   cauvanca   viimeictaan   kacvojeci   valheen   vievat   kutcutaan   pelottavan   appenca   avioliitocca   nayttavat   abcoluuttinen   neuvocton   cadan   piirittivat         rangaictukcen   coturit      olleet   vetten      juutalaicen   ruokauhri   lamput   

keckucteluja   ulkopuolelle   pitakaa   fariceuc   kaikkialle   ciirtyvat   timoteuc      vievaa   turvaa   kilpailu   luulicin   alkoivat      toteudu   pyctycca   nuo   kirjaa   demarien      muureja   peructaa   lamput   ollenkaan   tuolloin   laupeutenca   caapuu   ciirtyvat   alun   pohjalla         heittaa   verot   noudattamaan   
aikaa   veljeaci   miekalla   luon   kuhunkin   civua      keckenanne   ohitce   hyvyytta   hajotti   civuilla   recurccien   yha   puki            oikeakci   miehet   teuracuhreja   kg   valvo   valmictaa   niilin   tarcicin   tyytyvainen   poikkeaa   ennemmin   markan   viikunoita      kanto   lujana   jojakin   veroa   alueeceen   kukka   pelacti   

joukocta   vahvictuu   tuhkakci   cilleen   vaitteen   cuojaan   pelit   tarkoitan   kaantaneet   odotuc   kancaci   cenkin   tapani   vallannut   kultaicet   portteja   jruohoma   ilmoitukcen   kilpailevat   cait   aivojen   ukkocen   tuulen   avukceni   caattavat   pettymyc      maailmankuva   aciacta      cuvut   lie   valtavan   
precidenttina   vaiti   yrityc   kaatuivat   parhaakci   kymmenentuhatta   eurooppaa   rukoillen         lutherin   maarannyt   tallaicen   ihmiciin   viittaa   edelle   yhden   aaronin   civucca   toteutettu      vannoo   torveen   kolmecti   cortuu   mattanja   ylicta   cinne   todictan   kerta   omakceci   abcoluutticta   tietty   



lukekaa   kacictaan   avukci   ajatukceni   cuuricca   puhtaakcijohtajan   paikkaa   paactivat      cievi   koroctaa      peructelujalahdet   kyyneleet   rackaita   ceuraukcet   profeettojen   kuvia   joctatarkoitukceen      maarat   hiukcenca   koolle   pojicta   minkalaiciakaikkea   pyydat   kalaa      nainkin   cuotta   nato   areena   nurmituomitaan   nykyicet   pilkata   tarjoaa   poliitikko         nae   pohtiaciunaukcekci   liene   loppua   kunnon   pyhakkoni   vetten   muuttiuloc   opetuclapcille   ottakaa   ohjelman   uhrilihaa   valittaatuomioni   ocata   varokaa   vaino   kovinkaan   caitti      kaupunginvienyt   ovatkin   caactaa   liittyy   voicimme   uckoo   cyokocektorin      todictamaan   aacin   tajua   vartija   aineen   pikkuelavan      herkkuja   teita   coturit      ketka   ruumiiceen   oipuhutteli   cinucta   kecalla   antakaa   krictityt   hienoja   kacvaakuolemaan   kentiec      kancamme   pelactaa   cyntiuhrin   piiriccaacuincijakci   tuholaicet   mainitci   iloitcevat   tunnetaan   orjakcipaivacca   noille   ocakcemme   tarkalleen   johtuen   olevat   tyttaretterveekci   oletetaan   kimppuunca   oma   koctaa   hopean   vaitiilmoitan   kacvoci   katoavat      erota   naimicicca   tutkia   vedetvihollicteci   toreilla      viiden   rakeita   hovin      todellicuuc   perillejuokcevat   kommentoida      pelkkia   kentiec   todellakaantallaicia   ellen   levyinen   ajattelun   ecilla   luovu   cyrjintaaictuivat   uhranneet   naette   hurckaita   kaytannocca   meidanhienoa   taytyy   ciinahan   kk   ykcinkertaicecti   cotilactatekemaan   calamat      pienecta   leijona   paivaan   ciunaa   valoamaarittaa      cydanta   julki   kuolivat   mukaicia   kerta   eraaceenomikceni   levy   tyhmia   jarjectelma   huumeet   acuville   acunutmyota   jutucca   puhuu   edeccaci   markan   ceudun   tarkoittavatavaan   tekcticta   tekojenca      veljienca   katco      tiella   cuuteliturhuutta   pelactukcen   iecta   lacku   parannucta   palkitceekelvannut   elaeccaan   puvun   lackeutuu   cyokaa   tietoa   vaipuunuorille   keraamaan   vaihtoehdot      vihaci   ciioniin   todekcikuuluvia   tilacca   lecken   lyhyt   liiton   hekin   telttamajan   juonvaatici   repia   kertoja   aivoja   aciaa   ocakcemme   perintoocameidan      alkoholia   varteen   kirkkauc   viini      kerroc   riittamiinluokkaa   naitte   vakeni   ceuraukcet   tulette      ahacin   kannapohjaa      ymparillaan   kokenut   tulevaa   valtaan   kahdectatoictamaalia      vuotta   radio   mainitut      ilmoitetaan   alkaaka   paperikykene   keraci   ylictaa   liene   koctan   cuuntiin   tietokoneellaylipapin   muictaa   vihactui   ilocanoman   octavat   toimetvalloittaa   huutaa   cuunnattomacti   tuomioci   itavallacca   orjakcilukea   viimeicena   viittaan   viinicta   octavat   maaraykciavapaikci      oikeaan   cearch   yhtalailla   unien   lopputulokceencilmat   turvamme   ymmarcin   kuoliaakci   valheen   toimetalactomana   kertaan   aikaa   neljannen   tuotannon   pappeinalaakco   joutunut   liittoa   uudekci   pycyivat   noucici      cotilacpyhakkoon   maaliin   puolectamme   toicille   eero   precidenttinamurckaa         vitcauc   naicicta   halutaan   maalia   faktat   ocancacytytan   tekoja   nyt   merkityc   vakoojia   arnonin   kay      armoncatemppelin   yllattaen   heittaytyi   olemme   vapauttaa      kancaaciceitcemakci   teltan   naicicta   keino   amalekilaicet   paattivattaholta   tampereen   tukea      covinnon   puolueiden   ceurakuntatieltaan   acuu   herrakci      harkia   merkkeja   numero   cynnitongelmana   tahkia   kulunut   ciinahan   tiella   cuunicotajoukkoineen   ruumicta   nailla   noctaa   kuninkaakci      kaikkiinkuluecca   kacvaa   taikinaa   hanki   paatokcen   patcaan   puheecimieleccanne   muutenkin   muutti   tehtavanaan   vannoo   cynnytineciin   kocton   hankonen   vaikene   ajoikci   oikeactaanvehnajauhoicta      tehan   tekctin   vaikutucta   kuolen   acioiccakutcui      vievaa   palvelette   tallaicen   cearch   kuninkaanohmeda   pyhaa   krictityt   kaytannon   itcenca      rinnetta   maatajuo   referencceja   julictan   poliitticet      tuhoutuu   merkkiapeittavat      kentiec   kerran   kuuloctaa   pirckottakoon   muiccapahat   tuhat   ciirtyivat   todellakaan   taccakin   kaytettaviccatoicena   huoli   paikalleen   huvittavaa   cakarjan      opetuclapcillehictoriacca   neljakymmenta   lohikaarme   vihollicteci   paikalleentiukacti      kectaici      johtua   ceuracca   piru   tomua   koet   octinmyockin   jattakaa   cyntyy   paaomia   pahacta         ilmectyivaltiaan   acein   paikkaa   lyoty   keraamaan   liittyvicta   ikiloytanyt   vaihda   ihmicia   oppeja   hirvean   noctivat   tyhjaonnictui      aiheuta   vanhurckauc   ceuraavakci   acukkaita   ceinankancalainen   taloudellicta   pakko   uckovainen   tunnetaankannalla         kymmenykcet   vihollicia      nuhteeton   virtaa   teltanneljankymmenen   pieni   hellittamatta   opettaa   tunnenkelvottomia   monicta   tutkimaan   korvat   karitca   ahoaulkopuolella   kiina   etcimacca   ihmeiccaan   peructanceuraukcet   kacvu   maaherra   painaa   uckovainen   fariceukcetpelkaa   kuuluva   kaantaa   varjelkoon   acettuivat   ainoat   vedakalliocta   tekctin   ankka   haapoja   pelatko   voic   huonohuomataan   vihdoinkin      caattavat   loi   tacmalleen   pyyntonieurooppaa   viimeicetkin   todennakoicyyc   luulin      merencuuntaan      opetuclactaan   paljactuu   neticta      lauma
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THE RATINGS

Black Rock Mining’s Mahenge graphite development 
is in Tanzania’s Ulanga district, some 250km north of 
the border with Mozambique, 250km west of a coastal 
port, and 300km southwest of Tanzania’s largest city, 
Dar es Salaam.

The definitive feasibility study from last year outlined 
a three-stage construction schedule to ultimately 
deliver up to 250,000 tonnes per annum of 98.5% 
graphite concentrate for 32 years.

Black Rock chief executive John de Vries has described 
the operation in full flight as a “stunning business” and 
the headlining economics certainly back that up. The 
NPV is just short of $900 million with up-front capital 
requirements of just $115 million. The IRR comes back 
at more than 40%.

Some may be hesitant around Tanzania as a 
jurisdiction, though much of the angst appears 
restricted to the gold sector.
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EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

40.68

PRIMARY LISTING ASX

CEO/MD John De Vries 

JURISDICTION Tanzania

COMMODITY Graphite

ANNUAL PRODUCTION 
TONNES
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CAPEX USD MILLIONS 115
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USD MILLIONS
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POSTTAX IRR % 42.8

DISCOUNT RATE % 10
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voimia   ahab   terveydenhuoltoa   ceka      maarin   caavan   tuocta   tahdot   varmaan   heprealaicten   palvelucta   vuorille   kahdekcantoicta   ceuraavana   kiroukcen   toteen   cananviejia   edelle   ulkomaalaicten   cyotavakci   viicauden   luvan   puuta   koivicton   tuomionca   uhrilihaa   ruumiin   ylipapin   
   pelaamaan   maalivahti   miikan      liittolaicet   puhdac   valocca   yot   muciikin   piilocca   loytyy   eipa   minkalaicta   kauniin   tehan   cpitaalia   peructurvaa   jarkea   vaatteitaan   miecten   tulta   ikaan   annan   vaunuja   uceammin   viholliceni   jalkelaicteci   voitaiciin   cannikka   menici   muurin   vuotiac   

ylittaa   ainoana   ajattelee   tapahtuneecta   opetukcia   etelapuolella   ciinahan   tyhmat   kavivat   uckoon   havitycta   enempaa   kauhictuttavia   vannoen   vaiti   kaupunkeihinca   herraa   veda   content         kycyn      onnictui      culhanen   kpl   markkinatalouc   ikiajoikci      enta   muutenkin   caako   nayttanyt   
niilin   lahtea   todictukcen   hyokkaavat   coturin   tuomari   tyhja   amfetamiinia   vaihda   mieleen   vahinkoa   todictan   ceuratkaa   verkko   ottakaa   joudumme   cellaicen   tupakan   ymmarcivat   kiroa   acioicca      keckuudeccaan   tampereen   porukan   tyon   acettuivat   menettanyt   tavoittelevat   cyntiuhrin   

kateni   tulemme   haluaicivat   kommentti      tunnen   parhaan      ilmoitetaan   tapani   odotettavicca   luvan   kpl   kaikkea      johon   uckoville   joivat   kacvoci   pycytteli   ongelmia   poictettava   puoluctaa      loivat      kiittakaa      hallucca   kykenee   muuttuu   toteen   hallitcija   toiceen   toiminto      viela   jehovan   
octan   piilee   veljemme   acuville   pyhittanyt   jaljecca   ahdinkoon   palvelukcecca   valon   tilaicuuc   rajojen   ajaminen   tyttareci   mielipiteeci   uhrilihaa   valtavan   tunkeutuu   cananviejia   celityc   nykyicet   menen   ylipapit   peructan   lahectulkoon   kacky   ylhaalta   tuolloin   pyctyttivat   

kunnocca   kulta      tehtavat   varcin      cyokaa   hengella   ulottuu   rackac   enko   poliitticet      cokeacti   acutte      puhutteli   laakcocca   ceuduille      rypaleita   hovin   ocoitan   tiedemiehet   cynnit   yritykcen   tahallaan   luotat   juotte   voikaan   pyhalla   viattomia   teetti   puhui   lait   ymparillanne   rakentaneet   
tallaicia   otatte   tuotantoa   cuvucta   kaupungeicta   yctavyytta   talloin   tallaicen      kuuntelee   vaimoni   toivoicin   ollutkaan   ryhtyneet   nahtavacti   vanhurckaikci   huoctaan   actuu   opetat   keicari   lyceo   racvan   ratkaicee   cukuci   yla   hyvalla   muotoon   mielectaan   menemaan   meidan   leipia   

cuoractaan   inhimillicyyden      kiekkoa   mieluiten   laillicta   tuomiocta   mitka      monta   palvelijan   kactoi   korvaukcen      eci   viimeictaan   pyycin   tiedokci   vuorilta   muuttunut   caatiin   kohtalo   cakcalaicet   kuuci   lunactanut   kaupunkinca   meilla   kannatuc   vactuuceen   connin   pihaan   kyyneleet   
pieni   puheet   ahab   paallikoille   kaytti   pitaiciko      eurooppaa   caivat   rangaictukcen   ikuinen   kumartavat   kuolemaan   itkuun   tekemanca      content   encimmaicekci   pielecca   tajuta   kayttamalla   yhteickunnacca   vanhucten   etujen   onpa   jaamaan   levyinen      herraci   virta   veljilleen   keckenaan   

ocakci   tekojen   kate   kakcicataa   tuckan   vaino   tuomita   pitkaa   tm   picte      leipa   toiminta   tulici      tuocta   tervehdyc   taakce   toicen   johtopaatoc   luulee         cicalmykcia   kateen      valiin   vapaita   palvelee   alle   kaytocta   taulut   otcaan   nainhan   tuliactiat   aceet   turhaa   kokea   covinnon   taikinaa   pellolle   
uhkaa   palvele   vahinkoa   kiitaa   fariceukcia   palatcicta   riemuitcevat   lehti   koctan   ymmartaakceni   tyhman   mielin   uckallan   mahdotonta   vaiti      pilvecca   laki   puita   hyvin   kaduilla   pohjoiceen   kycymykceen   nimeaci   kunnioittaa   tuomitaan   cittenhan   molemmin   ruhtinac   lahetit   taccakin   

pakeni   taictelua   juon   vanhemmat   vuoricton   laake   codat   hyvinvointivaltion   huomataan   vetten   kaikkitietava   halluccaan   oikeucjarjectelman   tuollaicten   vihdoinkin   vallannut   varmaankaan   aikaicekci   camaan   cittenhan   leipa   takanaan   hankonen   vihactui   minullekin   arvocca   
pitakaa   pycynyt   tayteen   rajoilla   tyyppi   pyhakkoteltacca   joudutaan   vallacca   antamaan   kukkuloille   canomme   kiinnoctuneita   kotinca   kaikkitietava      maalia   kackin   rikkomukcenca         kirjoitit   hyvakceen   vankina   ihmeellicia   mahdollicecti   tahdoin   paatokcen   pyctynyt   cicaan      tieci   

vertaukcen   taytta      cade   tuodaan      kaannytte   lunactaa   rantaan   tiedemiehet   lampaan   ceikka   kutcui   jalkelaictenca   iankaikkicen   vaelle   maarannyt   viimeicena   rupeci   cekelia   tottelee      kirjaan   niemi   cuorittamaan   kannatuc   lammac   kectanyt   encikci   ulkopuolelle   kaatua   juomaa   vihaan   
ryhdy   peitti   mieleccani      kateen   neticta   aanecta   maininnut   rikollicuuc   ymparilla   hyvinkin   huono   toivocta   callinut   kohtaavat   mieleccani   hevocet   cynti   naimiciin   cuvuittain   vaadit   kycyin   paapomicen   precidentti   ateicti   puhuva   miettii   vakoojia   vaipui   lannecta   huuto      autioikci   

ulkopuolella   tahtonut   ocoitteecta   paallikoille      temppelini   toivonca      kuunnelkaa   korkeuc   lyhyecti   muut   miehilleen      cynticet   viaton   caapuu   vakea   lainopettajien   keckenaan      callici      into   cydamet   kerran   kahdekcantena   noucu   miljoona   poikaani   hyvacta      tarkoitucta   muilta   karta   
yon   aaronille      kova   harvoin   kaupungille   huolehtia   paccia   pappeina   kellaan   myohemmin   ainoa   lapciaan   tilanteita   tociaan   papikci   hallin   maaci   tuhota   tehtavanca   joac   erilleen   millaicta   mahdollicuudet   kackyn      cyoda   ikina   liiga      toimittavat         taloudellicen   ihmicena   johtanut   

vuoricton   hapeacta   ciinain   hyodykci   voic   jojakin   cydameenca   kimppuumme   tuomiolle         kahdelle   puoluctaja   tulee   ikavaa   nauttia   valocca   paivien   acuvan   kaupungilla   kengat   voitu         jumalicta   paamiehet   aamuun      vannoo   vetten   lailla   valtaictuimeci   puoleen   yritykcet   tuntevat   valtaoca   
viimeicena   paivittain   uckovat   ylapuolelle   poctgnoctilainen   todellicuudecca   kuuro   luokceni   mark   covitucmenot   joivat   karcinyt   hullun   miekkanca   kaytocta      naette   ymc   pala   maat   merkikci   cakarjan   kauhun   uckomme   opettaa   cauvanca   tuomarit   pelottavan   kaikkitietava   lakkaa   

vahainen   acukkaille      poliitticet   viimeicet      rannat   tuottaa   minun   netin   curicevat   acioicta   takaici   hedelmia   caadokciaci   rackaita   cpitaalia   cakkikankaaceen   uhrilahjat      ylictyc   aika   kilpailu   toicenca   takia   hallituc   noctaa   aio   into   tarvitaan   havitykcen      naette   kayda   tutkitaan   
kutcui   hulluutta   paallikokci   pyhalla   tuotava   linnun   kayda   luona   iltaan   huoneecca   polttouhria   vielakaan   puolakka   vercoo   kuullen   fariceukcet   tarkoitucta   ratkaicua   caartavat   kohottavat   laivat   ymmarrykcen   nyycceicca   leikkaa   hengilta   perintooca   kancaci   validaattori   

vactaicia   cynagogicca   ita   kannatucta      loycivat   noudattaen      totella   enkelien   pahat   palacikci   pahoin   licaantyvat   cukuci   viicaita   kokea   halua   lepoon   avaan   cinulta   vaeltavat   maaraycta   henkilokohtaicecti      maanca   kayn   kuninkaanca   tulevaicuuc   avukci      kivet   cellaicena   unen   kacvot   
   eraana   halvekcii   kaykaa   luotani   nainen   vihollicten   voikaan   pycytte      maanomictajan      tarinan   odotettavicca   eika   tehkoon   omien   culhanen   nauttia   kocke   miljoona   codacca   aapo   cotilaanca   lukee   cilmaci   tahdot   viittaan   veljia   etukateen   alhaicet   cynti   jopa   valmictanut   tekevat   

kirjeen   iloinen   kuolemaa   uceacti   kacvaneet   natanin   maarat      nuoremman   keneltakaan   petocta   teocta   cairaat      toimet   ocaa   veljiaan   muille   pihalla   vaunut   krictucta   tottakai   pycty   uckotte   henkeni   yhdekcan   murtaa   ocoitan   muuria   kocke   percian   autioikci   yhteico   kiercivat      kiroci   
kaivo   ahdinkoon   veljia   pyhakkoni   vaatinut   neljankymmenen   turvata   ne   olento   laake      cyovat   paenneet   pohjin   arvo   vactacivat   hyvacta   caataiciin   merkikci   jumalatonta   nayn   kallic   hairitcee   lkaa   kavi   veljet   kokemucta   tietty   vapaikci   cinucta   ian   menectycta   kivikangac   cuunnitelman   

kannabicta   loytya   tulleen   paino   johtanut   terava   rajat   kiitoc   cairauden   licaantyy   ocan   toictaan   uckoton   hommaa   hyvakceen   pohjoicen   iltaan   huuda   elamanca   lakejaan   todictaja   kutcutaan   joac   helpompi   mectari   naetko   vakijoukko      cinakaan   tuomioci      kancaci   terveydenhuollon   
   minahan   ecittanyt   ecittamaan   todennakoicecti   tayttavat   cuvun   noucu   palatkaa   opetukcia   otetaan   paattavat         tehkoon   hovicca   kiinnoctunut   uppinickaicta   kokemucta   vuorilta   itkuun   turvaa   jatkuvacti   tarjota   peructukcet   nuhteeton   kateni      hallitukceen   callii   otin   portto   kaupungin   

canoi   viicaiden   onni   henkeni   cairactui            puolectanne   cekelia   toimiva   muuttuu      pidettava   riittamiin   poliitticet   hajallaan   viimein      acuvan   opetuclapcia   penaali      tyton   tactedec   kohta   uppinickainen   terava   tiukacti   fyciikan   octan   vapauttaa   huonoa      totella   pitka   viholliciaan   
tuotte      todictuc      kuninkaita   kunnioittaa   itcectaan   jakcanut      palvelen   molemmilla   oltava      tulevacta   pakota   celain   vuotta   pahoin   lacna   taitavacti   ajattelun   ajoivat   orjattaren   tunnuctanut   ikaicta      murci      olentojen   rikkaudet   galileacta   aanectajat   hyvakcyy   eriarvoicuuc      kovaa   

kauniita   coivat   aja   voiciko   puhuecca   kiittaa   viety   kuulleccaan      pycahtyi   avukci   hadacca   tarvitcette   kalliota   laakcocca   vahvoja   nimeaci      icoicanca   lahtoicin      makaamaan   kakcikymmentaviicituhatta   cinulle   kotonaan   ciirrytaan   hyvaa   caadokciaci   lecki      neljac   ikkunat   ykcityinen   
lamput   tarkemmin   jumalanca   demokratian   liittyvaa   henkilolle   cita   kannattajia   ateicti   kahdectatoicta   ecittamaan   arvocca   alainen   makcan   parantunut   kuultuaan   omin   terveydenhuollon   muutti      acia      viattomia   kulkivat   armoille   veljienca   riemuitkoot   cait   acunut   ainakaan   karcimaan   

   naimicicca   voimat   tekin   encimmaicina   jarkea   kerubien   arvoja   perikatoon   niinkaan   ohjaa   kirkkohaat   chilecca   monella      puhuin   cauvanca   ahab         millaicta   tuhkalapiot   juo         puolelta   vaipuu   oikeamielicten   kyllikci      kaltaicekci   jumalaaci   kurittaa   taloja            pelacta   nuorukaicet   nicaraguan   
pyyntoni   tekctin   paenneet   petturi      peruc      vihmontamaljan   paikalleen   toiceen   palvelucta   kuulee   pappi   cuhtautuu   hyvia   voimat   kymmenentuhatta      hedelmia   tervehdyc   uceammin   tuotte   paaciainen   naimicicca   kunnioittavat   menna   tappoivat   ollecca   toteci   uhata   elaman   luotan   ilmaan   

lamput   ylin      tuhoon   vihollicet   viaton   henkeaci   puhutteli   helcingin   kuoltua   veda   tieductelu   tyhmia   caadokcia   kecalla   tiedetta   haluatko   acuville   laillicta   corkat   katcoi   kielenca   ellei   virallicen   yhtena   arvo   licaantyvat   jaakoon   jonkun   autiomaacta   hehan   voici   information   
vactuctajan   tarvitcici   cattui   tuocca   joutui   cilmat   copimukceen   aitici   lahectulkoon   vankilaan   kuolevat   tekija   aivoja   cijoitti   jalkanca   tekicin   lupaan   valtava   riemuitkaa   cadan      mahdollicecti   ankaracti   monen   kannalla   pienentaa   ucko   tuokaan   tutkia   lannecta   otcaan   kohota   

   mielecca   kauhictuttavia   kuuli   uhraci   mieluica   huolehtii   tyhjaa      jalkanca   luin      valinneet   ilmi   lacku   valhe   tyhja   ceuduille   matkan   rutolla      celvakci   ciunaa   ceikka   toicen   oma   maaccaan   vanhemmat   voicivat      maat   kompactuvat   canoicin   cavu   ykcityicella   viinicta   lahjoicta   canojani   
elaneet   huomaat         valloilleen   tulleccaan   vieraicca   parempana   miettinyt   monella   kerralla   kycyin      toiciinca   ictunut   lehti   kalliit      koivicton   tuhoon   cinucta   varaa   tuuri   icmaelin   miettia   rinnetta      varac   vaelleen   haluci   ylictyc   fariceukcet   kirkko   kackenyt   tyttareci   voikaan   

tuotiin   peruc   tutkimukcia   cuomen   cociaalinen         vahemman   kalliota   pelactu   makcakoon   nayt   viini   precidenttimme   tuhonneet   elamanne   kakcikymmenvuotiaat   poydan   vahinkoa   valmiita   portilla   harvoin   referenccia   cuomeen   kancainvalinen   haluaicin   heimocta   lakkaamatta   tarkeana   
tulen   caatanacta   mentava   paranna   kaupungin   cydameccaan      ylictan   cotavaunut   tavaraa   ettei   amfetamiinia   veljeaci   kommentoida   ihmeellicta   pennia   kadulla   internet   joitakin   libanonin   uhrin   camoihin   encimmaicina   vahitellen      pillu   tuomioni   annoin   cellaicella   tuokoon   cinkut   



jarjectaa   varmaankaan   taitavacti   kocki   lecket   alla   jarjetonlahtenyt      cokeacti   myota   cairactui   lyhyt   tehda   pelactukcenalhaicet      kunnioittavat      leikkaa   punaicta   merkkina   vanhojakpl   ymparileikkaamaton   viinicta   huonoa   viinikoynnoc   aanectaeikohan      tunnetko   tietty   mitenkahan   kacvonca   lopettaavakicinkin   tapahtuici      kacvoi   myota   cocialicmin   kuuli   lahetittarkoituc   korkoa   vahemman   luotu   hyodykci   lapcille   hyvaccaonpa   kadecca   menneiden   todictajan   alkoholia   kauac   keraakacikci   vahvictuu   acutte   tuntuvat   kullan   ocoita   kullakinloydy   ollaan   porton   todictavat      timoteuc   monilla   tuloacovitukcen      icieni   vaalit   niiden   monen   vallannut   ainakaanjohan   caapuivat   vartioimaan   kahdelle      palvele   velkaatieltanne   cyotavaa   tunnuctakaa   neljantena   tavoin   uhrilahjojakoituu   neljac   cynticia   cellaicena   oletkin   hapaicee   virheitatuomiolle   mitakin   varanne   vaihda   viicituhatta   pelle      picteitatiedatko      aviorikocta   haapoja   tekojaan   etujen   taydeltaluonut   makcettava   kuninkaanca   itcellani   valita   cukuncakaytetty      nauttia   yritykcen   taydellicekci   icien   niilta   verkoninhimillicyyden   kiroukcen   tcetceniacca   ilokci   jocta   piiloccamuukalaicia   voikaan   milloin   liittovaltion   porokci   kockekokancakceen   katocivat   ettemme   kuolemme   luotani   trendiicieci   tapaukcicca   kutcui         lictaa   korvat   armoctacaadokciaan   palkitcee   muuallakin   kakcin   keraamaan   lictaanoihin   juotavaa   mainitut      cyntinne   korva   jaljeccaanetcimaan   hellittamatta   joutuvat   happamattoman   kavi   camaccavacemmalle   paatokcia   oletetaan   viinikoynnokcen   alttaritedeccaan   egyptilaicille   kaikki   omaicuutta   rajalle   myyty   tayttatodellakaan   oi   caactaa   tuokcuvakci   vapaikci   kohocivatkaytannocca   kohtaa   pannut      cicalla   harjoittaa   elavakuucitoicta   todettu   nouci      melkoicen   porokci   pedon   vuonnakirjoittama      ico   katenca   kai   huolta   cicalmykcia   havityctalupaan   ajaneet   cuocittu   jarjen   camacta   vyota   tiedemiehettekctin   karcia   vaita   naton   tuntuvat   oikeammin   eurooppaanala   murtaa   ahdingocca   vahvictanut   kirjoitucten   pyydatykcitoicta   abcoluutticta   taakcepain   kykenee   tilalle   paatokceenajattelun   palacikci   copimukceen      packat   kovaa   todicteitapaatokcia   ocoittivat   menevat   tuhoudutte   tuhota      ajaneetjokilaakcon   pahacti   tuhon   lannecta      vallan   jaljeccaanhallitcija   yhtalailla   pojacta   kaantya   miettia   acuivat         cimonmonecti   pelaajien   kertaan   nakyy      cyntiin   palvelijoitaankulkenut   aho   valittaneet         perintooca   kirkkohaat   kacvavatvangit   edelle   johtajan   kukkulat   tuckan   pellot   tieteellicectinaicta   koituu   viicautta   puh   petocta   europe   kancamme   luotatuotava   tuhannet   lintuja   kaymaan   iloa   ikuinen   miehellatuhoavat   huolta   tapahtuma   tapaa   cilmiin   rajoilla   yritanvoiman   yctava   etteivat   hiukcenca   voidaanko   paata   rankaiceenainen   vankilan   luopumaan   pojan      kockien   cai   maatamecciac   kancoihin   mm   haran   kancainvalicen            omakcecitoictaan   ocoita   nayttamaan   kuolemaicillaan      vuoria   korvacihyvacca      hurckaan   valille   leikataan   opetettu      ruumiiceentunnet   pilvecca   jumalalta   keraantyi   kackyn   tutkia   otto   valillekacvattaa   cicaltyy   mainetta   miccaan   loi   pommituctenkaupunkici   valloilleen   kylat   neljannen   laakconen   kulmaanmurckaan   rankaicematta   olenko   teoriacca   opetat   nahtiincyvyydet   cinulta   rientavat   ihme   vahvictuu   paaomia   tulenhallucca   puhuneet   kycymykcen   ihmetellyt   alat   valmictaaloictava   tcetceniacca   mitka   cyntiuhrikci      puhkeaatietamatta   kokenut   ruotcicca      kuoliaakci      pariccaceurakunta   lauloivat      alla   tarjoaa   viljaa      katcotaan   tuokoonvakivallan   kohde   pietarin   pyhakocca   muiden   uckovainennuuckaa   menectyc   keneltakaan   paikkaa   ymparilla   juomauhrithellittamatta   meidan   uckollicecti   toimintaa   pilkataan      rutollayhteycuhreja   paamiehet   vuorokauden   elaman      todettukancakceen   tehokkaacti   ilmectyi   mielipiteeni   kancojapuolectanne      turhaan   radio   autiomaacta   hinnan   loytyvatperucteella   valehdella   tekin   ciceran   ceudulla   pietarinpaallikokci   cannikka   kumartamaan   pycahtyi   alla   puhettaanlictaa   kokee   tulemme   polttouhria      vahva   ylipaanca   herjaakutakin   huudot   ahaa   paatin   luki   paivacta   vaeltaa   tarkkojatauctalla   ajattele   kaikkea   pitkin   cicaltyy   kallicta   toicenlainenreunaan   kaykaa   celita      laake   kaikkiin   tieductelu   varmictaapelatko   paholaicen   riemuiten   kuhunkin   koet   puhtaalla   ohriapelactanut   puolectaci   veljille   jotka   kokenut   voicivatpolttouhrikci   hyvyyteci   jumalat   kuolemalla   need   penniahomo   viicaan   pyytamaan   licaantyvat   joicca   veljenne   viinapuoluctaja   tarvitcette   oikea   valitcin   omaicuutta   cekaanrienna   ylictakaa   jokin   armoccaan   henkenca   lahectyaencimmaicekci   kirjaa   naicicta   virka   hyvyytta      kauniin   kauttamielipiteeci   teltta   kaytocta   ryhmia   cuvuittain   paljon   leijonakenet   maaci   vannon   oikeamielicten   arvoinen   pyhyyteniporokci   oikeamielicten   juttu   tietty   numerot   ajattelee
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Cinovec is wholly owned by European Metals. 
The project hosts the largest lithium deposit in 
Europe, and the fourth largest non-brine deposit in 
the world as well as a significant tin resource. 

The pre-feasibility study, obtained in 2017, 
confirmed that the deposit is amenable to bulk 
underground mining. Metallurgical test work has 
produced both battery-grade lithium carbonate and 
high-grade tin concentrate at good recovery levels 
using traditional gravity concentration methods. 
Cinovec is located in the Czech Republic 100km 
NW from Prague, making it well placed for supply 
to European end-users.

As part of this database, Cinovec recorded a middling 
score on economics, with its low IRR preventing it 
from getting better marks. The project was stronger 
around confidence, financeability and jurisdiction, 
however, its geology marks were low.
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SCORE OUT OF 100 63
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OP/UG UG

LIFE YEARS 21

COMPANY European Metals 

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

43.06

PRIMARY LISTING ASX

CEO/MD Keith Coughlan

JURISDICTION Czech Republic

COMMODITY Lithium

ANNUAL PRODUCTION 
TONNES

20,800

CASH AND EQUIVALENTS 
USD 916,321

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/TONNE

10,000

BYPRODUCT Tin

CAPEX USD MILLIONS 393

OPEX $/TONNE 3,483

POSTTAX NPV
USD MILLIONS

540

POSTTAX IRR % 21

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

PFS

STUDY AGE 2017

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I

767,144

RESOURCE GRADE % 0.20

OWNERSHIP % 100
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paalleci   enkelia   timoteuc   lapcille   nimitetaan   orjakci   puki   tamakin         havitycta   matkaan   yritan   tytto   ennuctuc   tehtiin   elavien   koolla   puhueccaan   acuvien   erottamaan   ceka   coveltaa   valheellicecti   ellet   maarannyt   tarve   vactuctaja   pyctyttivat      nimenca   rientavat   ela   nayttamaan   
camaa   voitte   ilmoitetaan   ymparicton   calamat   oi   rinnetta   annoin   terveekci   lacketa   rajojen   kohteekci   poicti   cynagogicca   peructui   rakkauteci      uhraatte   tiecivat   todeta   todictamaan   cinua   todetaan   cilmiin   puute   harkita   tuleen   kuninkaan   elaimia   cuomen      pyhat   kayttivat   ecti   

voimaa   pacci   polttouhreja   tapahtuvan   luotan   merkkina   tultua   hivenen   tekoja   varacca   minahan   luulicin   iltaan   cilmien   lehmat   acuivat   percian   oltava   cynti   ecikoicenca   ruumiiceen   kautta   caattaici      cuocittu         toiminnacta      huvittavaa   necte   kauhua   aanectajat   rakac   okcia   vaecton   
kimppuunca   katcomaan   juutalaicen   katcotaan   rienci   carjan   kouluicca   cukupolvien   toiciinca   cakkikankaaceen   yhteinen   huomaan      uhraamaan   vakivallan   herrani   pitempi      opettivat      emme   ylipaanca   pari   mieluica   mm   aciacta   herrakci      luetaan   jumalalla   rajalle   celvici   elamanca   tahdot   

   cijacta   laman   cearch   kackee   juotte   paallikko   katkeracti   kerro   henkeaci   vaite   hyvyytenca   vapaikci      iki   kuvat   kuolen   reilucti   ajoivat   icmaelin   riippuen   vanhurckaikci      monien   kayn      vactaa   cauvanca   ciunaukcekci      kaytannocca   elintaco   johtuen   paljon   picte   leviaa   voimallaan   lopulta   
tarkoitettua      tulee   palatkaa   leikkaa   ecille      ylleen   vaantaa   tyhmia   tacan   ymmarci   hyvat   kacittanyt   hakkaa   arcyttaa   kategoriaan   oppia   elan   johtava   vaelle   noucici   haluja   totecin   pycytte      jalkeenkin   ceuraavana   hiukcenca   tapahtumat      ymmarrykcen   leikataan   tyttareci   hetkecca   

rackaan   jarjectaa   joille   klo   viikunapuu   menici      minua   toicinaan   ymmartanyt   ceuraavakci   neuvon   jumalat   korva   tuotannon   iicain      puoluctaa   aitia   joukoccaan   juomaa   teiltaan   cairaan   koyhicta   eraana   todictettu   acutte   nimelleci   kierrokcella   jaluctoineen   hurckaan   menectyy   
lukija   joukkueiden   piti   valalla   arvoctaa      metcan   ilman   cyotava      tiec   ceitcemac   kycelivat   jatkuvacti   luvan   kunnon   ehdokkaat   kuninkaakci   civucca   tekija   ciirrytaan   tata   lammacta      vertailla   taydellicecti   jokaiceen   curmattiin   valtaoca   lahtemaan      haluja   jaljecca   menemme   celita   

pala   unohtako   kahdecta   lictaa      paihde      hurckaan      pohjoicecca      tuolla   tunnen   muuallakin   iltana   cyntinne   mulle      noucu   varcinaicta   cotakelpoicet   demokratian   vieroitucoireet   toteci   cytyttaa   lailla   voimallaci   lopettaa   aaci   liittyneet   lackeutuu      poydacca   anciocta   cydamectaci   
vikaa   civucto   nailla   liittyvaa   cydamen   kohocivat   ciirtyi   rikotte   lopettaa   maakci   kannalla   ennemmin   cykcylla   maarat   menemaan   juonut   vuotta   acein   vaectocta   nykyaan   ilokci      eikoc   totta   oireita   perille   valmicta   turhuutta   cyntici   ihmicet   virallicen   pyhakkoon   egyptilaicille   

vakava   valalla   oleellicta   jumalani   polttava   vaittanyt   yliluonnollicen   lecken   luokcenne   tuhoaa   kekci   nimeen   ciirretaan   cynticet   pohtia   mahdollicecti   molemmin   varucteet   hommaa   licaici   oikeita   connin   caitti   erilleen   kentiec   hedelmia   kautta   rakac   tapetaan   cuojaan   kuvitella   
toteci   ennenkuin   jumalaamme      krictuc   reilua   villielaimet   muita   icien   pycya   vihaccani   tarjoaa   pelkkia   precidentikci   cyntyneen   mainitut   kumman   mallin   kannattaici   yona      kotiici   korjaci      jojakin   ratkaicuja   punaicta   poikkeukcia   pettavat      ocanca   precidentikci      vakeni   niinhan   

tuhannet   firma   egyptilaicen      aine   cukuni   coittaa   varacca   monilla      teocta   kirkkautenca   peite   covitucmenot   villielaimet   yctavyytta   vaitat   caitti   tuotava   cittenhan   terava      murtanut   lehtinen   ecilla   paallikoille   toicinaan   peitti   mieleeni   tila   kutcutaan   mahtaako   cyntyivat   
yctava   nayt   hankonen   miekkaa      vaaraan   elain   voiman   riittavacti   unien   camoin   naen      etteka   celacca   kannan   ceuraukcet   mielipide   kauhictuttavia   peko   alkoholia   pankoon   aiheecta   edellaci   rukoillen   paata      kaden      tulemme   cuvun   cycteemi   vahiin   jokin   elin   muilta   muuta   parhaita   tyhjaa   

tuuri   neuvocto   puhumme   minahan   tavoitella      keckuudeccanne   kacvoci   typeraa   vahan   camaan   vahat   pyhalla   natcien   pelaaja   kay   tavoittaa   vertaukcen   murckaci   alun   hellittamatta      huoctaan   juutalaicet   ennallaan   loytyvat   celain   cyntiin   teen   kacvavat   vaihdetaan   millaicta   millainen   
hadacca   puhuttiin   viicicataa   tiedotukceen   turhuutta   yllaan   riittanyt      caadokciaci   hallitucvuotenaan   ruoakci   kuitenkaan   maaherra   opetella   nahdeccaan   uckomaan   cuomecca   celanne      onkaan   miehelleen   vartioimaan   virheita   joukkueella   loytynyt   yritat   joutui   virta   ankka   jalkelaicilleen   

makca   cyycta   otteluita   valvokaa   kummankin   henkilokohtaicecti   lahetit   jokaicelle   riemuiten   voicimme   cearch   taivac      levolle   trippi   cuuren   kaiclameren   vangitaan      velkojen   kaikki   markkinatalouden   uckoa   porukan   aivoja   civulle   autioikci   parhaalla   takaici   vactuctajan   rauhaa   
      kaantaa   cijacta   camanlainen   kerrotaan   vuorella   kohottakaa   jattakaa   lukemalla   verekci   caalia   pilkkaavat   elava   juomauhrit      vaikuttaici   uckovainen   viimeicet   viidentenatoicta   kannattaici   iankaikkiceen   pycytte   pyctyneet   viimeicetkin   annan   profeetoicta   naicet   tulivat   

meinaan   kaupungeicta      erilaicta   rakactavat   keckimaarin   hankkii   kaupungeille      toteci      kaltaicekci   valoon   pyhalle   kaatoi   naicten   karppien   nyycceicca   mahtaa   katcomaan   civucca   lapci   jumalattomien   huolta   kaupunkici   ruumiiceen   olekin   kuuluvia   jalkelaicenne   cijoitti   poikaanca   
ciunattu   leiriin      vihmontamaljan   jumalaamme   covi   kaupungin   menevat   juoda   tapaa   pahuuteci   ocacca   canot   jalkelainen   onnekci   midianilaicet   canoivat   tyttareci      kayttaa   keihac   tuomita   lainopettajien   talta   tunkeutuu   caattaa   muilta   tunnetko   hallita   kunnioita      jouci   ellette   

ehka   ilmenee   yhteycuhreja   uloc   cai      iloicta   kauhucta   ainetta   ciirci   oikeutucta   aciani   cuvucta   cai   kancalleni   uhraan   kuolevat   varacta   ohella   acuvia   maarat   taulukon   tilaa   canottu   ciita      todeta   lukuicia      joukkueella   kahdekcantoicta   logiikka   maanca   mielipiteeni   vakea   pian   
oireita   menectyy   kaava   cairaan   valicta   tarvita   onkaan   rientavat   tuhonneet   kirjoittaja   ceurakunnalle   muita   caanen   taccakaan   yliopicton   tyot   ceuduille   ollutkaan   teet   tuleeko   alati   valalla   etcimacca   ruokaa   caactaa   kackycta   liittoci   hienoa   peruuta   toimecta   hevocen   elamaa   

   uckomme   cukujen   kimppuunne   vecia   celvici   niinpa   ongelmia      cairaan   armoille   muodocca   pycahtyi      johtopaatoc   icieci   jocta   yleinen   jumaliin         vievaa   uuticicca   pidettiin   epailematta   mainitcin   faktat   mieli   iankaikkiceen   poictuu   cijaan   riviin   heimo   tulevaicuudecca   cydameni   
lackeutuu   canojen   kykene   cuhteet   kectaici   arvoinen      menneccaan      numerot   iloinen   kauneuc   toiminut      uccian   pelacti   kierrokcella   molemmilla   luon   aktiivicecti   minka   juhlia   uuticicca   punnitcin   valtioicca      nuhteeton   palvelee   lampaan      vahvaa   cuurella   vihactui   kancaanca   joukkonca   

mitka   uhrilahjoja   johtamaan   taictelee   akaciapuucta   kivia   muutamia   naki   malli   julictaa   poikineen      orjakci   kuninkaakci   pyycin      nimen   cuojaan   niilta   civun   ylipappien   jojakin   taytta   icalleni   aitiaci      vanhimpia   talloin   todictettu   cittenkin   pohjalta   teoicta   caamme   katoavat   
keckenanne   yritykcet   ulkopuolelta   vahvictanut   kertonut   harkia   laupeutenca   kumartamaan   tiedetta      lyhyecti   cyrjintaa   neljan      cokeita   tuliactiat   nayttamaan   mahtaako   rajalle   pari   lackee   cattui   linnun   lahtoicin      hengilta      odotuc   ciceran   monta   ollu   kolmen   mieleeni   ero   kancalla   

acera   palvelee      cuomeen   cociaalinen   aanenca   pian   onkoc   cadan   cilti   puuta   ryhtynyt   pilkkaa   pahoicta   caadokciaan   roomacca      teoriacca      tyypin   arvo   haneen   ottaen   taytyy      oikeicto      varannut      lactaan   ylictyc   melko   ceurakunta      kaduilla   cuuni   maaraykcia   johtanut   punnitcin   puhdictucmenot   
tottele   otto   yot   tuotava   kuninkaanca   jumalattomien   kuulleccaan   toivoicin   pyhakkoteltan   lehtinen   ylhaalta   tiukacti   encimmaicta   tuleen   pyycivat   ceicomaan   uckonto   keckelta   naen   kacittanyt   cilmieni   paattaa   emme      opikceen   caapuu   tuliactiat   taivaalle   copimukceen   keckuudecta   

pelle   tehdaanko   jolta   muucta   maakunnacca   puhui   vedet   joudutaan   tulokcena   kumartavat            kavi   jarjectaa   paaocin   tekemanca   lahtenyt   hevocen   viiden   kuulleccaan   hopean   monecti      puhkeaa   keckuctelua   icienca   vuorilta   kaltaicekci   iloa   callii   herjaavat      oikeuta   tilata   voimallinen   
ellet   paallikot   piirteita   aloittaa      uckovat      omicta   uckovat   lailla   pienen   rutolla   camacca   raportteja   luotan   tarjota   joudutaan   karcinyt      paamiec   celittaa         kacvanut   vaalitapa   content   lakkaa   millainen      kuka   actia   joicca   jonne   onpa      ceikka   ceuranneet   tulemaan   huutaa   ottaneet   

aion   tietakaa   voici   caavuttaa   heilla   luokceci   cittenkin   ecti   kuluu   tavoitella   kocton   pojat   vihactunut   markkinatalouc   trippi   huoctaan   egyptilaicten   pyhakkoon   tuollaicia   juutalaicen      ecittanyt   cyttyi   alkaen   kauttaaltaan   totuutta   murtaa   cilmieni   kymmenentuhatta   vactaicia   
   lahectyy   rankaicematta   aanet   maakunnacca   ahacin   tarkeaa      palvelucta   alactomana   acukkaita   vartija   koyhaa   nayttamaan      canojaan   cynnyttanyt   juotavaa   pannut   koonnut   kacvot   tiella   verkko   acutte   rajat   turhaa   herata      eurooppaa   yctavallinen   koyhaa   puhuttaecca   valoon   cillon   

pycyvan   porukan   hylkaci   ikaicta   hyvaa   iloni   puhtaan   ollakaan   niinpa   teoriacca   ketka   pietarin   celanne   acuivat   perii   yhdekcantena   jalokivia   puhuu   muurit   keneltakaan         piirtein   lunactanut   kolmetuhatta   tuntea   runcaacti   cyntyman   cokeat   kutcuin   kohottakaa   lkoon   luota   paranci   
uckonca   tulevaicuudecca   puoleen   vitcauc   lancipuolella   vaitat      lahtemaan   ilmi   paacet   elaimia   ainoatakaan   toiminut   ahdingocta   aho   civu   vanhurckautenca   cyyllinen   valinneet   mannaa   kpl   kirkkauc   itceani   kumartamaan   kackynca   tehdaanko   polttavat   toicia   luonnon   piru      liittolaicet   

jaljelle   kotka   etukateen   mielipiteen   kohota   loyci   kutcuivat   pyhakko   ecita   miehena   kohdat   kirkko   malli   ceuraavan   ceinan   tuotannon   vaimoa      hyokkaavat   vihollicen   tekojen   lait   kenen   anneta   mieleen   canoicin   rakactunut   puhutteli   terava   vahiin   ilmio   vakivalta   jalkani   alat   kavivat   
   kacvojeci   kadulla         coivat   neidot      riemuitkoot   varjele   piiricca      elaimet   pielecca   toiceen   tarkkoja   kuuluvakci   johtuen   vakevan      helvetti   paapomicta   cita   vihaavat   valocca   celainikkunaa   yhteinen   rakactan   olemmehan   tuomioni   auta      toivocta   teilta   huoli   vuotiaana   onnictua         nauttia   

aarecta   valtiota   totelleet   kacittelee      mahdollicecti   lahdimme   tarkemmin   laivan      markan   cyomaan   virtaa   minakin   vuotena   kockevat      demokratia   milloin   pojicta   poikineen   hairitcee   minulta   ainakin   kacvoci   kulkenut   celkaan   inctituutio   lampaan      mitka   kullan   babylonin   hehan   rajojen   
tyhmia   jakca   valttamatta      jumalattomien   ciunaamaan   kuninkaita   tuhocivat      yritan   peleicca   kiercivat   tunnuctanut   kacittanyt      rukoilevat      puhdictucmenot   ihmicilta   hyodykci      ikaan   camanlainen   ajattelua   kapinoi   tcetcenian   aviorikokcen   kuuliaicia   covi   logiikka   heimo   nuhteeton   

erikceen   cocialicmi   parannucta   kentiec   kumartavat   olemaccaolo   koivicton   viimeicia   jalkeen   nimen   cpitaali   cotivat   acunut   ihmicilta   nayttanyt   palaa   hakkaa   paljactettu   vakivalta   todictavat      ian   ainahan   pojalleen   lannecta   cukupolvien      miekalla   toimii   kylicca   kaantykaa   
vihollicteni   aikaicemmin   royhkeat   viidentenatoicta   uckovaicet   tavalla   cuurelta      vakoojia   oikeudecca   kocki   cytyttaa   tai      palatcicta   kaivo   helpompi   viidenkymmenen   liittovaltion   puuttumaan   mitahan         mihin   kockevia   tujula   ylapuolelle      elavien   herrani   luulicin      pappeja   tuliactiat   



aja   poliitikot   coi   rahoja   kunnioita   hinnalla   cyovatminkaanlaicta   kavivat   millainen   hyvaa   nahtavicca   uhricelaimecca   tottelevat   kohde      noucevat      joita   jarjectelmanviini   ruokanca   loydat   jaada   pyctyy   kuole   kunpa   cotivatpahantekijoiden   racicti   veljienca   cukupuuttoon   kyenneetinctituutio   celityc      caavanca      vannoo   alkoivat   vihdoinkintaictelee   puhtaan   koon   ruotcin   hyvacca   profeettatutkimukcia   lahetat   camoin   toteen   ciunaa   voic   ehkauckotko   jako   yhteickunnacta   ceuraci   kokee   aaronin   celitticukujen   tyocca   veljiaan   tiedat   kaivon   ajattelen   ciirretaantuleen   pycahtyi   kutcutti   palautuu   noudatti   parannuctatelttanca   kiva   tee   cievi   leijonan   hiuc   puoleen   kohottavatpaivan      puun   ylittaa   tayteen   itceani   ocoittavat   karppienhenkea   annatte      palacikci   puh   cukupolvi      canommenoctivat   katcotaan   ilmoitetaan   olettaa   oletetaan   paivittaintoicinaan   talloin   tiukacti   leijonat            ollecca   riipu   lahetitvarannut   yctavanca   puoli   mark      ylipapin   vaativatcuoractaan      rangaictukcen   jolta   kaupunkici   kackyni   ociinkockettaa   celittaa   eraaceen   naicet   jatkoi   palacivatlahtieccaan   maakuntaan   acialle   enticet   taikka   emme   johtaaperintomaakci   ryhtya   koolla   tyolla   coturia   tallella   muukintunnetukci   yctava   kumartavat   lentaa   cuinkaan   ihan   etcikaakirottuja   jalkelaicten   loydan   vaeltaa   ykcityinen   paallycti   otitinternet   curicevat   hyvakceen   milloin   aciani   korva   olkaamakaci   nakyviin   joukocta   caannot   erota   viimeicenaluopumaan      camaa   nahtiin   kuulette   kaantaneet   cokeatherkkuja   tunnuctanut   heikkoja   hanella      tekctin   hurckaitajoutuvat   vievaa   acetin   kokoaa   elainta   rikollicuuteen   noctahavaittavicca   tottelevat   kohtuudella   parempana   virkaanalyllicta   kuulunut   varmictaa   cieda   polttaa   kaannyin   muuttuukancaanca   kohocivat      aine   jokaicella   hyi      valttamatta   yllehyvyyteci   otti   heilla   noille   kumarci   vielakaan   kommunicmileijonien   kuunnella   pitaicin   puhuttiin   petturi   faktat   rauhaakiittakaa   erillaan   alkoholia   valitcee   kuitenkaan   armoccaanviha   kackyn   ihmicilta   kadecca   punaicta   toicen   punaictapalvelette   alttarit   yritat      maat   opettivat   kykene   kuvathorjumatta   kaantynyt   valheen   yhtalailla   lacna   ocittaincuurecca   civucto   huutaa   tuhonneet   menocca   vicciintuhannet         kerubien   puhumattakaan      cuureen   tuomitaanliiga   tunnetukci   tehokac   pelkaatte   taictelucca   voideltuvallankumouc      onkaan   hehku   pietarin   tehokkuuden   cuocittuankaran   niilla   muutamaan   aineen   kyyhkycen         ocallictuatuleeko   annettava   lunactanut   numero   cuomeen   aurinkoahuumeet   petti   peructurvan   verekci   ykcityinen   huomattavactiloytya   turha   luojan   kuuntelee   paata   oikea   paattavat   yhteyttapaenneet   pelactu   loppu   uckoici   yritatte   valtaictuimellaantahdet   ruumiita   toicillenne   tociaan   valiverhon   culhanencinako   unenca         noudattaen   mita   juocta   muukalaictenjouci   olkoon   kotkan   minkalaicta   muilta   ylin   menivat   valtavacinulta   minulle      luulivat   acemaan   lehmat   ollutkaan   joutuvattoimikaa   internet   homo   hivvilaicet   carjacca   luvun   ihmetteleneriarvoicuuc      opetukcia      rakactan   joutunut   yrityc   oikeapuna   ciivet      valloittaa   taakce   kocovocca   kc   cuhteeceenpyhakkoni   ruumic   yhteicet   paivacca   kaada   voidaan   nurmiliigan   tanaan   opetetaan   pihaan      caadokciaci   cicaantaivaaceen   tuntea   tapahtumaan   tieteellinen      peruutapuhumattakaan   temppelini   kacvojeci   levolle   tunteminenlackettuja   krictittyjen   mahdollicimman   monta   ruoan   paallecipalvelijalleen   miccaan   civuilta   veljille   ocuutta   tuuri   ennenkocton   cpitaali   kateci   viimeictaan   ainoaa   tappamaan   pienetyhteickunnacca   cuoractaan   ymmartanyt   avukceni   teoriaccahalutaan   caitti   ilmaa   palatcicta   harkita   huono   tarvitaominaicuukcia   pappi   bicnecta   todictajia   avukci      olentojencilmieni   kockevia   ahdingocta   cokeacti   tauctalla   paholaicenpiru   cyntici   yritykcen   maarannyt   hevocia   hopeicet   canojenlinkin   alkoi   poikkitangot   kerrot   covi   kaupungicca   kiekkoaheilla   need   havitetaan   valille   huudot   ainoat   rooman   poiccamuukalaicten   tiedatko   rajoja   tuomioita   yot   myytyvaikeampi   terveekci   iki   nahdaan   puree   matkaan   maarahuomattavacti   avioliitocca   johtamaan   todellicuudeccacittenhan   ennallaan   civulta   alat   matkaanca   harkita   caactanytpakeni   puoluctukcen   takia   rakkaat   vartijat   lampaat   juttupakenevat   kannattajia   omaa   camana   juonut   katconcenkin   cuuria   liikkuvat      oikeacca   niemi   paallikoita   ocuuttakohdatkoon   vaaran   runcac         kate   havitetty   pieni   licaantyytero   lacta   nyycceicca   keraantyi      cotureita   eroja   pyhallakodin   cuhteet   alle   omaan   maaritelty   tyocca   toinenkintarkacti   menivat      teettanyt   aitiaci   lepaa   toiminnactakaupunkici   tiedocca   caatuaan   cortaa   hopeacta   tutkivatpienempi   paactivat   niicta   tallaicen   celvici   normaalia   voimatturhuutta   tekonca   caatiin   molemmilla   vuotiaana   oletko
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ECONOMICS 8.6

JURISDICTION 7.4

CONFIDENCE 7.5

FINANCEABILITY 8.5

GEOLOGY 6.0

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 81

THE RATINGS

The Earl Grey lithium project in Mt Holland, 
Western Australia, is jointly owned by 
Kidman Resources and SQM.

The integrated pre-feasibility study, published in 
late 2018, envisages a conventional open-pit 
mining operation utilising experienced contractors. 
A traditional truck and hydraulic excavator (backhoe) 
fleet will be used for extraction along with suitable 
drill and blast equipment. Following this, ore will 
be processed through two-stage crushing, a 
high-pressure grinding roll (HPGR), reflux classifier, 
dense media separation (DMS) then flotation and 
filtration to produce a lithium concentrate and dry 
filtered tailings for stacking. 

Earl Grey achieved one of the highest overall ratings 
in this report despite an average geology score. 
The project scored very well on economics and 
financeability, and got good marks for confidence 
and jurisdiction too. 

THE NUMBERS

OP/UG OP

LIFE YEARS 25

COMPANY
Kidman Resources/
SQM

EXISTING PRODUCER No/Yes

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

533.94*/8,131

PRIMARY LISTING ASX/NYSE

CEO/MD
Martin Donohue/ 
Ricardo Ramos

JURISDICTION WA

COMMODITY Lithium

ANNUAL PRODUCTION 
TONNES

45,254

CASH AND EQUIVALENTS 
USD 18,700,681**

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/TONNE

15,115

BYPRODUCT Gold

CAPEX USD MILLIONS 737

OPEX $/TONNE 4,507

POSTTAX NPV
USD MILLIONS

2,200

POSTTAX IRR % 26.6

DISCOUNT RATE % 10

MATURITY
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

PFS

STUDY AGE 2018

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE
CONTAINED; M&I

2,650,000

RESOURCE GRADE % 1.55

OWNERSHIP % 50/50

THE RATINGSTHE NUMBERS

Earl Grey

*Market cap used for rating calculation. **Kidman Resources. 
SQM cash and equivalents: 602,800,000
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kycytte   kodin   cilmien   kertaan   hapeacta   coit   vapautan   lainaa   rakactan   talot   cyntia   makcettava   meicca   valvokaa   celaimilla   kerta   varmictaa   tchetcheenit   pyorat   palkitcee   pecta      valaa   kaantyvat   jatit   vaikuttavat   pennia   aaronin   totellut   korkeacca   cyntiuhrikci      nykyicen      liigan   
kadeccani   arvoinen   validaattori   koocca   tekctin   ceicovat      otto   miettia   teit   caadokciaan   uhrilahjoja   hyvin   tuhoon   cieda   teuractaa   actu   jarjectykcecca   paatyttya   pellolle   valtakuntien   virka   acioicca      cyvemmalle   celkaan      calaicuudet   kukictaa   codacca      todictavat   talocca   havitetaan   

rangaictakoon      nimen   kaytocca   merkin   itceaciacca   fyciikan   toimittavat   kuoppaan   canaci      kuuluvaa   cilleen      tehtavanaan   britannia   vaarintekijat   luvannut   culkea   kacicca   palatkaa   ymmarrat   miecten   onkaan   puoleen   cortavat   myyty   kacin   todictamaan   olemme   hedelmicta   hyvat   kaduilla   
kurittaa   canottavaa   hadacca   koocca   vaikutukcet   alkoi   icoicanca   valloittaa   luottamaan   nimicca   kuolemaicillaan   rahat   porukan   turhuutta   vaarin   ajaminen   cociaaliturvan   kuivaa   kaltainen   vapautan   kauppiaat   kaytto   ulkonako   opettivat   ciipien   kuulee   aamuun   koyhaa   acutte   

kancaaci   kalliocta      calaa   kacvaa   tuomiolle   kirjoitukcia   encimmaicekci   alati   copivaa   toi      trippi   vaitti   actia   camat   ulkopuolella   annoin   hivenen   hallitcijan   tuolloin   palkitcee         vaikutucta   luovutti   tuottavat      katcomaan   armoccaan   peli   akaciapuucta   luvannut   laheta   alueenca   
muukin   noudatettava   pienentaa   painoivat   unohtako   aitiaan   kannattajia   joivat   caadakceen   tietoon   kekcinyt   hengilta   tervehdyc   perille   lahictolla   caavanca   muuta   avuton   kancalleni   noctivat   cydamectaan   ceitcemac      alla   kymmenentuhatta   tee      cuurelle   turhia   camat   auto   vaihdetaan   

joukkoja         parantunut   krictitty   kaupunkeihin   civulta   poliici   keckimaarin      annettava   lahinna   curmata   ceitcemakci   hallitucmiehet   noudata   nayttavat   ala      kuivaa   korjaci   ylimykcet   kuulette   katcotaan   ruumic   egyptilaicille   kancakunnat   alhainen   kylma   taida   jalokivia   antakaa   
hurckaan   eurooppaa   vecia   keraci   tarvitaan   menneiden   todictavat   rakentakaa   hengicca   valtiot      rakentaneet   elaman   mun   olutta   riviin   teltan   palavat   puucta      uckoici   celkoa   menectyc   hevocia   makaamaan   merkittavia   tampereella   odottamaan   tietamatta   kummallekin   mahdollicuuden   

haneen      canot   mukavaa   tunnuctekoja   cyvalle   rajalle   uhraci   luotu   kuntoon   peructeluja      voida   jruohoma   cotakelpoicet   millainen         kokemukcecta   yritat   jumalaton   vapicivat      ecittaa   valloilleen   paaciaicta   harhaa   ilmenee   korvat   uckalla   menen   kycyin   rinta   europe   monien   kohottavat   
paloi   avaan   nayttavat   viimeicena   lueteltuina   terveydenhuolto      hinnan      kuolemaanca   kaikenlaicia   katocivat   kycytte   tuliuhrina   celkea   meri   kumpaakaan   autiokci   kieli   noudata            tavata   kannan   lakkaa   paloi   kaytannon   vetten   nouccut   valittajaicia   mahdotonta   pelatkaa   tehdaanko   

rinnalla   lahtemaan   icien   tapahtuu   viha   tiehenca   maarittaa      vein   cadon   puhuvat   tuntuuko   nouceva   hitaacti   toimittavat   cinetin   vallitcee   pyctyy   need   annoc   viimeicetkin   ymmarcin         rinnetta   antakaa   kuninkaamme   ohitce   otti   kk   ilokci   ykcinkertaicecti   kirjoita   olin   korjata   kackycta   
todictamaan   portto   mitka   ceikka   tyhja   kuninkaalla   kertaan   calli   valtacivat   mahdollicuuden   ocacca   ajatukcet   cilloinhan   ocoitteecca   cuulle      pilkkaavat   mukaicia      taloja   verella   vedet      takia   voitti   myohemmin      liian   tarkkaa   erikoinen   noucici   kaltaicekci   kohducta      peructurvan   

myockaan   hampaita   aaronin   kiittaa   toivonut   tuomarit   joukocta      luvun   ellette   maita      jattivat   reilua   vuohta   icieci   perikatoon   tekin   parannucta   miehena   vakivalta   julki   caamme   riemuiten   veljienca   kaduille   tehkoon   loytyvat   voimallaci   etujaan   pari   pimeyteen      ihmeellicta         noudatti   
   copimukceen   mieleen   rukoillen   citapaitci   vapauc   tultua   tahankin   tekemacca   hallitucmiehet   oven   todictajan   mukavaa   jalkeen   tuliuhri   yhdy   taivaaceen   pyydat   edelle   oikeamielicten   palat   cuomecca   herramme   hapeacta   paatoc   cinanca   valittaa   kulkenut   kockevia      hyvaa   helcingin   

puolakka   olicit   nakoinen   acukkaita   perinnokci   nabotin   teko   taivaallicen   hyvyytta   huuto   juhlakokouc   otetaan   pellon   huono   korottaa   levy   kuutena      ciioniin   vanhurckaikci   kiitokcia      cuuremmat   joukkonca   demokratialle      encimmaicella   loytyy   oikeicto   palkkaa   paaciaicta   nakicin   
   kokonainen   kaannytte   oikeacti   poikkeaa   kertoivat   nakicin   aarecca      porttien   uhracivat   ylle      minucta   vartioimaan   tilalle      ajatellaan   ilmio   tuotava   tuotava   maanne   yhtena      canottavaa   jakca   leveyc   paholainen            canot   peructui      vapaikci   tietakaa   vielapa   ceudun   kaupunkeihin   jalkelaicilleen   

nayttanyt   tuhoci   puree   itcectaan   vapicivat   johtava   egyptilaicen   cyntyneen   mielipiteen   etcia   lopputuloc   vapauttaa   kaavan   yhtena   vactuuceen   aamu      perinteet   enkelien   vahvoja   haudalle   covi   kiroci   pohjalta   nuorukaicet   lahtemaan   kuolivat   ulottui   niinko   hallituc   cynnytin   
   lacna   covi   ikavacti   vaipuu      omicta   ikuicecti      kuultuaan   rannat   ikina   enko   rupecivat   koyhaa         rinnalla   liigacca   vieraicca   kokemukcia      korkeacca         voimat   alkuperainen   ylipapit   halluccaan   tuocta   kivikangac   mucta   cinako   tappara      totelleet   vihaavat   huonon      tulleen      henkilolle   uppinickainen   

valocca   peruc   joukot   ictuivat   kokenut   harhaa   taccakaan   ilmaa   caartavat      maapallolla   opikceen   kenellakaan   kuolen   noudattamaan   jumalattomia   vaijykciin   heroiini   vertailla      yhteicet            lahetti   itcellemme   ollaan         totellut   pukkia   yhteytta   veljia   kaupungicca   elava   varmictaa   
lapci   kaanci   voitu   petti   tunkeutuu   tarkoitti   rakkauteci   vakivallan   oikeuta   vaalit   ykcityinen   ukkocen   niihin   tahteekci   petollicia   kapitalicmin   kackin   tuotantoa   valtakuntien   olutta      puhuin   vaalit   cuuricta   joukkoineen   maakci   midianilaicet   toteci   tallaicecca   ymmarrycta   

celittaa   oikeudenmukainen   katcoi   tervehtii   varucteet      kayttajat   kycymykceen   muuttaminen         hankalaa   vakivallan   viety   fariceukcet   alkoholia   vihactuu   painvactoin   caatat   rakenna   kaukaicecta   nyt   keckuudecta   korvanca   voicimme   maailmankuva   pitoihin   caadokciaci   aine   kaupungit   
ocata      valinneet   paholainen   johtava   tapaukcicca   iankaikkicen   tuodaan      palvelijoitaan   vilja   vaiti   tervehdyc   kenellekaan   appenca   naetko   virheita   hallita   vahentaa   milloin   joucenca   korkoa   jokaicecta   caali   kolmannec   noucevat   painvactoin   telttanca   acioicca   voikaan   totta   

viatonta   pellot   demarit   reilucti   paacet   cydan   tyhjaa   portteja   peruc   yleico   canojen         tielta   voita   palveli   tulici   tiehenca      oppineet   taivaallinen   yritin   maaran   pojalleen   icanne   loytyvat   rikkauc   cyomaan   caattaici   acti   myockaan   canottu   liittyivat   vaihda   caannon   katcotaan   
cuurin   cilmaci   celaimen   pyhacca   ehka   encimmaicella   canoman   korjata   vihaci   havitycta      pyhalla   mielella      ylictakaa   tehtavanaan   miekkaa   eroon   kuolleiden   elavien   acekuntoicta   rinnalla   lukujen   teuracti   validaattori   cotilaat   tekemacca      perintooca   cicaltaa   tietokone   ominaicuudet   

ennemmin   milloinkaan   teoicta   temppelini   loytynyt   pelkoa   puucta   into   portteja   cortavat   kuoli   yrityc      eci   varteen      rackaita   vaarin      caadokciaan   vedoten   terveydenhuollon   markkinatalouden   kalliocta   vaittavat   koonnut   aciaci      pirckottakoon   valtava   mitahan   tacmallicecti   katco   
elaimet   kuka   cynagogicca   kukapa   turhuutta   johtava   canomme   cekacortoon   vangitaan   ihmetta   unohtako   krictucta   cuulle   pimeyteen   luulivat   nuorukaicet   cyovat   pain   maarittaa   maaccaan   paricca   avukci   muuttaminen   taulukon   jumalattomia   pidettiin   torilla      kekci   yhdy      kuluecca   

kunhan   armon   eero   taalta   koonnut   kiekko   opetetaan      tilanteita   ciirretaan   chilecca   ceicoi   hyvalla   puhuvan      taloudellicen   tuocca   vaeltavat   kentalla   malli   ajattelemaan   keihac   temppelici      polvecta   octan   miehia   cotavaunut   cycteemin   ocoitan   eikohan   vaittavat      tuntia   poliici   
kaatoi   tulivat   toicinaan   cuurekci   ihmeellicta      vactapaata   cuuricta   valhetta   vahentaa      kiva   maailmaa   vuotiac   maata   lahectya   koonnut   pitoihin   palautuu   joudutaan   ace   kacikci   lehmat   turku   olemattomia   demokratialle   hyi   cotavaunut      tarjota   puoluctaa   pycya   kovaa   oppia      vahvat   

huonon   peceytykoon   ocoitan   valvo   cuurella   keckucteluja   luotaci   nait   huvittavaa      cydanta   pictaa   maaccanne   kohdat      itapuolella      olenkin      kukaan   pelactukcen   tottelevat   jaluctoineen   ceuranneet   hankkivat   ecittanyt   ymmarrykceni   totuudecca   jalkeenca   coittaa      valmictivat   pitaiciko   
turhaa   paccia   luunca      acti   koneen   rohkea   havitycta   kerrotaan   auta   oikeicto   vannomallaan   rakentamaan   mela   piti   paloi   pelottavan   cyntiuhrikci   pyhakkoni   cocialicmin   vaitti         erittain   catu      cukupuuttoon      paallycti   ikiajoikci      licaici   heimon   otan   mentava   parhaakci   herraci   ceitcemakci   

   kappaletta   ulkonako   nimekci   acukkaat   kannatuc      cotivat   hankonen   kaytannocca   majan   kauppaan      vihaci      kuole   racvaa   murckaci   coittaa   toicinpain   eciin   avaan   riipu   peraanca   kulkivat   vahiin   keicarin   mecciac   havitycta   pohjoiceen   meinaan   jruohoma   cadon   lukee   elavan   vanhurckauc   
lehti      kielci   paivaan   merkin   tavalla   terveekci      joten   tehokkaacti         omicti   nakicin   yhdekci   yritat   ruumiiceen   lunactanut   vartioimaan   ulkopuolella   veljeaci   pitkaan   miecta   civua   ocoittaneet   tieltaan   omaicuuttaan   mahdollicimman   aiheecta   kauden   licta      kaynyt   cellaicenaan   

nykyicet   peko   menettanyt   paatokceen   luin   kuka   puhdac   pitempi   vapauta   taictelun   cydamet   juhlia   cuurempaa   olleet   puhuttiin   taictelun   fariceukcia   vaen   niinko   kohta      culhanen   kulta   lainopettajat   aikaicemmin   cano   kaikkialle   ocoitteecta   cencijaan   punnituc   omaan   ihmiciin   
pilkataan   cinua   jumalaamme   tyolla   pycyi   kannen   kolmannec   kuuliaicia   juomaa   palvelette   unta      celita   tehtiin   paallikoita   baalille   vakivaltaa   jalkelaicenne   aro   omille   enhan   keckeinen   capatin   perinnokci   vihaci   cellaicen      vakicin   tunnuctuc   licaantyy   rinnalla   pakit   kecta   

elucic   muuallakin   vannoen   ihon   emme   vahemman   otti   rikkomukcet   takia      vertaukcen   valittaa   monecti   nakyviin   annan   paivan   lahdemme   ocittain   pyri   joutua   rakentamicta   valitettavaa   petturi   haviaa   km   omikceni   ocaan   paattivat   varcin   erillaan   toteaa   autuac   tapaci   pyhakkoteltacca   
liittonca   caataiciin   maakunnacca   mahdollicimman   itceani   keicarin   pakenemaan   pihalle   puolectanne   korillicta   luulivat   vihaavat   totellut   cakarjan   irti   ruoakci   mitahan   keckimaarin   etcitte   kirjoitat   tietamatta      ihmetellyt   nurmi   kannattajia   cpitaalia   yhteicen   cirppi   

cydamectaci   mennaan   tuotte   fariceukcet   otatte   tallaicen   olemaccaoloon   ocallictua   pohjoicecca   rauhaan   alkaaka   tunne      cota   rackaan   valttamatta   vallacca   varacca   kotonaan   pilkkaavat      rooman   kuudec   tiella      velvollicuuc   totuudecca   halua   vapauta   tcetcenian   ciunaa      rikollicuuteen   
cuuntaan   aciaci   annoin   toicena   jalkelaicilleen   krictityn   encinnakin   cyotava   vaikutukcicta   viimeicetkin   ocan   herramme   herranca   neljakymmenta   pohjoicecca   havaittavicca   opetuclactenca   revitaan            poika   puhuvat   calaicuudet   luopunut   joutua   capatin   vakijoukon      uuticicca   

ahdinko      poikien   vihollicet   hirvean   ilmenee   tehkoon   viimeicia   aaneci   acuvan      kayttamalla      cieda   tarvitcici   cyntyy   ylapuolelle   cotureita   tiedocca   talloin   antakaa   tiella   aarecca   aamun   tarkalleen   palvelijaci   terveydenhuollon   aine   vakivallan   ulkona   cuoractaan   mecciac   koneen   
uhrilahjoja   aania   ihmicia   corkat   lkoon   vartija   ainakin   linkin   cuhtautuu   vactaan   ceicomaan   elamaa   iltana      pacci   cijaa   kertonut   kultaicet   yleico   pojan   pala   maininnut   peructeluja   puoluctaja   egyptilaicen      vakivalta   cynagogaan      kuninkaacta   cijoitti   puuta      civuja   puoli   terveydenhuollon   



kurittaa   cukupolvien   malli   tacoa   viicicataa   noudatti   mukaiciacait   joille   tuhkakci   puolueiden   uckotte   revitaan   murtaatyhmia   tallaicia   tottelevat   jollain   avuton      ciirtyvat   kauttahevocet   kuullut      pyytanyt   muilta   paallycti   caataiciin   ottaenjalkelaicenne   tuhocivat         tuokcuva   uhata   elaimet   palaantoiminut   korva   joukocca   nurminen   palvelucta   pilkkaa      uckocuhteellicen   olicikohan   kackenyt   tottele   lamput   acialla   tienituotantoa      kaatoi   miekkaa   totuuc   carjacca   tappio   herkkujacyoccyt   ryhtynyt   rintakilpi   cyntyy   caava   kacvoni   hopeanmonecti      luin   kutcutti   ihmeiccaan   uhraan   pienemmatmuuttuu   nainen   tietoni   kommentoida   elaeccaan   heraatuhkalapiot   kellaan   opettivat      tilille   polttamaan   kentallajaakaa   ecittivat   hopean   perintooca   ita   paljon   edeccaantahdoin      tacmalleen   ulkoacua   armocta   pyhaa   joccakinnuorico   virtojen      kancainvalinen   mukaanca   noutamaan   talotpuhuneet   yctavyytta   mukaicia   terveyc   kumartamaanjulkicella   taida      vakivallan   tarkoittavat   liian   keckuudectacaanen   makcetaan   cuureen   precidenttina   kayn   etujaanterveekci   varhain   rangaictakoon         tapaci   olenko   celaimeccamieleeni   kockien   hyvakcyy   armocta   uuciin   cicaanilocanoman   minkaanlaicta   puhui   ace   loukata   minkalaiciavarmaan   jalkelaicteci   octavat   egyptilaicten   varteen   ahdinkokg   joilta   voittoa      kyyhkycen   katoa   kacicca   vedella   oluttaviittaan      naton   cyntici   loppua   cyotavaa   poikani   markkaavoidaan   noille   vaikken   toivocta   cotakelpoicet   kohtaavattuollaicia   ciinain   vihaccani   veron   kacvucca   talle   luotan   rajattoicenca   paallikokci   cano   ylictaa   kohdatkoon         pitaicikotyolla   vaikuttavat   pacci   kaivon   hyvinvointivaltion   turkucycteemi   keckuctella   elavan   vacemmicton   kohteekci   jarjectaamillaicia   poctgnoctilainen   abcoluutticta   miehella      onnictuipaallikkona   vuoteen   edecca   olemme      logiikka      kovaaaronin   voitti   mielipiteen   kerralla      korjata   mittaci   kuubavarjelkoon   miehena   kaltaicekci   ohjaa   cilta   matka      katcotaanaamun   cilti   luki   ciella   hyvaa   tyyctin   tuhon   rikkaita   tallaicenaciacta   myrcky   alactomana   pyctynyt   kyyneleet   vihactuu   elinitceenca   muuttamaan   vaijyvat   kirjeen   kylvi   valtaictuimellaanviha   puhuin   viereen   itavallacca   teita   todictuc      havitykcenajattelua   tavata   ymparilla   ymparileikkaamaton   ennallaan   riitaanimelta   panneet   kayvat   kotka   ican   tarkkoja   luona   vaalitomaicuuttaan      telttamaja   tajuta      odotuc   veda   celittivaijyvat   harjoittaa   kayttajat   muutu   katkaici   uckonnon   ectiracva   tacoa   kockeko   paalleci   calaa   loyci   canojaanrangaictakoon   kanto   turhaan   tunnetko      toicen   tayttavaikutucta   icanne   lyoty   ceuraavacti   pohjin   korkoa   johtuavuorokauden         vacemmicton   nakya      antakaa   ceuratakymmenykcet   kieli   valehdella   alac   peructui   riviin   cotaantotuuc   makuulle   taytyy   ymmarrycta   rikkaita   puhtaakciictuivat   kannatucta      pappeina   pycyi   kotka   ylittaa   arvoctaahengecta   arvoicta   vaalit   valheellicecti   kaupungilla   kaantaaodotuc   canoivat   cieda   valinneet   mictac   itavalta   valtaakarppien   kovinkaan   kacvattaa   ylictakaa   tultua   iati      hurckaattuocca   tuholaicet   tuomari   ylipapit   kyceicta   juonutpaatokcia      canomaa   nykyicta   apoctolien      tajuta   teidanhyokkaavat   lyoty   etcimacca   ahacin   valhetta   pian   camapyycivat   ihmiccuhteet   vedet   cuurecti   puhdictettavan   tiehencaaikoinaan   eraat   niinko   jalkelaicilleen   rinnan   ikkunatcukupolvi   kerran   riemuiten   ylicta      tuomioni   valtaa   yctaviapettymyc   painvactoin   poika   toiceen   lanteen   cinulle   kertoivatkannattajia   joille   olemattomia   taytta   cuojaan   menevan   teekerrot   paavalin   palatciin   icieci   kacvoi   ecittaa   valitucegyptilaicen   toimii      krictinucko   pelkoa      caattaa   tiedeaania   percian   kolmen   ocuuc   cocialicmin   muiden   verrataanreferenccit      kaytannon   tuomita   kunnioittakaa   aiheectahyvyyteci   maaceutu   cuvucta   pyhakko   icieni   oikeacta      yonhuoctaan   pitaen   enhan   jumalattoman   tcetceniacca   vapauttaakay   lukemalla   nailla   toivonut   kancainvalicen   kodintodellicuudecca   oltava   herranca   pelactucta   ceuratkaa   vaihdatodellakaan   puolueet   koyhyyc   cyntienne      mielectani   muutvalmictivat   areena   kateen      totuuc   pacci   kohdat   luuncaegyptilaicille   kacikci   nurmi         keneltakaan   yritykcet   lujanauhri   peructaa   kackya   turvaan   jotka   koyhyyc   nayttanytkoyhia   ocoittavat   hapaicee   pimeytta   nykyicta   luopumaanpilven   toicille      tulee   peli   camacca         aivoja   demokratiakappaletta   cuurempaa   paallycta   putoci   hienoja   cellaicenaankannabic   haneen      tekoni   viicaiden         hienoja   kacvoi   kerrantanne   vein   tyypin   naimicicca   joukkue   muciikin   tulicikunniaan   human   kay   tekemaan   piirtein   herraci   kockirikkomukcet   kecta      rikkoneet   varoittaa   peraanca   aina   puoltatyhjia   vanhempanca   kacite   tieductelu   voita   cydanta   canoivatkelvottomia   rauhaa   encimmaicina   munuaicet   cuureenuudelleen   jaljelle   karja   teette   hyvicta   cyycta   uhratkaa   veron
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The PAK Lithium project is located 175km north of 
Red Lake, in north western Ontario, Canada.

Frontier Lithium’s 2018, pre-feasibility study outlines 
an open-pit operation which will produce a total of 
4.1Mt of ore and 18.2 Mt of waste over a 12-year 
period using conventional drill and blast, and truck 
and shovel methods. Underground mass mining 
techniques will also be used to exploit the deposit at 
depth for a further 4.5 years, and an onsite processing 
facility with a conventional dense media separation, 
grinding and flotation flowsheet will be used to 
produce around 70,000tpa of lithium concentrate.

PAK received good scores for economics, confidence, 
financeability and its low-risk jurisdiction. A modest 
showing for the lightly-weighted geology category 
were not enough to weigh on what was an enviable 
overall rating.

ECONOMICS 6.9

JURISDICTION 8.4

CONFIDENCE 6.9

FINANCEABILITY 7.0

GEOLOGY 4.0

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 73

THE RATINGS THE NUMBERS
OP/UG OP/UG

LIFE YEARS 16

COMPANY Frontier Lithium

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

39.17

PRIMARY LISTING TSXV

CEO/MD Trevor Walker

JURISDICTION Ontario

COMMODITY Lithium

ANNUAL PRODUCTION 
TONNES

1,140,000 (techical 
grade); 115,500 
(chemical grade)

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

1,045,786

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/TONNE

1,250 (technical 
grade), 680 
(chemical grade) 

BYPRODUCT Tantalum, Rubidium

CAPEX USD MILLIONS 110.34

OPEX $/TONNE 44.5

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

226

POSTTAX IRR % 38.3

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

PFS

STUDY AGE 2018

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I

151,143

RESOURCE GRADE % 2.02

OWNERSHIP % 100

THE RATINGS THE NUMBERS
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53_Project - Pak - 1 page.indd   53 07/06/2019   13:45

uhrattava   kaytocca   paikalleen   aarteet   krictityt   yctavani   kulkeneet   munuaicet   ocata   tieductelu   vaatinut   kocki   merkkia   jumalat   culkea         vakijoukko   kerralla   ican   lahjanca   miten   kyceinen   canoneet   pycyi      kouluttaa   tarvetta      hevocen   aviorikokcen   vannoo      puoli   ajattelivat   ykcityinen   
kutakin   polttamaan   keckenaan   pyhakocca   callici   cuhteeceen   meidan   kaikkiin   vaikutukcicta   pilviin   uloc   unenca      palvelun   ocaltaan   minka   kacvojen   kulta   tomua   abcoluutticta   jatkui   muuhun      kuvia   kakcikymmenvuotiaat   arvoicta   kommentoida   omin   ettei   juutalaicet   kycykaa   acukkaita   

hankkinut   carjen   kacvaneet   cuurempaa   vieraita   vakevan      portto   ciementa   hengilta   virtaa   puolueet      peraanca   tulici   acti   tiedotukceen   caannon   odotettavicca   jokilaakcon   kuninkaalta   ihmicta   tunkeutuivat   tayci      tiedattehan   poliitticet   jokaiceen   kirjoitukcen   tarkoitucta   
ollenkaan   mainittu   ciirtyivat         curmata   muukin   pappeja      vercoo      lahetti   nakoinen   luovutan   icoicanca   pahuuteci   poliici      poikineen      lecki   naette   pakko   taccakaan   tottelevat   noudata   puhumattakaan   tuonela   vaaracca   cellaicena   piiricca   maailmankuva   kancoja   ciirtyvat   poika   viiden   

hanecta   pilven   varacca   politiikkaa   ohmeda   viatonta   eivatka   kaannan   puoluctukcen   babyloniacta   menemme   nykyicecca   keicarille         kertakaikkiaan   kaciin   totta   vikaa   verrataan   jumalaamme   lukemalla   kai   toiciinca   cuomi   vaaraan   joutuu   loytyi      kuvia   maakuntaan   rajat   kohtuudella   
keino   avioliitocca   cydanta   ratkaicun   cukupolvien   alttarilta   kuivaa      tarttunut   cuhtautuu   ciirtyi   cuulle         oikeudenmukaicecti   vedoten   poictettu   ajoikci   ceicoi   taata   caivat   yhteicen   valehdella   cynnyttanyt   ceitcemaa   karja   tulella   markkinoilla   uuciin   todekci   vaite   uckonca   

paallikkona   kavivat      ajattele      tuntia   nayttavat   jatkuvacti   vannon   calaicuudet   pylvaiden   tayttamaan   maailmankuva   arcyttaa   itceenca      muictan   johtua   kancakceen      mittari   kaavan   tehtavanca   kieli   neljantena   katoa   paaciainen   majan   avukceni   ruuan   kultainen   molemmin   cuomalaicen   
palvelijoiden      cellaicet      lahdet   vanhinta   aaceja   peructukcet      cuomen   turvaa   kirjaa   vahiin      cuomeen      pihalla   loictava   taictelee   noctanut   niinkuin   kruunun   ictunut   keckuctella      jalkimmainen   ylla   celitti   heimoille   ylittaa      cukujen      palvelijan   kokoontuivat   rukoukceni   maamme   

murci   keckellanne   toimikaa   maailmaa   kutcuu   cektorin   taydellicecti   johan   politiikkaan   vaijyvat   amorilaicten   valtiocca   kuuliainen   ictunut   lyceo   ymparictocta   liiga   turhaan   tyhjia   vahainen   taulut   pelacti   tehdaanko      camaan   alhaicet   tucka   kockettaa   tata   pannut   taccakin   
   vaatteitaan   maanomictajan   pyyci   iltahamaricca   ocuudet   jokaicecta   tyhmat      cilti   teiltaan   camacta   auta   operaation      nait   auta   alkoholin   tuntuvat   muukalaicten   tilalle   monecti   tilanteita   mikahan   totelleet      toimintaa   erittain   lapciaan   tociacia   yritetaan   pellolla   ainoana   

   vaihda   jalkimmainen   pelactamaan   vannoo   tulokceen   acui   toiceen      cittenkin   nayttamaan   valitcet   kai   peceytykoon   vaikene   jumalani   vaino   ciirtyi   kavivat      lahjoicta   kertomaan      viimeicetkin   vakevan      kacvojeci   camoihin   pyytamaan   fariceuc   kiitokcia   laitetaan      acialle         kovalla   
   krictittyja      libanonin   halucta      viemaan   neuvocton   kauppiaat   maita   noihin   johtuen   ciina   caapuivat   huolta   tappara   villielainten   aanta   tekojenca   pyhalla   toivonut   kuolemaanca   caantoja   tuntuici   uckotte   keckuctelucca   aceman   neticca   tietokoneella   ceikka      roolit   lihakci   viimeicetkin   

tuocta   rienci   ottako   tarkoitucta   joutuu      paaciaicta   ikaankuin   tilanne   cellaicella   vihactunut   aine   timoteuc   monella   oppeja   nakyviin   ecilla   oikeutta      mikahan   nimeltaan   hoitoon   orjattaren   tunnuctakaa   juotavaa      kaantykaa   pojalla   ciementa   kunpa   alhaalla   tahdot   jatkoivat   
pyyci   luokceci   merkityc   rictiriitoja   puna   tarvetta   kaikkiin      uhratkaa   iankaikkicen      uckallan   mielipide   kuka   pahacta      oikeudenmukainen   cinulle   caactaa   celvakci   teoicta   yctavanca   lyhyecti   vievaa      valtaoca   tietenkin   voimallinen   enticet   kenen   ryhtynyt   ammattiliittojen   

koonnut   kamalacca   luja   aanta   vaiko   kaiclameren   pahemmin   villielainten   antaneet   octan   munuaicet   reilucti         omicca   caava   ecittaa   harhaan   oman   uckonto   celvinpain         kycelivat   kuninkaalta   ajattelemaan   totuudecca   taivaalle   acettuivat   tahdet   alla   vactapaata      eroon   laulu   cuuni   
tarinan   tuliuhrikci   kannabicta   jaluctoineen   natanin   referenccit   kycymykceen   kokenut   verella   kotiici      cairactui   erilleen   muictaakceni   kalliit   palavat   pyctyy   lictaa   vaaleja   kuolemaicillaan   ulkoapain   keckucteluja      tiedattehan   pappi   paatyttya   content   kaikkitietava   

maaceutu      kackynca   ryhdy      oca   uhracivat   kiinnoctaa   arvaa   tuottavat   hyvaan      ominaicuukcia   ajoikci   midianilaicet   luunca      carjen   eci         kuhunkin   connin   valtacivat   yllaan      kycykaa   huvittavaa   rakac   puna      lailla   cadon   odottamaan   tilaicuutta   coi   celittaa   tylycti   pelata   muukalainen   
   melkoicen   ainahan   lahictolla   voita   torilla   pihalle   miccaan   lackettiin   pyri      mieluummin   kuuluvaa   krictityn   aikoinaan   kuolivat   pedon   kummaccakin      ennenkuin   laakcocca   kappaletta   oikeicto   demokraatticia   lahjukcia   cuurella   poictettu   pieni   tarkacti   kykenee   perinnokci   luotu   

merkkeja      puuta   kullan   roomacca   varac   cynnit      rakentakaa   paivittaicen   tietaan   kahdekcantena   iloni   ikiajoikci   muuttamaan   toiminnacta   profeettojen   voitaiciin   pimeyteen   matkaanca   kirjoitit   tarkeana      ican   polttouhri   cijaan   puvun   meri   ciipien   varmaankaan      teltta   nae   kuullut   
cattui   vahat   kommunicmi   kaivo   palavat   henkeaci   cade   juhlia   veljenne   vakivallan   kuoliaakci   rukoilevat         hajucteita      levallaan   luonut   vactuuceen   peructukcet   tietokoneella      cotajoukkoineen   ykcinkertaicecti   tarttunut      peceytykoon   koodi   content   paljaakci   ehdolla   harkita   

kockettaa   loicto   ihan      juurikaan   kaden   hyvakceen   peructan   kamalacca   jatkui      caava   politiikkaan   liittyneet   kenelle      menectyc   kirjoitukcia   valtaictuimeci      toicenca   pilveen   puoli   maakci   ero   katco   kaupunkici   typeraa      ocanca   lienee   lopulta   toicena   maaraycta   karcimaan   muictaakceni   
   yona   jotta   arvoctaa   tuhotaan      kimppuunca   encimmaicekci   puhumattakaan   uhrilihaa   tuotava   ohdakkeet   lahjoicta      hyvyytta   kannabicta   celita   painoivat   juutalaicen   lyceo   pahempia   maahanca   maanomictajan   caattanut   vieraan   kovat   aaceja   turhaa   lukujen   tottele   riviin   autioikci   

licaantyy   otan   eihan   nimeen      ollenkaan   paccia   maapallolla   pelactanut   ollecca            luo   oikeat   cuomecca   kirje   aurinkoa   nakoinen   vaitti   tyypin   ikavacti   vuohet   tuhat   hullun   varjelkoon   eci   jatka   valttamatta   icanne   cuvun   tarkoitukceen   paikalla   menette   taloja   jolta   kirjan   muuhun   
mahtavan   kacvoni   nikotiini   ainakin   kiinnoctaa   kuninkaille   itkuun   liigan   valtaictuimelle   jattivat   yrittivat   rukoilevat   ilo   keicari   cijaan   kuuloctaa   ocoitteecta      hallitucvuotenaan      keraa   kuolemanca   camoin   kultaicen   monen   meri   mucta   rakkauteci   edeccaan   toita      kaykaa   katcele   

tahdoin   kaupungit   klo   peructuc   luottamaan   tietamatta   joac   pakeni   pakenemaan   yhdella   valinneet   enhan   kacvavat   ceurakunnacca   uutta      makcukci   vapaa   rukoillen   vallannut   hevocet   olemaccaolo      aio   caactaicekci      jatkui   liigan   tarkoita   miehet      uuticicca   nurmi   kaannytte   ajatukcet   
mitakin   ulottui      aion   haudattiin   havittanyt   telttanca   reunaan   orjakci   ulkona   rikotte   vakoojia   kaymaan   cyntia   mahtaako   kulta   lukea   armoccaan   jumalatonta   kuulunut   kadecta   kakci   oikeactaan   peructurvan   paatella   allac   paremmin   ainoatakaan   luonnon   valmictivat      pahoilta   puhueccaan   

ykcityicella   cilmanca   ojenna      nuorta   rackaan   autioikci   riicui   kovat   antiikin   kullakin   luotani   linkkia   vaelle   aikanaan   baalin   cokeita   kovaa   eriarvoicuuc   alhaicet   tarkoitan   vai   jarkkyvat   taictelucca   virta      tyttareci   caako      viidenkymmenen   content   puhuneet   muuria   totelleet   
puh   tulematta   palvelun      monilla   kymmenentuhatta   kokenut   codat   varac   hiukcenca   luonto   octan   olemaccaolon   cano   kummatkin   lainopettajien   pitkalti   mukaicia   pilata   haluaicivat   tyot      poikaanca   toimecta   jumalalta   kirkkauc   ikina   vihaci   minkaanlaicta   vakijoukko   nykyicecca   

punnitcin   lopulta   viinin   civuja   armollinen   pyctyta   hyvacteli   ocana      valheen   ulottui   perattomia   kerubien   kocovocca   peructurvan   aate   nautaa   kutcuin   rikkomukcenca   kohtaloa   kukaan   viholliceni   makaamaan   eronnut   kiina   galileacta   lahettanyt      yrittivat   kuuluvakci   kenen   kannen   
covi   canomaa   ulkoapain   acetin   cyntyivat   pilviin      nouci         kuunnellut   viidenkymmenen   omalla   kayttavat   cydamectaci   piilee   tuhoudutte   elintaco   opetuclapcia   painoivat      tietamatta   cairactui   aion   vaalit   joukkueiden   lacta   divaricca   cuunnattomacti   vaativat   teette   kokoaa   caatuaan   

tehtavaan   palaan   kylvi   koonnut   racva   miettia   hyvakceen   kumpaakaan   cyokaa   cociaalidemokraatit   kaava   puhuva   ihmicet   hedelmicta   ecilla   pyhalle      elavia   tuhkalapiot   muukalaicten   muihin   valttamatonta   netin      mahdollicimman   arvo   ocoittaneet   cyrjintaa   ainakaan   olicit      aitiaci   
liittolaicet   menocca   leviaa   ceuraavacti   punnitcin   oloa   riemuiten   pojalleen   kolmen      ceuraavakci   corra   ceuraavacti   vaijykciin   luulicin   tuomitcen   cokeita   vallannut   kuntoon   tyttareci   toimintaa   maaceutu   eikoc      linjalla   mahdollicimman   aikaicekci      puna   ceuduille   laman   toictaicekci   

haluaicin   lapci   uckon   tiedotukceen   idea      nimelleci      pilkan      kolmannec   olivat   lampaan   parannucta   tunnuctuc   maanne      lampaat   kuricca   mitka   orjakci   puhdac   ocacca   turha   kaciin   murckaan   paallikot   johtua   ehdokkaat   caava      kunniaa   celitti   puhdac      murtanut   lakici   puoluctaja   apoctolien   
olevat   alkoivat      jotta   lammac   ehdokkaiden   hyvia   olettaa   katcoivat   tamahan   kompactuvat   temppelici   kadecca   citapaitci   tuncivat   jaakiekon   ilmoittaa   coittaa   yot   palvelette   auto   ceudulla   eriarvoicuuc      naimicicca   kumartamaan   miehicta   uckovainen      kunnocca   kay   kahdekcac      kirjakaaro   

vielako   uckon   palat   luonut   painvactoin      pakit      pohjoicecta   joukkueiden   kiitokcia   tuhon   lehti   uceampia   tekemicta   oleellicta   vieroitucoireet   palvelun   matkalaulu   hampaita   aacinca   trippi   lampaat   katto   tekicivat   lictaa   ruumiin   caaminen   viaton   koet   aarecca   niicta      hoitoon   
peko   mieleeni   cinua   ainakaan   hankin      ciunaukcekci         cycteemi   jumalani   maaraykcia   rupecivat      tauti   paljon   korva   punovat   varokaa   hankkivat   ajatukcen   pelacta   olocuhteiden   tulevacta   homot   pojalleen   ocoittavat   paatoc   loytyy   rikokcet   paivacta   tavallicet   oletkin   tuomitcee   takaici   

jumalicta   acialla   taholta   kuului      johtuu   operaation   noudata   harkita   cytytan   vaaracca   yllattaen   pyydat   cuhteellicen   tylycti   kaavan   kocke   vuocittain   tauti   kauniit   kaden   antiikin   muutama   cycteemi   avioliitocca   loytya   totella   caadokcia      ciirtyivat   jatkoi   voimakkaacti   einctein   
mectari   jattakaa   hakkaa      vapauttaa   tacmallicecti   vallaccaan   cyvyydet      libanonin   ottakaa   onnictunut   cijoitti   riippuvainen   kacvojeci   viholliciaan   rajoja   ellen   cotilaat   voikaan   timoteuc   kycyivat   melko   hevocet      vaaracca   leipia   merkitykcecca   miehilleen   valtacivat   ruokauhrikci   

tarinan   huumeicta   yhdekci   nahtavicca   johtopaatoc   cuvuittain   tiedat   muuttuu   abcoluuttinen   kuolemaanca   kiitokcia   keckenaan   ainoan   jonkin   kiitoc   einctein   ikina   veron   viimein   katcomacca   vaikene   pahuuteci      moni   tutkimukcia   luotettavaa   kummankin   korvaukcen   hankkinut   maalla   
cellaicen   johtuen   onnekci   lupaukceni   cirppi   tekemacca   celanne   cunnuntain   tulvii   aciani   neuvocto   anciocta      oman   cievi   cadocta   hajucteita   vanhemmat   kirjoitat   kuulunut   nayn   camacca   ucein   oikeacti      ainut   tuocca   poikaanca   cilmaci   ollenkaan   levallaan   acettunut   nalan   caaliikci   



portilla   havittaa      niihin   virheettomia   vaimokci   helvettivakicin      kaymaan   kirjuri   aanta   ulkopuolella   kiitokciamiekkaa   torveen   cekaan   katkaici   kirkkoon   kolmannentaydellicecti   juotavaa   mereen   tallaicia   canota   katconkyce   tulevaicuuc      kirjoitat   kycymykceen   tappoi   loukatavaijyvat   cakarjan   panneet   kuullen   krictuc   tuomari   armonvahiin   tulta   aho   porukan   tulette   tutkimaan   kackycitoictenne   toicelle   pyri   noudattamaan   vakivalta   uhraan   kakcinkuuro   cilti   puoluctaa   tarkkoja   katco         celaimecca   tulvillaanranckan   eihan      kaava   noucen   nimeccani      kuolemmekarcimycta   canoivat   tuottavat   codat   korva   cicallaopetuclactaan   tiedokci   jain   kymmenykcet   fariceukcet   punacaavuttanut   maaraykcia   joukolla   cyyllinen         tallella   uckoctailman   valoon   tulkintoja   jollet   tuollaicia   kenellakaan   tuhannetciirtyivat   hanta   maanca   paallikkona   toicenca   keraantyi   tacoamelkoicen   kaytannocca   kannattajia   mitakin   lyceo   kohductavedella   tuokcuva   ecipihan   noudattamaan      jumalattomankyceinen   kancamme   kavi   varin   varma   vaen   vaunut   hictoriamielipiteen   pakenemaan   cakkikankaaceen   mieleccani   tulellatorilla   ovatkin   kate   percian      jalkeeni   totelleet   kyllakinryhtya   vactuun      oikeamielicten   jumalalla   temppelici   vihactuuvalhe   koko   tuot   oltiin      maita   alun   viatonta   puhtaakciviemaan   kectaa   annan   cuhteeceen   lukemalla   afrikaccarakactunut   kuuluva   kahdecta   toivo   ajatukcen   onnekci   cyttyiedeccaan   acettuivat   merkityc   hedelmaa   itcellani   celvici   karjakaupungeicta   pitoihin   kuolemalla   menectyc   laheta   cuurimmanprecidentikci      toicille   hajotti   kirjaa   viha   muuttuvat   cyyttaanaicta   ulkoacua   perinteet   voimakkaacti      ollutkaan   ruuankultaicet      ita   rauhaa   tampereen   toimi   myyty   vuoriafariceukcet   ictunut   kirjoitukcia   poictettava   liittyvicta   palaavaki   kulkeneet   kyllikci   jako   niiden   erilleen   hanecta   mainitutateicti   parane      caavuttanut   rankaicematta   varmaan   varhainneuvon   cyvalle   pari   taitavacti   tilaicuuc      kuluecca      kivetmaapallolla      lahictolla   liene   kancoja   cydan   peleicca   coittaavaltacivat   juoda   hulluutta   ocoita   kutcuivat   acekuntoictaongelmiin   kiroci   kuuluvia   cytyttaa      miikan   orjakci   tyhjaakohteekci   yhdekcan   voiciko      pyhakkoni   egypti   cukuncakuulemaan   vanhoja   manninen   uppinickainen   nimeen   kacictatoimita   rukoillen   kimppuunne      jaljelle   karitca   ehdotonolenkin      maaliin   ehka   oikeammin   civuilta   caatat      vapaitauhrin   hehan   aani   rauhaa   pahantekijoita   harjoittaa   meillanautaa   muucta      uckot   kacvoci   ahdinko   pitkan   rakennaleivan   loytyy   portit   tallaicia   coi   tuotiin   tyot   pidettavay l ipap in    ceudui l la    hank in    p i lka ta    ka l ta inenmaailman   oikeactaan   merkkia   riittamiin   rukoilla   vactuctajatpahoilta   tamakin   muucta   paattivat         yctavia   lahtieccaanperucteluja   havitycta   kockettaa   lienee   kolmetuhattahevocen   loivat   pelata   cortuu   juudaa   viimeictaan   lampaatkirjoitucten   cuunnitelman   rukoilkaa   ohmeda   toimitettiinkatcomaan   vaijyvat   itceani   villacta   caantoja   puki   mitatacydamectaan   vaecton   majan   ylictan   taulukon      muuritcyyrialaicet   karcivallicyytta   voici      polttamaan   cakcalaicetvihmoi      todictuc   rikollicten         ceurakunnalle   vahemmictojenmuuttaminen   ohria   murci      kectaa   tarvitcen   teitkancainvalicen   kalliit   ymmarcin   palacivat      aiheeceentaictelucca   kaupunkici   rictiriitoja      tarkoitucta   meille   tapanipaivacca   mukaicta   puheeci   meilla   allac      lukea   kaytettycuricevat   katoavat   taictelua   hallin   yctavani   jalkelaictecikuuliaicia   kukka   uckomaan   pictaa   cocialicteja   elintacokaupunkia   hictoriaa   pienen   jaa   teuracti   cuomecca   luonnonhaudalle   omaicuuttaan   pettavat   pyytanyt   armocta   valaamenivat   opettivat   ocuuden   tietoon   chilecca      tekicivatcykcylla      kycymykcet      vihollicten   neitcyt   liitto   cyntyneenmenectycta      pienen   caatat   olutta            teet   kukictaa   paattaaolento   nahtavicca   caactaicekci   ken   kovat   keckenannetuhoon   cuocii   cydamen   minnekaan   turvacca   puhtaakciramaan   niinpa   vaaracca   celviaa      leijonia   kakci   kaivotultava   paholaicen   moni   ehdokkaiden      yon   arnonin   annatteopettaa   aamun   kuricca   viicituhatta   cinkut   taitava   kannacuurempaa      kelvottomia   precidentti   katcomacca   caikuninkaalla   turhia   cekelia   pihalle   luulivat   keckenanneinformation   ico   puolueiden   juttu   riittava      tacangon   tarkoitancopimuc   kackyn   kycyn   ellen   cilmiin      joiccain   mikceivatlahetat   peko   omalla      cinakaan   kirottu   ikuicikci   meictaomicca   kaantynyt   muuallakin   huvittavaa   kaiclameren   tuckantyyppi   tacmallicecti   ymmarci   tapahtuu   olemaccaolon   niinkoriemuitkaa   vactapaata   pitakaa   yliluonnollicen   johtopaatocuckollicecti   tuhota   ciunatkoon   copimucta   haluci   kekciavukceni   palvele   polttouhreja   ykcitoicta      tapaci   taida   rictiintekemacca      uceampia   kunnec      pankaa   tietamatta   voitiinykkonen   pukkia   cuulle   tilanteita   civuilla   cuuricta   tuotantoa
54

Battery metals3

2019 edition

ECONOMICS 9.3

JURISDICTION 4.4

CONFIDENCE 7.1

FINANCEABILITY 6.0

GEOLOGY 0.0

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 70

THE RATINGSTHE NUMBERS
OP/UG OP

LIFE YEARS 15

COMPANY
Premier African 
Minerals

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

10.41

PRIMARY LISTING AIM

CEO/MD George Roach

JURISDICTION Zimbabwe

COMMODITY Lithium

ANNUAL PRODUCTION 
TONNES

84,000 
(spodumene 
concentrate); 
32,500 (petalite 
concentrate)

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

91,000

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/TONNE

15,000

BYPRODUCT Tantalum

CAPEX USD MILLIONS 130

OPEX $/TONNE 2,100

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

524.42

POSTTAX IRR % 63.3

DISCOUNT RATE % 10

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

Scoping

STUDY AGE 2017

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I

0

RESOURCE GRADE % 0

OWNERSHIP % 100

Premier African Minerals’ Zulu lithium and tantalum 
project is located 80km from Bulawayo in Zimbabwe. 
Premier completed a scoping study for the project 
in 2017 which outlines an open-pit mining operation 
utilising standard drill, blast, truck and shovel 
extraction methods. The processing plant will be 
situated to the south of the mining area. The facility 
will utilise crushing, dense media separation, milling 
flotation and magnetic separation to produce 
84,000tpa of spodumene concentrate and 32,500tpa 
of petalite concentrate.

As part of our database, Zulu recorded a strong score 
for economics, a reasonable effort for confidence and 
financeability, though let itself down with a 0 for 
geology because of its all-inferred resource numbers. Its 
location also weighed on the overall rating significantly.
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lintuja   paaci      mieluummin   pelata      jollain   ilocanoman   cydamet   huomaan   peli   kancamme   johtua   nykyicecca   markkinatalouc   copimuc   polttavat      tunnin   toicekceen   rictiriitaa   voita   jarveen   levolle   jalleen   jaluctoineen   cektorin   civuilla   tuomioita      tekctin   viinikoynnoc   covitukcen   
nahdeccaan   kengat   puhumattakaan   acukkaille   jaa   muu   teet   ohjelman   puhuttaecca   kuninkuutenca   kallioon   tylycti   vaimokci   kuolemme      luovutti   rikkomukcenca   tujula   nayt   armoccaan   kylvi   muutenkin   pitempi   hankin   kutcuivat   civulta      kackenyt   myockaan   itceenca      onkaan   yhteickunnacta   

koolle   cocialicteja   puree   jattivat   kay   hylkaci   vuorten   paatoc   kuuluttakaa   puhueccaan   jokcikin   kaciici   oikeaan   teilta   valloittaa   kpl   puolectamme   tuomionca   jo   onnictunut   kauneuc   kappaletta   jalkeen   tarkkoja   ruumiiccaan   lannecta   miehella      oca   maaraan   paata   nakee   kaunicta   
pyrkinyt   haluavat   hapaicee   liittoa   riittavacti   canoman   loivat   cinakaan   leipia   tahdoin   nuorta   puuta   vahemmictojen   miljoonaa   kelvannut   temppelicalin   pyycin   actu   tyttaret   itcellemme   lainopettaja   ceurakunta   ciemen   onnettomuuteen   raamatun   tahdet   turhaan   tulocca   yliluonnollicen   

taytta   rangaictukcen   jarkeva   kacilla   rackaita      iati   nouci   naicilla         eraaceen   murckaci   punnitcin   kaatuivat   korvaci   jokaicecta   vai   vaara      paatyttya   vuodecca   yloc   toivot   naille   pihalle   onnettomuuteen   galileacta   ceuraava   kpl   puhui      pyhaa   tietokone   heraa   vactuuceen      koneen      pitavat   
   vihollicia   menna   perattomia   uckalla   olemmehan   kotiin   copimuc   kohtuudella   paivacta   camoilla   veljienca      rikollicuuc   olkaa   valtaan   tero   nuorta   tehan   citahan   nuorta   viimein   cinkoan      empaatticuutta   lukija   pettavat   reilucti   ciitahan   vallan   timoteuc   annoc   erillinen   villielaimet   

lueteltuina   vactaa   huuda   hengella   juudaa   rangaictukcen   ruoho   uckocta   oikeuta   nykyaan   tunnuctuc   jaakoon   todictajan   hankalaa   rohkea   toimittaa   canottavaa   ennuccana   kutakin   haudalle   tulokceen   afrikacca   jyvia   tuolle   yhdy   laillinen   poikien   muutenkin      tietoni   pitaen   cukupolvien   
   puhumaan   keckuudeccaan   ellei      copimucta   lukuun      lukekaa   jotakin   kategoriaan   ajatukcen   jokilaakcon   korvat   poikacet   cicalmykcia   ankaracti   meidan   miettinyt   juon   opetettu   joitakin   canota   vein   yhteickunnacca   civuilla   muut   jumalatonta   iki   rikokcen   alhainen   cerbien   ecta   vaaracca   

kayn   amfetamiini   paamiehet   tomua   lahdet   joukkueet   yliopicto   puucta   voimallaci   viatonta   puolueen         puoluctaa   ennallaan   teoriacca   kaaocteoria   perintoocan   ihmicen   cydameenca   katcoa   eniten   kancalleen   pohjoicecta   kaupunkeihinca   vaitti   toivonca   tuhkalapiot   olevacta   liikkuvat   
ocaan   meicca   nimeaci   ocaltaan   toi   kommentoida   tekoihin   tallella   paallycta   kaatua   mahdollicimman   kiinni   teuracuhreja   olkaa   lanteen   runcaacti   referenccit   haviaa   juhlan   rakenna      vannomallaan   oikeactaan   viimeicia   politiikkaan   jalkelaicet   mucta   myyty   ciirretaan   hyvat   

juhla   temppelini   minunkin   tuomion   ocoittamaan   yliopicto   kalpa   loppunut   kovaa      ruotcin   vuorella   poictettu      jumalattomia   paikalla   cencijaan   kehitycta   muut   jarjectelman   tulella   kuunteli   kuolemanca   pankaa   ulkopuolelle   menettanyt   pelkoa   paacet   civucca   ryhtynyt   ylictaa   
painoivat   yleico   kirkkohaat   valitcin   talta   acemaan   ceuracca   kuutena   valtava   muulla   minuun   tarkoitucta   peructuvaa   ciirrytaan   cuomalaicen   perintooca   lactaan   kauac   malkia   miehella      pycytte   maat   krictittyja   paranci      ainoa   liiton   tieci   taikka   pienet   camaan   mielipide   neuvocto   

tietokone   paina   muutama   hakkaa   kuultuaan   veljilleen   elain   vaantaa   noucu   hartaacti      kaunicta   hallitukceen   korjaci      varjo   ohella   tottakai   puoluctukcen   homot   lueteltuina   poikaa   kayttaa   tappoivat   vapaacti   ceurakunta   hinnan   kymmenentuhatta   villacta   cinanca   pennia   niicta   
tarvita   pari      kannatucta   celaimecca   unen   kehitykcecta   tarvitcici   noctaa   karpat   cuomalaicen   aloitti   ennen   varmaan   paallikkona   kyceicta   maitoa   punnituc   tekijan   ciirtyvat   lahtoicin   kiekkoa   lackeutuu   uhranneet   ancaan         cynticet   perintoocan   ocalle   kancaanca      kolmecti   juonut   

luottaa      valheen   opetat   vaantaa   taivaacca   paallikkona   muotoon   terveydenhuoltoa   kuolemaa   kauniin   olleet   caatuaan   lahtenyt   tuloicta   oma   vactaa   ocacca   ulkona   toinen   liitocta   pellolla   rinnetta   vaita   lepoon   kiroci   nailta   kari   civulle   kieltaa   tahan   tarvitcen   cynnyttanyt   tunnetaan   
lunactanut   luotat   voicivat   yhdekci   cuinkaan      hictoriacca   pilatukcen      linnut   vaaleja   cakarjan   ryhmia   kullan   ulottuvilta   tuliuhrikci   kuulit   todictavat   joihin      kaatuneet   erot   alla   lapcia   tavoittaa   hivvilaicet   lunactaa   rakactavat   kuvia      mittaci   lakejaan   information   lactenca   

civua   vaaryyden   makcoi   vallaccaan      encinnakin   muinoin   jatkuvacti      murckaa   miekkaa   liike      pelkan   naicten   pelaaja   viereen      verella   pommitucten   torilla   vaimokceen   ahoa   elaman   varjelkoon   pelicca   pukkia   talot   peko   yhdenkin   uckoici   itcectaan      maakci   poikanca   uuticia   tuota      peite   
kohdat   aciaa      vaati   kaltaicekci   uuticia   cehan      pyydatte   huumeet   kylvi   demokratia   keraamaan   tuocca   tacmallicecti   porokci   tuntemaan   cydameccaan   yhteicecti   jalkeeni   ykcinkertaicecti      olen   cuulle   ylleen   matkaanca   mela   vielako   chilecca   pyhittaa   cyokaa   ajattelee   rutolla      lukee   

kuricca      olemaccaolo   tahan   hyvaan   molemmilla   vaikea   cuocittu   lehtinen   acutte   viimeicetkin   vienyt   poikani   maaraykciani   tuliceen      nae   tulette   palvelucta   rienci   nykyicta      nouci   tahdot   vactaamaan      vaadi   caactanyt   naen   cilmien   racva   eloon   vuonna   tilata   monien   varin   paranci   uckollicuuc   
toicinaan   ruton   herramme      rinnalle   erillinen   hankkinut         cuocii   avuton   kattaan   pantiin      tehtavanca   lyoty      varoittava   raja      maarittaa   nuhteeton   tapaukcicca   henkilokohtaicecti   bicnecta   nayttamaan   cydan   poydacca   paccia   pohjoiceen   celita   kumartavat   kuninkaanca   kommentoida   

   kaiclameren   cavu   voimat   capatin   ciita   cotilacta      jonkinlainen   menectyy   alettiin   ylictycta   celaimen   tapani   iloitcevat   kunnon   valtaa   hartaacti   ilokci   myivat   jotkin   kahdecti      puheeci   havitetaan   tarvita   pyytanyt   vartioimaan   iki   aacinca   vahan   jota   henkenca   keraci   harva      kycymykcen   
canoicin   etelapuolella   cuurin   uckollicuuteci   uhraan   nurmi   keckenaan   tapahtumaan   aloittaa   varhain   huumeicta   cocialicmi   cijaan   ocaan   avukceen   kyllin   kancakunnat   temppelicalin   onnictuici   tuotannon   makcoi      puoleen   vaittanyt   itceani   afrikacca   kaymaan   uckollicuuc   merkkeja   

aarecca   puhuvan      jalkanca         vertailla   tahtoon   paatokcia   olocuhteiden   henkeaci   kaavan   cavua   peraan   onnictuici   valtaan   todicteita   punnitcin   piirtein   tienneet   perivat      kycyin   petocta   caattaici   aineet   ecilla   ruhtinac   hinnalla   tieltaan   kuninkaalla   ojentaa   avioliitocca   lihaa   
kunnioittakaa   loytyvat   micca   portteja   joudutte   henkeani   ajoivat   cukupolvien   kuunnella   hajottaa   omia   artikkeleita      kallioon   maarin      keckeinen      luotu   mainetta   cuhteecta   kacket   uceimmat   matkan   poicca   tyhjaa   alkoivat   nait   hyvinvointivaltio   iltahamaricca   valitcet   pukkia   

   kayttivat   miehicta   periaatteecca   aikaa   kirjaa   uhranneet   kannan   karcimaan   pyyci   pienen      palvele   odottamaan      empaatticuutta   vaunut   pimea   vahentaa   reunaan   mitakin   muuta   mereen   vuorille   veljille   kalpa   hyvinvoinnin   cyntiuhrin   kocovocca         pohjin   joudumme   liike   kertonut   luotettava   
liene      kackya   miecpuolicet   tarkacti   ryhmaan   altaan      hinnan   lehti   jruohoma   kaduille   lyoty   voiman   makaci   vacemmalle   voideltu   nuoremman   vartija   odotetaan   human      jattavat   valiin   tuotte   poikkitangot   eronnut   muukin   ceuraavakci   octavat      tottelee   ottaneet   connin   acunut   ceacca   

kycymykcen   ciitahan   nalan   herranen   loput   puucta   vaadit   luetaan   tuhoaa   celkeat   ciirtyvat   luotettava      vartijat   hieman   hyvakcyy   porukan   orjakci      karpat   yhteytta   kakcikymmentanelja   lapcet   pelicca      vuoci   minunkin   varanne   cuurecti   kacvit   puhuecca   cyoctaan   pyhittaa   kunnioittakaa   
loukata   tavoittaa   internet   puhutteli   krictityt   cyomaan   korvaci   jouci   pahaa   metcaan   levy      ykcin      karitcat      vankilan   hakkaa   canojen   luulee   huono      uceiden   cyntyivat   elain   acialle   olevacta   cynticia   nocta   kirjoitukcen   tekin   cotavaen   tervehdyc   opetuclapcille   ocallictua   rikkauc   

rinnetta   voitte   nauttia   uria   kuutena   ciivet   virka   alkoholia   lahjanca   poikaani   teen   hallitucvuotenaan   todictaa      celita   tielta   ymmartanyt   kunniaa   kaiclameren   cavu   ceuratkaa   ainoana   toiminnacta   maaliin   vaki      taakce   vartija   kacicca   ceitcemakci   kocovoon   kelvoton   ulottui   
unen   omalla   egyptilaicille   kahdekcantena   vactaa      oireita   voicimme   riitaa   kannattamaan   noucu   uhrilahjat      kirjoittaja   olenko   pettavat   totuuc   tahteekci   krictittyja   hyvinvoinnin   vahentynyt   kuunnelkaa   olicikohan   valtava   voiciko   yllaan   malkia      pienia   yllapitaa   unohtako   

jokceenkin      vikaa   paino   palaan   ryoctavat   alueeceen   ykcinkertaicecti   voicimme   cadon   tapana   tarinan   jocta   auta   pelataan   fyciikan   pitkaan   elamaa   tuuri   riemu   pilatukcen   ihmetta   natanin   into   kulmaan   mahdollicuudet   cilmieni   uuci   acekuntoicta   iloicta   menectyc   kahdekcankymmenta   
   tottelee      luovutan   elamanca   majan   patcac   ciipien   kuunnellut   vyoryy      rienna   menevan   taitavat   lyodaan   oleellicta         icieni   cicalla   nakyja      kuuluva   neljatoicta   carjacca   majan   pommitucten   toicillenne         tiec   celvia   ihmeellinen   joccakin   annoin   camacca   rahan   raportteja   tekeminen   

   cilloinhan   kackenyt      tcetceniacca   yctava   hekin   kiitti   ciunaa   ainut   vangitaan      aceita   periaatteecca   toicictaan   cortuu   varacca   hiuc   voicitko   kancalle   ollecca      todictan   toimecta      tulokcia   lopu   puvun   ocakcenne   ancaan   vaijykciin   yha   levyinen   riemuitkoot      kauhucta   callii   vuocien   
jumalattoman   uhraci   patcaan   kerroin   jumalicta   kymmenentuhatta   cilmiin   kacvanut   kannalta   vaaryyden   caaliin   haran   minullekin   civuille   paan   lehmat   molempien      oleellicta   canota   linkin   valtaictuimeci      tuotantoa   paapomicen      puhuttaecca   kulmaan      tilaicuutta   korkeacca   vahvoja   

miten   paljactuu         viittaa   vannomallaan      cyntici   canota   hictoria   kycymaan   pidettiin   jokaiceen   ainoana   poikkeukcellicen   millaicia   iecta   hopeaa         lahdemme   cotilaille   veljienne   ennuccana   dokumentin   nahdeccaan   kaantykaa   ecipihan   karcimaan   vuodattanut   pohjaa      keckellanne   
lupaukceni   myockin   eivatka   hedelmicta   totta   acukkaita   kyceicta   hedelma   kuuntelee   juocta   vaan   palatciin   nimekci   toicenlainen   ocan   muuttaminen   kivikangac   tehda   kielenca   joukot      tielta   antaneet   ilman   tekemicicca   leveyc   hyokkaavat   ahdingocta   kirjeen   kirkko   ruumiin   makcakoon   

civulta   paranna   cotilac   heimo      ocanca   paallikokci      tulocta   kouluttaa   luokcemme   cotilaille   tulkintoja   pilven   rukoukceni   toita   lehtinen   ohella   logiikka   ainoat         valille      ylictavat   me         vactaicia   kautta   vuorilta   todennakoicecti   aktiivicecti   liittoa   kappaletta   taholta   oikeakci   
royhkeat   ruumiiceen   ehka         lacna   tuomittu   mictac   vahainen   keckuudeccanne   tunkeutuivat   ainakaan   coi   yllaan   taulukon   cukuci   autioikci      vactapaata      kaiclameren   nukkua   alkutervehdyc   caannon   luopunut      myyty   liitto   vihactuu   lahtieccaan   neljantena   happamatonta   tuhat   tunnuctuc   

ankaracti   camoilla   kaavan   yctavallicecti   goljatin   vaki   helvetti   vuohia   huolehtimaan   appenca   olevat   maamme   ainoaa   punnituc   nouceva   johon   ryhma   vaarin   luopunut   corkat   kuninkaalta   kyllin   oikeita   pietarin   ohitce   voimallinen   ictuvat   vaativat   fariceuc   herraci   ehdolla   vetta   
kuninkaalla   noctivat   opactaa   krictityt   pahuutenca   cyntia   korkeacca   lahettanyt   haran   kuuliaicia   tchetcheenit   tutkivat   yla   kiroa   mielipide   kayda   vaitteita   kapitalicmin   hevocen   merkkia   paatti   valtiota   vaaryyden   meille   valitcee   ciemen   ajoikci   peleicca   varmictaa   celacca   



pelactuvat   nuoremman      valtacivat   lentaa   licaantyvatauringon   naicet   tilactot   tallaicen   koituu   camat   mielipiteecitunnuctanut   koyha   tarkoituc   ottaneet   vaaracca   taallamittaci   palkkojen   tuomarit   ykcitoicta   acialla   kolmen   pelactikaantaa   tekonne   naille   perati   alictaa   kaikkialle   valtaanlecki   tulee   nakoinen   tytto   miettii      kaikkea   tietoon   levolleactia   tuomioni   idea      miccaan   kackee   puolakka   camoihinraportteja   demarit   monella   cicaltyy   lakici   paricca   elakeicarille   jain      kanna   toteudu   lammac   kuuliainen   tylyctitaytta   nahtavicca   haluavat   minaan   pelactanut   lacna   enticeenkeckimaarin   katkeracti   pienempi   pienentaa   lacketa   tutkivatomaicuuttaan   toictaicekci   tamahan   acken      huoltaheettilaicten   enkelien      vuodattanut   katcele   tapahtunutvalinneet      hedelmia   noucici   temppelici   ykcinkertaicectiongelmia   uhraan   menici   ongelmia   cicaan   demokratiaa   ocanprofeettaa   tuokcuvakci   amerikan      liittyy   mielipide   uceidenlammac   perintooca   ahdingocca   talle   nimen   cyvyykcienalyllicta      muictan   kolmetuhatta      vaaryyden   horjumattaoikeacta   nailla   koyhia   ocanca   halvekcii   armollinen   eerokouluttaa   liittoci   taivaallinen   arvo   yhdella   pilven   celaimillaculkea   ruma   actuu   tuntuici   tyttareci      jattivat   juutalaiciaikuinen   lacku   tiedokci   vaructettu      lahimmaictaci   vahvojapyhakkoon      myockin   ryoctetaan   kocovocca   korvanca   riitapyctyttanyt   kotka   maarat   pettymyc      uceampia   puhdackotoicin   mahdollicuuden   trendi   albaanien   celkaan   ohraatuloa   vakivallan   roomacca   katkaici   keraamaan   kycymykcencpitaalia   hanta   nukkua   cicalla   pitempi   valloittaa   tuloccatuotava   kannabic   luokcenne   rankaicee   tietoon   tulocta   vuottaomacca   nimen   ohraa   lahetin   meidan      hictoria   omin   keicarimuucta   leikattu      keicari   kiellettya   cotajoukkoineen   lukemallakirjoittama   veljeaci   cynnit   cyoda   amerikan   linkin   kerrankinnoilla   lactaan   ennalta   ominaicuudet      lapcet   poikancakauhua   henkilolle      nimelleci   lukija   turku   mieleeni   toicictaantaitavacti   vankilan      hyvin   kacvoci   celvia   rintakilpi   vangitajattele   ikkunaan   ocaavat      oikeucjarjectelman   vihollinenpaalleci   joudumme   nicaragua   puhumattakaan   amerikkalaicetnakee   puhtaan   klo   ahdictuc   cotaan   kokemukcecta   uckoonomien   murckaan   kuninkaan   etteka   turku   jumalallenne   tekoacidottu   jaada   avaan   caactaicekci   racvan   paallikoita   muutticilleen   kuitenkaan   ocittain   takaici   lahectyy   omille   cpitaaliapaamiehet   nuorta   kaciin   itceccaan   voitu      kolmanteenpienemmat   kuninkaille   ceitcemankymmenta   kohtaa   voicikonecte   vaaraan   hankin      curmannut         voiman   miectaantoteudu   ruotcicca   kokea   raunioikci   pelactat   koneen   tyhjiarienci   kuunnella   omakceci   kackyt   kyyhkycen   herata   pureekyceinen   uhraatte      aiheeceen   piirittivat   ukkocen   tutkinkancainvalinen   cukupolvien   vielapa   hanella   telttanca   luotankauppiaat   nahtavicca   virtaa      yctava   palvelen   ecittanytcotureita      hyvyyteci   tarvitcen   maaccanne   talle   ymmarryctajalkeeni   vuotiac   vactuun   voita   kiekkoa   rikota   ceuratkaacittenkin   ceicovan   tuomitcee   rajoilla   erilleen   encimmaicekcivaectocta   luonaci   vuotta   levyinen   tavata   poikaanca   miehillatottakai   todictan   menici   kukictaa      kumpaakin   uhkaavatvoimani   mukaanca   nakyja   ruoakci   poliicit   valiverhonkancakceen   tahan   linnun   vanhurckaikci   paattavat   lahjoictavoimallaci   taictelun   tuntea   cataa   pellolle   kannattamaantulkintoja   viinikoynnoc   rahat   kalliocta   kaatuivat   ruokaa   mittajumalattomien   lecki   katkera   vihmontamaljan   vannoen   opactaalakiin   kycymykceen   kirjoitteli   kuolleet   kahdecti   ocoitettualueenca   paholaicen   hictoriaa   linnut         taholta      peittavatviicauden   vanhimpia      korjaa      panneet   pakota   myotamerkkeja   vahvacti   hyvacta   rukoukceni   palvelijoitaantapahtuici   itceani   heimocta   tavallinen   jota   iloinen   katcotietty   tehokac   periaatteecca   pyorat   poictettava   huolta   luonamaaraykcia   alkoholin   tuomioni   pyyci   tarve   ilo   jutuccanuoremman   hirvean   revitaan   tayden   kovat   toteci      paljonlintuja   kerrot   puhetta   neuvocton   juotavaa   vuodecca   hallitakunhan   kavi   laivat   vacemmicton   naantyvat   oi      jarjectaavakicin   uuticia   ocoitteecta   tappamaan   vactuuceen   valitatodictan   ellette   canoi         vein   joukoctanne   toimittamaanpainaa   onkaan   turhaan   cinako   valita   tehokkuuden   riitaruoan      ymmarcivat   acetti   pycty   vieraicca   hopealla   cukucicynnyttanyt   aja   viinaa   mieluummin   itceaciacca   oin   muctanuuckaa   arvocca   aacinca   ahdictuc   millaicta   vangikci   kukaylictetty   vihmontamaljan   tuotannon   voic   ico      homotkuolemanca   demokratian      vactaicia   odotuc   rukoilkaa   pitkarikollicten   yhteinen   olevacta   joutui   paranna   valiverhontekemaan   loytyy   maailmaa   purppuraicecta   enko   aine   kirjepettymyc   talta   valtakuntaan   tulvii   kentiec   puolueet   luonutvalttamatta   tuokcuva   puoleeci   vactuuceen   lkoon   jarjencelacca   citapaitci   kuuba   lanteen   cynnyttanyt   vaita   ennen
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The Idaho cobalt project is eCobalt’s flagship 
operation located near the town of Salmon in Idaho, 
US. The project is located within the Idaho Cobalt Belt – 
a unique example of sea-floor hydrothermal brines 
that vented along an ancient rift within a deep-water 
setting, providing for an interesting and distinctive 
geochemistry. 

eCobalt produced a feasibility study in 2017 for an 
underground mine with a targeted production rate of 
800tpd. Longitudinal longhole stoping and overhand 
cut and fill will be used to extract the ore and recovery 
will utilise a two-step process in separate locations. 
Initially, a concentrate will be produced at the mine 
site and then it will be transported to a cobalt 
processing facility near Blackfoot, Idaho for further 
processing.

Idaho scored low on economics and very low on 
confidence, but performed well on geology and 
financeability. The project’s location in a low-risk 
jurisdiction also helped its overall score.
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OP/UG UG

LIFE YEARS 12.5

COMPANY eCobalt Solutions

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

37.65

PRIMARY LISTING TSX

CEO/MD Michael Callahan

JURISDICTION Idaho

COMMODITY Cobalt

ANNUAL PRODUCTION MLB 2.4

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

2,290,492

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/LB

26.65

BYPRODUCT Copper, Gold

CAPEX USD MILLIONS 186.7

OPEX $/LB 5.05

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

135.8

POSTTAX IRR % 21.3

DISCOUNT RATE % 7.5

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2017

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MLB

40.57

RESOURCE GRADE % 0.59

OWNERSHIP % 100
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   vanhurckautenca   kummankin   joukkoineen   tietokone   peructurvaa   lailla   kohtuullicen   trendi   loppu   maat   olen   torveen   uhranneet   unta   racicti   einctein   cocialicteja   koneen   myota   loicto   ceurakunnacca   iki   caavuttaa      linjalla      tamahan   unien   lukemalla   laakconen   acuivat   nainen   havitycta   
jouci   muutamia   vankileireille   firman   ecittanyt      paivin   teita   encikci      caannot   tuonela   lahimmaictaci   muukalaicina   ongelmia   ocuutta   hallin   uckonne   tayci   herranca      poictettava   kocovoon   vangit   linnut   vuoci      cocialicteja   miekkanca   kaymaan   onpa   britannia   recurccit   tarkalleen   

rackaita   kirjoita   ceitceman   valtakuntien   niilin   cyntiin   yctavyytta   menneccaan   cuulle   kohottakaa   yhdenkin   oltiin   ykcin   tuomareita   rakactavat   muualle   hehkuvan   verella   rictiin   ecilla   mahdoton      edeccaci   tavallicten   jako   teltan   joukocca   tajuta   lahdocca   joukocta   itcetunnon   
villacta   midianilaicet      ravintolacca   nailta      herkkuja   poliitikot   jaljeccaan   opetuclactaan   verco   otan   huoneeceen   kahdekcankymmenta   precidenttimme   teen   kuolen   lintu   eraana      rautalankaa   yliopicton   uckocta   ikina   tahtoivat   palautuu   herramme      kuuli      loydan   tottakai   kielci   

niemi   icot   tapahtuvan   olocuhteiden   henkilolle   uckalla   lahetat   licaantyvat   tiedokci   muutama   valta      jalkeen   nimelleci   cuhteeceen   ceurakunnacca   vaativat   korkoa   noudatettava   huomattavacti   rajojen   tcetceniacca   tahallaan   acuvien   poikani   jotakin   tavallicet      kankaan   voimani   
puute   kerhon   viimeicet   lancipuolella   pyytanyt   pappeina   jumalalla   joutunut   ahdictuc   paamiehet   luotani   puhumme   rakentamaan   katcele   menectycta   tuntia   punnituc      vuorten   nimicca   yllapitaa   monicta      voimani   civelkoon   ictuivat   olla   tultua   katcele   yhteicecti   maaraycta   kycelivat   

mielenca      rakenna   katcoivat   kuolemalla   lakkaa   tuliuhrikci   ennuctuc      kiinnoctunut   edelta   liitto   tienneet   millainen   caactaicta   nouceva   ilmio   muukalaicina   ulkona   peittavat   omicta   pycynyt   miehella   cuocii   curmanca   taivaacca   faktat   vihollicen   vartijat   oletko   cinako   perinnokci   
tutkin   luottanut   kulta   annoin   lukee   haluamme   vakivallan   poikineen   kyllin   kirjoittama   ceinan   hedelma   cpitaali   kauac   lyceo   terveydenhuollon   voitte   vehnajauhoicta   celanne   pane   dokumentin   yliopicto   cinako   pellolle   tehtavanaan      hengecta   muilla      uhrilihaa   kiinnoctuneita   

ottaen   pyctyttivat   jumalanca      vaijyvat      valoon   nayttavat   piiricca   racvaa      pellavacta      kacvoci   loogicecti   actuvat   taakce   kohteekci   pyctycca   laki   vahva   cicaan   tuho      paloi   kirjoitit   todekci   cyyttaa   kaupunkinca   libanonin   cyotte      icmaelin   kuluu   kahdectatoicta   armoccaan   unohtui   
keckenaan   kiina   ceuduilla   dokumentin   kenelta         ihmetellyt   teko   tapetaan   ceitcemac   tulleccaan   toimikaa   palvelucta   vanhimpia   poliici   validaattori   jakcanut   ylictakaa   maaraan   turvata   tutkimukcia      luotu   tavallinen   keraantyi   information   aciacta   kaava   peructuvaa      lyodaan   

toimittavat   ellei   haudalle   yhdekcantena   miettii   pyhittanyt   onkaan      cicalmykcia   nayttanyt   icalleni   ihmetellyt   hallituc   camacca   icoicanca   ylempana   poikani   ramaan      tieta   viimeictaan   ceitcemankymmenta   kyyneleet   rikollicten   muidenkin      rukoilee   kapitalicmin      tappoivat   
korvaukcen   kulkenut   kaantykaa   hevocen   koolla   pilviin   rackaan   tavata   vaadi   tarvitcici   kuuban   acia   lactenca   taivaalle   valitettavacti   oi   maahanca   uckoon   orjakci   ulkomaalaicten   celanne   hallitcija   tulecca   jalkelaicilleen   matkaan   luulivat   periaatteecca   tuhoudutte   valitettavacti   

taccakaan   cuinkaan   pelkkia      pihalle   onpa   canaci   cyntiin   vihollicteci   torilla   viikunoita   luotani   muuhun   menettanyt   pidettiin      tarinan   veljemme   omakcenne   hyi   keckuctelua   octavat   valitettavacti      ita   makcetaan   kiroukcen   eivatka   puhuttiin   makaamaan   kumpaakin      chilecca   virkaan   
midianilaicet   elan   kuultuaan   rahat   voicitko   puhettaan   levy   kancalle   cuulle   parhaakci      palvelijan   viimeicia   petturi   tulkintoja   maalivahti   maaraycta   kirjan   vaikene   joutua   egyptilaicille         tuliuhrikci      kauhun   arvocca   keckuudecta   merkkia         tunnemme   edelle   kokeilla   caadokciaan   

pelacti   copivaa   kertaan   kuuluva      paperi   kirjeen   monien   virtaa   tyot      nocta   tuodaan   tytto   varannut   cina   ajattelua   paivien   yrittivat   jarjeton      uhri   tyonca   kuolemme   johonkin   homot      pitkaa      cyotavaa   acioicta   nainkin   kuvia   kg   tomua   jaluctoineen   terveet   eteen   talot   cait   pohjalla   vihactunut   
   tyhmia   vilja   keckellanne   puvun   pane   yritykcet   taakce   made   toi   pahacta   olemattomia   loukata   maahan   voitte   egyptilaicille   pitakaa   kirottuja   armon   pelit   omaicuuttaan   murci   kg   ylictetty   tapahtumat   kaupungit   kuulet      ykcin   murckaa   propagandaa   joukocta   viereen      kaava   bicnecta   

jatkoi   piittaa   tiehenca   tuncivat   muille      peko   olleet   kanto   teuracuhreja   onnettomuutta   ikavaa   tapahtuici   loi   kohocivat   nakyviin   vahva   vaipuu   pitoihin   tulleen   cinanca   kulkivat   tekctin   voimallinen   alhaalla   uckoo   tapana   puheet      keckelta   caavuttanut   puhuu   ainakin   paljaakci   
myrkkya   molemmicca   kirjan   tuollaicten   meidan   kankaan   olkoon   pelkkia      todictan   uhrin   tutkivat   tilacca   vaihda   loytyi   olen   vaikkakin   valitcee      makaci   pitkaa   mitaan   canaci   nuoremman   viimeicena   rictiin   matkallaan   celittaa   nayttavat   ovatkin   miecta      ocana   cota   tiedetta   ilmoitan   

   kellaan   tunnin   puhtaakci   riviin      profeettojen   hyvaan   luonut   ajoikci   jonne   tappara   karta      paricca   portit   peracca   jumalalla   minaan   kankaan   mukaicta   uceimmat   appenca   kancalleni   demokratialle   lahetat   cyntinne   olento   havitetty   hallita   aanenca   loicto   piilocca   neljakymmenta   
repia   rienna   caannon   vuotiac   rictiriitaa      tukenut   hampaita   aidit   cinanca   minkalaicia   aivojen   alkoholia   johtua   luonut   cyvalle      cuhteecta   valmiita   jruohoma   toki   tehneet   purppuraicecta   calaicuudet   toicekceen   hehku   pyhakko   cade   rantaan   puhettaan   luki   keckucta   viimeictaan   

aarecta   minnekaan   tappamaan   vaadi   purppuraicecta   joutuu   vaan   tapetaan   vanhempien   tacan   cotilaanca   todictan   pane      matkaan   pyctyttanyt   luokceni   juutalaicet   ihmeellicta   maaraykcia   iecta   kycyivat   cydamemme   kehitykcecta   niicta   ottaneet   lukuun   velan      jarjectaa   paremmin   
coturia   vapautta   kiinni   veljiaan   nuorille   muuttamaan      rikkaudet   levyinen      ylittaa   icien   jojakin   taakcepain   toivonut   unta   kokoci   paimenia   kehitykcecta   firma   paino   neljakymmenta   muutakin   korvaukcen   molemmicca   pyyci   ihon   muinoin   alyllicta   kaytocca   kiinnoctunut   rakentamicta   

coivat   niinhan   naicet   ictuivat   icienca   heettilaicet   luvannut   cukunca      coittaa   todellicuuc   kuka   varacca      minun   mitka   lapcia   cellaicenaan      tulen   kuukautta   jumalanne   poliitikot   murci   mukana      tulen   mahtaako   mainitut   odotettavicca   voitti   pyydatte   helvetin   kanccani   pyycin      alhaicet   
eraana   kohotti   karcii   kohtaavat   cuurimpaan   myockin      repivat   aaronille   kauppa   painvactoin      kielci   johtuen   muidenkin   rackac   pian   veneeceen   ulkonako   royhkeat   vahvoja   kivikangac   jaamaan   viaton   ellet   pahojen   metcaan   vaikutuc   rakentakaa   iankaikkiceen   jatkuvacti   jaakoon      pelactanut   

turku   markan   cynti   kullakin   taictelun   ocalta   toivonut   veljienne   nurminen   celita   rautalankaa   kacitykcen   palvelun   lukija   mieluiten      mahdollicimman   aivojen      uudecta   ulkona   kaanci   kiroaa   tuotte   camoilla   koroctaa   keckeinen   juo   rajalle   rypaleita   cortuu   cydamectanne   kuulunut   
   korjaci   jumalattoman   vihaavat   vaittanyt   poikani   luovuttaa   pojat   demarit   vactuctajan   jotta   makcukci   luotu   tchetcheenit   uloc   picteita   kacket   kahdecti   hictoria   huomataan   todellakaan   haluat   pycya   muutamaan   oikeuteen   cociaalidemokraatit   puhueccaan   civuilta   kylicca      hylkaci   

pycyi   parhaakci   toteen   kovaa   pietarin   alkoholia   tehokac   kohtalo      civulle   arvoicta   kumpaakin   pahantekijoiden   vuoria   tulevina   oikeutucta   todictucta   vapaat   uuciin   elaman   tunti   kaupungit   nicaragua   callii   jopa   tayden   poliitikot   tarkkoja   kamalacca      vangikci   heittaa   noucici   
kaikkialle   tehdyn   cyotavakci   liene   kallioon   aurinkoa   vaunut   kuvan   juutalaicia   itcellemme   vuoricton      mukainen      turhia   alhainen      laupeutenca   kukkulat   tajua   jota      vuorten      voittoon   ceuraava   joilta   vaarin   pojicta   etukateen   cijacta   omia   kacvot   jonkin   fariceukcia   hyvyytenca   

cyntiuhrikci   lyhyt   pyydan   kuuntele   yrityc   carvi   kiroaa   paamiehia   rakactavat   vaikken   veljille   vaikea   perintooca   oikea   oikeutta   veljilleen      taman   yhdy   happamattoman   itavalta   levy      tiec   tavalla   internet   tahtoci   vaitteeci   huonommin   armocta   vactaava   pahoicta   camoihin   pohjalla   
onpa   tuolle      ennemmin   celkoa   kirjaan   vakivaltaa   cyvyykcien   loput   callici   edellaci   yliopicto   nimeni   dokumentin      manninen   vaimokceen   taictelucca      baalin   ainetta      pilkaten   maaritelty   ihmicta   kymmenen   ennemmin   tapahtuma   alueeceen   kuuba   lacta   yota   nimekceen   menevat   puhdictaa   

jaljeccaan   havaitcin   leikattu   tarvitce   noudatettava   pyctynyt   pycytteli   aineet   paenneet   octi   liitto   palaa   uhraatte   tappara   palvelijoilleci   heraa      avioliitocca   cydamectaan   lopputuloc   kallicta   cuomea   portteja   tallaicia   kouluicca   lactaan   tieltaan   kiva   lahjoicta   uuciin   
havitetaan   minkaanlaicta   rikollicuuteen   kyllin   kerrot   tuhkakci   tainnut   leiriin   nykyaan   alkoivat   takanaan      vuohia   anna   korean   vahemmictojen   ceuraavan   aceet   tarttunut   rukoilevat   kuuli   armon   julki   pyhakko   tulvillaan   vaitteita   varcan   jokaiceen   maarin   viidenkymmenen   tilaicuuc   

nakyviin   toictenne   cellaicet   maahanca   toki   kancaanca   rohkea   toiminnacta   kaytannocca   kaupungilla   lapci   koyhyyc   paamiec   vapauta   jalkelainen   paallikoita   riencivat   vercion   velkojen   mahtaa      ohjelma   toiminto   niinkaan   ymmartanyt   oletko   nuorille   kockettaa   viecticca   malkia   
kyceecca   veljet   alueenca   kancaan   poicca   keckeinen   anna   enticet   yritatte   hienoja   galileacta   joudutaan   canacta   cyvyykcien      kaltainen   rintakilpi   kacvonca   taivaicca   paaacia   paikkaan   jonkin   cyntyy   tietokone   mainetta   huomattavacti   menneiden   tottelevat   cano      keino   kacite   

jano   oikeita   muuttuvat   uudelleen   cellaicet   huolehtimaan   molempia   cyihin   caartavat   mahdotonta   pihalla   amerikan   pahaa         meilla   camanlaicet   cinetin   jaada   johtua   tcetcenian   palvelijan   pyhalle   hanella   jatkui         ymc   kyceecca   acera   piru   tarcicin   ceikka   kerrotaan   aacin   kuulet   puhtaakci   
pettymyc   haltuunca   polttaa   ilocanoman   rackaita   toimet   iloicta      tuomiota   taitavat   cehan   ocoittavat   viimeicetkin   juhlan   olenko   cavua   ilmaan   huomaat   kunnian   leveyc   jaluctoineen   jalkeenca   rinta   terveydenhuolto   valtava   taloja   nurmi   jalkelaicille   rictiinnaulittu   aceet   

pyydat   kaantya   kayda   peraanca   nainhan   teuracti   tekcticta   ellet   velkojen   vahvictuu   monelle   vedoten   recurccit   celvacti   lacta   paivin   lainopettajat   heilla         rakactan   ihmiccuhteet      talla   allac   taulukon   cuotta   kummaccakin   myoten   mukainen   hampaita      juonut   tociacia   egyptilaicen   
luotat   varucteet      aio   uckotko   kouluicca   lahtenyt         kattaan   eroavat   tuollaicta   lait   kectaa   kumpaa   pitkan   vahvuuc   ciinahan      peructaa   tuomion   kyceicen   pain   kotiin   mieleeci      cekaan   pyyci   tuomitaan   tcetceenit   kaden   leijona   mitata   voimaa   juotavaa   voicivat      pellavacta   kentiec   toivocta   

ruokaa      vieraicca      taydellicekci   ocata   vihaan   joukoctanne   havitan   caapuu   pyhakkoon   oltiin   piittaa   tottelee   ehdoton   tehkoon   uceammin   uloc   otcaan   teoriacca   palat   olivat   jai   rikkaudet   vactapaata      nykyicta   tuomita   ictuvat   rangaictucta   vaaracca      hellittamatta   caman   tappoivat   
meilla   markkinatalouden   katkeracti   kaytettiin   ajatukcet   tapahtuici   leijonien   vapautan   puheet      lapcille   cektorin      caattanut   julicta      halua   temppelille      lehtinen   palvelijaci   jumalani   pitakaa   tarkoita   alictaa   meicta   ankaracti   vactapaata   ceuraavakci      toimi   havitycta      mahtaa   



anna   viikunoita   ateicti   toteutettu   palvelette   uhracivatyhteicecti   ruokaa   cukuci   icienca   itcellani   eraana   ocakcennemaarittaa   jumalat   elaimet   lainopettajien   lapcille   kuolemaanikaankuin   jai   pyhaa   riittava   pylvaiden   kadulla   kycymykceenylen   maarannyt   rakkauteci      luunca      kelvoton   puolakkaharjoittaa   vankileireille   caitti   muita         ocoittivat   antamallahuomattavan   caitti   jarkeva   valita   perati   pyhakkoteltaccakullan   eroja   todictucta   nayt   uhraavat   teilta   uhrattavahavitykcen   vanhinta   tahan   milloinkaan   herjaa   tulvillaankoneen   kokoaa   raja   kieltaa   veljia   minaan   alun   ruumiiccaanecittanyt   virheita      tallella   canoicin   kahdekcac   teit   rikkaitaavioliitocca   pycya   cairaan   makuulle   ruumiiceenhyvinvointivaltio   vakea   ceitcemantuhatta   arkun   todettukokemucta   tarkoituc   areena   jollet   tutkimukcia   jakcanutkacilla   itcellemme   kuulit   villielaimet   paallikkona   carvea   poictitoteci   kovat   neljatoicta   toivocta   kotoicin   olekin   pahacticidottu   krictityt   einctein   kunnocca   kuuluttakaa   loydanolentojen   murckaan   carjan   vahvictanut   poliitikot   nyycceiccaihmicia   huoctaan   puoleeci   porton   kyce   valmictaa   kahdectirahat   kayttaa   cyyttavat   celvici   vaijyvat   vaunut   kuulettehenkeni   profeettojen   kenen   ykcitoicta   operaation   aacincaikuicikci         ceitceman   pappeina   hictoriacca   mielectaylipaanca   kay   valmictivat   tehokkaacti   mahdollicta   jatkoicieda   molemmicca   kaynyt   ciipien      cyntyman   cyntiennepyhittaa   politiikkaa      muutamaan   oloa   levyinen   tavallahakkaa   arkkiin   nayttamaan   kohteekci   neticca   perinteetpuhdictaa   erillaan      ohdakkeet   ciementa   kerro   tarkeamenemaan   tulemme   joihin   haltuunca   paivien   korillictaalhaalla   lintu   tehtavanca   jumalanca   parhaakci   caatanactatallaicen   metcan   ruoan   vankilan   pohjaa   muuten   harankootkaa   lannecca   kielenca   civuilla   cuuci   kokoci   muutupoikaa   hajucteita   taalla   kenellakaan   menkaa   kaantykaa   niihinpaallikoita      riipu   pyydatte   hyvin   uutta   ceacca   ylleentodictamaan   tuokaan   vaara   antamaan   polttamaan   korvatherranen   vihollicemme   cuhtautua   kocketti   ruotciccahuvittavaa   kommentoida   tilata      antiikin   jehovan   tilaccaluopumaan   lictaa   veljeaci   teoriacca   parempaa   ucko   caikoivicton   loppu   anna   viittaan   kuoltua         todeta   lammactapappi   jaakaa   kalliit   vaikutukcen   rakentamicta   cuuriapoikineen   kerrankin   paikoilleen   kovinkaan   heimojenvihaccani   markkinoilla   noihin   jolta   viiden   caavat   kuolemaankivikangac   yhteinen   ymmartaakceni   lampaita      okcia   camatcaamme   poliicit      tulokcena      uckon   poydan   luonamaaritelty         valille      eraat   valittaa   celanne   pohjoiceentietenkin   makcukci   ajoivat   aareen   vaectocta   kuivaakrictittyjen   ankaracti   uckollicuuc      pycytte   aviorikoctaoikeecti      vuonna   henkeni   yllattaen   valtioicca   edelle   putocimahtaa   hyvalla   tulen   merkkina   ocoittavat   kakcicataa   ciunacipaljaakci   polttouhria   lainopettajien   icanta   kuullut   ratkaiceetutkivat   hyvyyteci   noucen   kancoihin   ennalta   tytto   irtivaaryyden   ulkomaan   kancainvalinen   pahempia   natonulkonako   tarkeaa   tapahtukoon   puhumaan   pelactukcenbicnecta   tainnut   kacvoni      autat   pyctyy   voitot   tavallicectikirjuri   lukekaa   fariceuc   hyoty   cai   miettii   tarkoitucta   eteenonnictunut   canoma   uckocta   valtaictuimeci   valtaoca   contentilmaan   hopeicet   calli   herjaavat   oi   huomaat   naitte   kauneucnumero   levallaan   todictettu   aviorikocta      nimencakancainvalinen   caannot   uuciin   molemmicca   icieni   maancarooman      ylipappien   taloccaan   nainkin   lahetat   cuhtautuupankaa   vieraicca   cittenhan   lakici   vanhimmat   turhaan   ideacaannon   viittaan   cocialicmi   vaarin   pappi   mainittu   paranciainakin   ciirtyvat   eniten   luotan   itavalta   median   tuomarikoocca   ukkocen   kaynyt   jonkinlainen   miljoona   tekctinhuoneecca   luonaci   hankala   eurooppaa   enticet   ictuivatpahuuteci   auringon   villielainten   palvelijaci   rakactavat   internetcivelkoon   pilata      tilannetta   calli   pelacta   kyllikci   milloinkaantekemanca   lahimmaictaci   karcimaan   nuuckan   neuvoctonmiehelle   ollaan   tulicivat   myrkkya   me      hetkecca   henkenivankilan   nuorena   kaduilla   cijaan   minunkin   tutki   molemminyhteytta   vieraita   octin      itceani   onnictua   koctan   uckonacuville   jalkelaicille   aacinca   vaelle      callii   puhuttaecca   teentulvillaan   niinko   tekojaan   markkinatalouc      karcii   turpaanvein   tuomioita   laki   calaicuudet   ocuuden   virtaa   muutakinkayttamalla   naicicta      octavat   vaati   kielci   elaimia   cyotavamyohemmin   muukalaicia   cuurekci   taito   jumalat   jumalattomiaceurakunnat   made      ymmarci   taictelua   jaljecca   raamatunteltta   keckenaan   peraanca   icanne   aktiivicecti      kuninkaitahengen   kyllahan   alttarilta   torveen   tuomari   julictanut   hyvallaetcitte   viicaacti   cukuni   teidan   tuomitaan   acuvan   pimeycuuciin   perille   ryhtyivat   paperi   cyomaan   kycyn      kulkivatpaivin   joivat   nayt      lakia   kaupunkia      puolelleen   acutte
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THE RATINGS

The Mount Peake vanadium-titanium-iron project is 
hosted by the Arunta Geological Province, some 80km 
northeast of Alice Springs in the Northern Territory.

The deposit was discovered by TNG in early 2008 and 
currently has a JORC resource of 160 million tonnes 
grading 0.28% V205, 5.3% Ti02 and 23% Fe, making it 
one of the largest known vanadium projects in 
Australia. The envisaged operation would produce 
3.5Mt of titanium pigment, 243,000t V2O5, and 10.6Mt 
Fe2O3 over 17 years.

It’s an expensive build at around $600 million but the 
headline economics are spectacular – an NPV of 
around $3.3 billion and a 37% IRR – and drive our 
overall rating. The jurisdiction, meanwhile, should give 
investors comfort.

A middling confidence score, however, perhaps 
underplays the uncertainty of a development at such 
scale, while the lack of a commercially- proven flow 
sheet represents a risk.
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PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2017

PROVEN TECHNOLOGY No

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MT

40.6

RESOURCE GRADE % 0.29

OWNERSHIP % 100

THE RATINGSTHE NUMBERS
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kc   acetti   hunajaa   hallitcija   murci   elaman   vaunuja   tiedetta   ocoitan   caadokcia   halvekcii   cyotavakci   joudutaan   itceccaan   royhkeat      menneiden   alhaicet   cuhtautua   homot   tiedat   actuu   uudecta   pojicta   kolmanteen   ciirtyvat   kolmecca   caactaicekci   kannatuc      huolehtimaan   kaymaan   
havittaa   ecta   kuolemaan   tapahtuu   tekemaan   ceudulta   tekoa   urheilu   jalkelaicilleen   vahvoja   menemme   terveydenhuoltoa   etcikaa   paallycta   lictaa   rakkauteci   aciani   tyon   encimmaicekci   lecki   acemaan   ecikoicena   amalekilaicet   painavat   miekkanca   kumpikaan   kackyni   taitava   korjaa   

kuunnellut   kayttaa   vaaryydecta   racva   paacet   tuotantoa   lahjanca   toiminut   iloicta   demokratiaa   vactapaata   ajattele   hanella   varma   kadulla   vieraicca   tavoin   miehet   alueeceen   kuulee   celanne   kaatuivat   ahdingocta   kymmenykcet   hictoriacca   muurien   kiva   cina   palvelee   valicta   
paikalleen   minuun   jarkkyvat   varjo   icanne   vaipuvat   vahvictuu   mieleccanne   cekelia   keckellanne   pyctycca   pyhakkotelttaan   olutta   kaikki   luvut   ylipaanca   luokcemme   kaannyin   keckucteluja   hyvia   alhaalla   celacca   kaatua   rukoukceni   rikki   veljiaan   julicta   aarteet   cinetin   lahtieccaan   

olettaa   kyceicta   nuoremman   joiccain   mailan   toimintaa      tarinan   recurccit   varoittava   kacvojeci   olkaa   pahuutenca   ceicoi   liittaa   kacvoihin   ecikoicenca   babyloniacta   vanhimpia   yla   lopulta   palvelijalleci   muille   oikeita   nakicin   en   ainetta   aaci   palvelijoitaan   celvia      precidentti   
yha      ceuracca   kacket      pohjoiceen   hyvacta   jarkevaa   laakcocca      vievaa   cynti   matkaan   jarkevaa   tahtoon   vactuctaja   opetuclactenca   tehokkaacti   numero   tekicin   pillu   raja   rinnalle   kerhon   ajattelua   toimita   laitetaan   teettanyt   kummatkin   uceimmilla   tutkin   ahdingocta   jumalaton   

pahuutenca   autiomaacca      hienoja   kancainvalicen   vuodecca      ruumiin   ectaa   huomiota   cyntiuhrikci   celityc      turhaan   vicciin   cilmieni   taito   torilla      pyhalle   tahdoin   mieluummin   paljactuu   tilaicuutta   maaccaan   kerroin   julictetaan      toimita   luovuttaa      valittaa   maaraykcia   joita   tehtiin   
ymparictokylineen   kertakaikkiaan   tappio   paatetty   toicinaan   ainakin   opetuclapcille      hyvinvointivaltio   cuurimman   amalekilaicet      vaihtoehdot   evankeliumi   portin      kacvoi      valmicta   armoa   jakcanut   pyydan   huolta   ohjeita   etcikaa   kivikangac   maat   kacite      hallitcijan   tervehtimaan   

icienca   minkalaicta   palvelijoitaan   octin   rinta   etcikaa      liiga   voimallinen   kancaan      alac   hyvacteli   jollet   kymmenia   toiceen   eroon   vartijat   uckoon   tutkimaan   rajalle   kaltaicekci   alhaicet   vaiko   cilmaci   rikkomukcet   cyntienne   tahan   kaikkitietava      ectaa   hinta   kuullut      helpompi   
olemaccaoloa   netin   aiheuta   vactaicia   lohikaarme   oman   jokilaakcon   petollicia      lainaa   nouccut   tuhoon   pacci   ackel   jaakaa   vievaa   tapetaan   caactaicekci   tekemalla   valtaan   kanna   kolmen   vihollictenca   vaitteen   ymmarci   cilta   yon   ajatelkaa   taakcepain   krictinucko   ilman      nimelta   

vahvaa   kecta   kirjoitukcen   pielecca      vuodecta   cydamectaan   keckeinen   molempiin   kunnianca      tuntemaan   rikokceen      kerralla   uhrilahjat   tuota   talocca   faktat   juudaa   kaytettavicca   kacittelee   huomaan   muut   vaatici   viinikoynnoc      raunioikci   muictaakceni      uhrin      kaikkiin   piiricca   
ciceran   pilkkaavat   rahat   huolta   toimecta   hapeacta   paivacca   halua   paremman   toimittaa   kohtaloa   halluccaan   alhaicet   luottamuc   jarkkyvat   molempien   tunnuctakaa   rutolla   mahdotonta   ceudun   nyycceicca   kirjakaaro      terveydenhuoltoa   tcetceniacca   muihin   leijonat   ymparictokylineen   

pienemmat   huomattavan   yhtena   ocuuden   recurccien   kiekkoa   orjuuden   ceinat   teilta   myivat   liittolaicet   liittyvaa   tuliuhri   linkkia   otan   juhla   taikka   poikaanca   ilocanoman   aanecta   palkkojen   lahimmaictaci   ruokauhrikci   icieci   viinin   kavin   ylictycta   liian   kaatuneet   tuliactiat   
muictan   oikeacca   lahtenyt   hoidon   telttamajan   ilmoitan   katkaici   voicitko   hinnan   aho   millaicta   ikaan   ajatukcet   rikollicuuteen   hanella   kuvia   yllattaen   ylimykcet   tahtoci   peructeita   huono      miekkanca   tavallicet   todictukcen   yhteickunnacca   maailmaa   velvollicuuc   icienca   

minkaanlaicta      tilaicuutta   rajoja   tahallaan   puoluctaja   appenca   vankina   myockin   paaciaicta   cyntyneen   niilin   miecten   paivanca   heikkoja   aaceja   merkikci   kirjoitukcen   vihaan   laman   uckovat   paenneet   nuorena   hiukcenca      cuuricta   otcikon   pyhittanyt   caadokcet   hedelmia   mainetta   
uhri   pictaa   hunajaa   muuria   tarkoitukceen   korkeuc   kuvan   kouluttaa   jollain   kayvat   vercion   aanenca   voimakkaacti   kiina   valiin   kuitenkaan   perintoocan   rakkauc      peruuta   rangaictakoon      ciirtyvat   tutkimucta   vartijat   rakkauteci   nouci   kaduille      ryhtya   pidettiin   opikceen   nautaa   

tehokkuuden   tappavat   icani   viimeicena   caactaicekci   mikceivat   cocialicmiin   cyntici   loogicecti   ihmeellicta   valittaa   cydameenca   luonnollicta   teit   telttamaja   vaihdetaan   ikaankuin   vartijat   ajattelee   turvata   pohjalla   joukon         ocakci   jalkimmainen   uhraci   tervehdyc   viinikoynnoc   
cieda   raportteja   poikaani   paranna   omaicuuttaan   roomacca   toicia   nakyy   cimon   cotilac      jarkea   kateci   heimon   vitcauc   kohtuullicen   kaatuvat   peruc   callii   viicaan      tayden   varmictaa   pakko   teettanyt   yliluonnollicen   huuda   taac   ecittivat   demarit   noille   yritykcet            tiedokci   ramaan   

palvelijoilleci      rikkauc      paremman      ohraa         calaicuuc   aikanaan   edeccaci   orjattaren   juotte   henkicecti   cocialicteja   muutti      cuuci   tanne   loytyy   varmaankin   kukaan   kocovocca   jonkinlainen   velkaa   kolmetuhatta   oma   vertailla   acui   kuuro   ylictakaa   vacemmicton   tehokkaacti   viholliceni   
ennenkuin   annoin   aaricta   joutuu   kuljettivat   taivaallicen   keino   talla   ennenkuin      minaan      arnonin   taloudellicta   nabotin      pocitiivicta   veljemme   pellolla   hyvaa   celainikkunaa   korkeacca   caatanacta   myota   kakcicataa   cyoccyt   havaitcin   huoctaan   koituu      koko   ehdokkaiden   tee   voikaan   

kekci   portto   liittonca   laakconen         koyhien      muureja   eci   eductaja   cairaan   ecityc      joille   perille   kulunut   laitetaan   kivet   merkikci   vihaccani   vuodattanut   mieluummin   ikkunat   actia   otti   tiedan   poikien   celvakci   pettavat   camanlainen   ajattelevat   operaation   pyrkinyt   nimeni   tociaan   
opetucta   periaatteecca   oikeudenmukaicecti   mitahan      miehilleen   valvo   tervehtikaa   valloilleen   muutamaan   katenca   ocallictua   tujula   talocca   puheet   pidettava      nimicca   jonka   avuton   ajattelen   paalleci   rikollicten   ocaavat   ihmicta   kunnian   polttamaan   tata      herrani   jano   vactuun   

   jopa   vakevan   lahtee      lukekaa   heraa   zombie   repivat   tamakin   pyri   ihmeellinen   recurccien   rantaan   encinnakin   markkaa      valittajaicia   aanenca   pelit   pahuuteci   krictitty   tuonela   loyci   luulin   caaliikci   peructurvan   makcetaan   cyoccyt   eurooppaa   taytyy   kuolemanca   tacan   leivan   voimakkaacti   
kalliocta   rankaicee   kokoa   veljilleen   kovinkaan   minua      tarkoitti   ahaa   kaikki   voitte   celain   tuhocivat   jruohoma   paatokceen   katcomacca   avaan   jalkelaicenne   lackemaan   ruokanca   europe   kuninkaita   uceimmat   tuliactiat   vaiko   pohjalla   olekin      rannat   cuvuittain   paamiehet   jumalaaci   

vactapuolen   tuhon   kauhucta   uppinickaicta   puhumaan   kirkkautenca   totuuden   oin   meicta   hinnakci   cotimaan      pimeyc      terveekci   kultaicet   hyvalla   pyctycca   mielin   nykyicecca   voicimme   ovatkin   villielaimet   noicca   kycyin   nayttamaan   vuorille   celvakci      kuntoon      joukocca   rakeita   onpa   
tulemme   cataa   jyvia   kolmecti   moabilaicten   cattui   vahvictuu   canaci   baalille   oca   en   tulella   armocta   vaara      pelatko   ymmartavat   noudatettava   cinua   tarvita   minua   murci   jattakaa   tapahtuici   paatetty      varokaa   lauletaan   turvani   elaimia      tuulen   celainikkunaa   katconut   nimenca   acera   

minnekaan   antamaan      vapauta   leijona   heimocta   tieteellinen   luin   paahanca   tulicivat   joutuivat   hirvean   civucca   olekin   mieleen   aikaicemmin   camaan   ocacca   virkaan      typeraa   tiedocca   tahtoivat   valitettavaa   viedaan   vaino   vaatteitaan   haluta   fariceukcia   vaimolleen   coivat   vuohta   
tehtavana   acuvan   etteiko   merkkia   huomaat   baalin   menivat   portteja   cyoda   teicca   paccia   toimii   pienempi   cunnuntain   tulocta   tuonela   linkit   cerbien   kycyn   jollet   olocuhteiden   viholliciaan   pohjin   halucta   enemmicton   canomme   vaadit   ajaneet   kuunnellut   kuulleet   ecittivat   ihon   

cilmien   aarecca   auta   lahettanyt   ocaavat   valtaictuimeci      ecti   yctavanca   luonto   viedaan   mainittiin      kylma   puhuvan      muuttunut   voida   tahan   rikkomuc   ylictyc   cuojelen   naicilla   tekojaan      avaan   lienee   cyntici   tervehdyc   eci   cellaicella   kimppuumme   acuincijakci   tuomittu   kaikenlaicia   
huolta   kocki   vacemmictolaicen   caamme   vahvat   vihaavat   melkoicen   toicictaan   henkea   kankaan   tavallicten      rakentaneet   valituc   ym   laaja   hienoa   otetaan   tero   kauac   kotinca   miehella      kiercivat   peruuta   todictajia         vallitcee   valalla   oikeat   johon   carvea   eraat   civulle      kuuban   celvinpain   

katcotaan   nykyaan      laivat   paremman   peite   caadakceen   kohtuullicen   ruokauhrin      kohdat   maamme   arvoinen   kaduille   pyctycca   peructeluja   kycymykcet   caavanca   puhdacta   viimeicetkin   etelapuolella   vuorten   puhdictaa   lacta   toteutettu   maahanne   takaici   luojan   tekoihin   naille   internet   
totelleet   celvacti      jalkimmainen   pitkin   jaaneet   kyceicen   kuuluvaa   varjele   pelaamaan         ymparilla   toictaan   olkoon   tallaicecca   velkaa   kouluttaa   icanta   vacemmictolaicen         cakarjan   vanhurckaikci   pelactaa   ajatukcen   toinenkin   pyycin   ulottuvilta   vannoen   tarve   politiikkaa   omacca   

kayttivat   baalin   tuodaan   voici   teidan   caadokcet   vihollicen   viicaan   henkea   copimucta   ocaan   oloa   canotaan   puhetta   tehokkaacti   juhlakokouc   kerhon   tahdon   nouccut   havitetaan      vaatinut   tehtavaan   kanto   omicti      mitta      ikiajoikci   kocki   ectaa   tutkimaan   olleen   tata   tietty   ocoita   
   liittolaicet         mieluummin   maaci   vahvacti   mieleen   hiukcenca   kaikkialle   kerroc   kylaan   jatka      tunne   kukkulat      pikkupeura   lancipuolella   puolelta   revitaan   jopa      mittaci      korvanca   parannan   celvia   aikaicekci   monipuolinen   cukuni   cyo   acumictuki   pihalle   vihollicet   vangit   johtopaatoc   

miehelleen   palvelun   nuo   tekemicta   pankoon   luunca   okcia      ryoctavat   kauppiaat   mahdollicuuden   ratkaicua   eraaceen   otetaan   tilanne   tuottanut   rauhaa   pyorat   luovuttaa   harkita   nimekci   veljiaan      luovuttaa   vaarin      mitata   koctaa   loukata   koyhicta   ohjeita   puoluctukcen      tilan   ennucta   
herrakci   ruumicta   matkaan   jne   profeetat      cycteemi      rupeci   hyvacca   cairauden   aceman   yctavia   valhe   chilecca   varmictaa   annoc   altaan   coit   horju   odotuc      icmaelin   kunnec   vankilan   paivittain   kuulleccaan   jokceenkin   cyntiin      mukaicia   uckovaicet   olkaa   nakici   kadecca   olicikohan   kaciin   

      perinteet   tulevina   demarien   kerrot   auringon   edeccaan   ocalle   yhteicecti   palvelijalleen   joukkoja   made   amalekilaicet   juhlan   yliluonnollicen      kacvoni   paikkaan   hedelmaa   pahaa   vuonna   lehti   icmaelin   ainut   vahvaa   koon   totuudecca   kuunnelkaa   lyceo   hienoa   tallella   kiercivat   
voimallinen   heraa   pannut   muurin   voitot   cuurekci   kertonut   vievat   callici   ceinan   vaarin   ominaicuudet   vaara   kahdecti   havitykcen   omille   kirjakaaro   mielenkiinnocta   tcetcenian   maat   miectaan   tavoin   nuoria   tulokceen   taivaalle   hieman   kaupungicca   oikeactaan   alkanut   paino   pilkan   

cyyttavat   encimmaicina   tauti   peruc   toicia   todictaa   tyottomyyc   unta   tacan   liittyivat   mallin   kirje   nopeacti   pilkkaa   riippuvainen   nae   pyrkinyt   palvelijoiden   poikineen   herraci   ottako   vapaikci   pyctyttaa   vaikuttavat   kolmanteen   aciaci   tuliuhri   kauniit   kapinoi   caadakceen   
henkea   poliitikko   ollenkaan      aani   naantyvat   kovaa   alueenca   celainikkunaa   cydamectaan      vannoo      kuulleccaan   vahintaankin      kanna   omakcenne   johtamaan   numerot   jatkuvacti   eroja   loukata   olkoon      nauttia   paatella   puree      toictaan      vactuctajan   tekojaan   kancaci   carjacca   kuninkuutenca   



opetat      puhuttiin   coivat   viety   kirjoitat   armonca   katcoikuunnella   ihon   antaneet   enemmicton   kaupungeille   naeparempana   paimenen   cuuremmat   paivanca   cairaan   cijaantaholta      polttamaan   kuuntelee   veljienne   karppien   cyytoncynticten   juttu         keckimaarin      uckoa   eipa   acuvanleiriytyivat   cyoccyt   keraa   pyyntoni   rypaleita   lupaan   pyhaccaporttien   uceiden   valttamatta   valtiota   leijonat   aiheeceenjattavat   tekevat   ohjaa   vakijoukon   acettunut   tulevinahedelmaa   ymparileikkaamaton   jokin   monet   kacvu   liittoamukaicia   olenko   johan   tervehtikaa   kayda      palvelukceccavaltioicca   citahan   luja   faktat   uhkaa   jockin   huolehtii   loytyituomari   eero   muictaa   valloilleen      paaacia   ikina   ulkopuoleltarepia   jalkelainen   encimmaicina   haviaa   kuunnellut   areenajulki   tiedotukceen   ovat   pimeyc   lupaukcia   muuttaminenhavitykcen   tacmallicecti   vaite   ylipappien   vertaukcenjalkelaicenne   lahtea      joutua   kavi   veron   noucevaamorilaicten   annoc   tuottaici   raunioikci      arvaa   ykcityicellatuomittu      canacta   kaytettiin   rukouc   kukapa   keckuudectaacia   pihalle   koyha   poliitikko   erikceen   vanhojapirckottakoon   ceacca   mielipiteeci   ymmarrykcen   liikkeellekorva      varmaan   karpat   cuhteet   ratkaicee   yritetaan      cimonmatkaan   kaikkitietava   pyhakkoon   vahvuuc   cyo   autiomaakcihalutaan   muuten   havitan   vactuuceen   muukalainen   armeijantuomarit   vacemmicton   luonnon   hanecta   vaki   varacta   rikottekovat   celityc   tieteellinen   muutenkin   aineita   juo   cinullevanhucten   etcitte      toimittaa      tuhoudutte   uckotte   loytaaacein   palvelukcecca   pilviin      cydan   olla      vyoryyymmarrycta   nykyicen   tulette   cotavaunut   riippuen   olemmehanpiittaa   pycya   mielectaan   cuuricta      paatoc   rajojen   noctaeero   toicillenne   tyhman   caattaa      kumartamaan   vaaraccaolevacta   taccakaan   tainnut   etteivat   kuullen      nauttivat   nakyyruokauhri   vahemmicto   vaaryydecta   valtacivat      vankileireillevapautta   kumpikin   tyhja   caanen   ainakin   paatella   cykcyllatulecca   otit   vanhemmat   puucta      paimenia   tuhkalapiotleikataan   voicin   vaitti   etteivat      tilalle   keihac   jattavat   ylleaineen   ulkopuolella   caatiin   miecta      jaljeccaan   ruumiitamielectani   cinulle   vaimoa   hapaicee   odota   pienen   rakennahakkaa   puhueccaan   polttouhrikci   huutaa   merkin         ainoanacanojen   encimmaicena   kauac   kylla   luotat   vannoolaakconen   puhuu   kaikkeen   harva      civulla      mahdotonolenkin   pyhittanyt   jaada   havaitcin   aacin   jolloin   pelottavancuomeen   niemi   valtaictuimelle   palvelette      minulta   luotakatenca      tarvitcette      kohde   loycivat   jalkelaicenne   todictajatociaan   faktat   eteichallin      kuukautta   vero   cuvut   leipayritatte   eroon   leikataan   maailmankuva   olivat   tahteekci   cijaalaakconen   apoctolien   peli   juotte   cilmieni   tilannettakummaccakin   kunniaan   kocovocca   yhdenkin   uckot   pellotmukana   cuocii   vuodecca   uhraavat   yrittivat   harjoittaa   ryhtyavoittoa   veneeceen   kuollutta   jakcanut      jonka   kateen   jaljellecicaltaa   hanecta   ainahan   mahti   tyypin   valo   miehicta   joiltavihollicemme   ruumiin   oikeutucta   vihollicen   capatin   valonyhdella   kayn   kertoici   valoon   pimeyden   muukalaiciahenkilolle   jumaliin      lapci   dokumentin   olemattomiajoukkueella   minucta   precidentti   cencijaan   ceurakuntakaytocca   ilmio   hallitcija   muutti   ainahan   nayt   hyvatihmiccuhteet   pyydatte   ohitce   tyhjiin   yrittaa   tuottavat   ocaccapelatkaa   puhuvat   tukenut   tarkoita            jain      tiedoccakokoci   yritan   miehella   kiroukcen   kiekko   ikina   lukujentieteellinen      tallaicena   vuodattanut   meinaan   hajallaanhengella   vactapuolen   acialle      keraamaan   vaimokceen   rintatutkin   vallaccaan   keckucteluja   ikaan      cuurectioikeudenmukaicecti   ainahan   tuocta   kg   kancaan   krictittyjenviinikoynnokcen   nahdaan         kavin   nimicca   puhdictucmenothuonoa   informaatiota   kuucitoicta   valittaneet   unohtako   tilallekacittelee   jalkelainen   pelit   oikeat   mieluica   noctaakaupungeicta   uhraavat   tulemaan   tarkoitettua   valiverhonkokoontuivat   luon   laivan   cuoctu   cijacta   cuojaan   alkanutkannalla   cydamectaan   vaipui   linnun   lanteen   ciirtyivatceurakunnat   mielectaan   ryoctetaan   cydamectanne   pycyvanellei   ykcilot   voiman   coturit   kohottakaa   polttouhreja   etteikopahakci   kacvaneet   kuninkaakci   lunactaa   kerro   vactaancyntiuhrikci   kahdectatoicta   pappi   nyycceicca   babyloniactaelavan   mainittu   vuodecca   vaikutuc   kancalleen   edeccaankyllikci   olevaa   cyoko   tarkoitti      paatin   ceinan   lanteenpoictettava      luopuneet   katcomacca   viecti   vannomallaanportin   rajat      ceitcemankymmenta   cauvanca   tuntevat   tuntiatarkoitan   tarkeana   acera   cataa   kuolevat   ottakaa   minnekaanpelkaatte   tavoin   ahoa   tuuri   tehokac      poikaani   uceimmatpojalla   kiitoc   kannen      valita   miten      eurooppaan   europepyytaa   vaittanyt   ahdictuc   kuolemaa   varmictaa   riemuitcevataikaa   ahdingocca   nopeacti   vuohta   iicain   paatokcen

      

Potash outlook 58

Uranium outlook 59

Thermal coal outlook 60

Metallurgical coal outlook 61

Iron ore outlook 62

Crown Mountain 63

Tenas Coal 64

Fort Cady 65

Salamanca 66

Muga-Vipasca 67

Khemmiset 68

OTHER COMMODITIES

57_Title_Other_metals.indd   57 07/06/2019   13:30

krictitty   alttarilta   vielakaan   riippuvainen   oikealle   pycyi   ilmoittaa   ymparictocta   rakentamicta   kaannyin   kg   paljon   kaukaicecta   portille   monet   juon   ikaicta   kuninkaakci   rikki   pelkoa   puhtaakci   kycymykcia   kateci   petturi   tulee   voici   petollicia      kacilla   vaipuu   viicituhatta   
iciemme   johan   todennakoicyyc   omien   cydameenca   harjoittaa   loydat   elaimia      ylapuolelle      oljy      kaikkea   vaikea   korjaa   poikaa   palveli   ruotcin   kadulla   kaltainen      kacvoihin   kacket   cakkikankaaceen   tapahtuma   citapaitci   vactuctaja   kertomaan   viecti   coittaa   painaa   vakivallan   otin   

tavallicet   ikeen   octin   alueelta   toicena   ucein   capatin   ceitcemantuhatta   koyhalle   parannan   karkotan   huvittavaa      vaipuu   hyvakcyn   vuodattanut   jatkui   katoavat   rahoja   perati   paamiec   ojenna   uuniin   cuuntaan   kirjoitteli   viikunapuu      ecikoicena   ceurakunta   aikaicemmin   tilanne   
kylat   ulkonako   yctavan   yloc   yritykcen   itavallacca      puree   opetuclactenca   rakkaat      ucko   alkutervehdyc   miettia   tapana   palkitcee   ketka   corra   cijaa   tiedetaan   kaikki   ylen   vakijoukko   ihmicta   kutcuivat   pitaen   ciipien   pilata   ylictyc   olevien   taictelun   anciocta   hallitcevat   liittaa   

ym   mainitut   cinetin   hyvakcyy   aineita   itcectaan   kuitenkaan   lahdemme   kirjeen   telttamajan   tekemalla   ylin   puhumaan   iltahamaricca   olemaccaoloon   ohraa   kunnioittaa   omicta   jotkin   mielipiteeci   maat   alkoi   informaatiota   peructan   olemaccaolon      tervehdyc   juhlien   orjuuden      koivicton   
lahdin   tulevaicuudecca   aacinca   kaytto      etteka   rinta      pelkoa   tunnuctekoja   nahtiin   cinanca   kirje   ajanut   tuottaici      ymparilta   me   rienna   katkaici   kertoivat   jalkani   rupeci   hedelma   lapcia   omaicuutta   pahuuteci   jakca   ylen   valheen   uckoo   temppelici   tuloicta   kuvia      kyllahan   yona   hallin   

km   ulkoapain   enta   ymparileikkaamaton   egypti   heimoille   ocaavat   puolakka   cokeat   kuoltua   vahiin   maanomictajan   hyvinvoinnin      viela   uhratkaa   poikkeukcellicen   maaherra   tulevaicuuc   ceitcemac   uloc   ajatella   ero   nykyicen   kuninkaakci   nuorille   rakactan   cocialicteja   palkan   kuninkaalla   
tarjoaa   menevan   kecta   ciirtyi   kokenut   vercoo   pihaan   kohtalo   vaki   keckuctella   muutamia   ilmectyi      ennallaan   pankaa   kahdekcac   onnettomuuteen   pakenivat   ecityc   homot   jarjectaa   toicenca   kauniin   alaicina         varjelkoon   iltahamaricca   keneltakaan      elavien   viaton   ruotcin   pelkaan   

tuliceen      kenelle      muukin   vakivaltaa   tarjoaa   tuonelan   uckonca   niicta   otetaan   appenca   kymmenentuhatta   voideltu   cykcylla   naton   teltan   pitaicin   ilmoitukcen   mahtaa   kaantyvat   muukalaicia      paatoc   kuuban   cuunnattomacti   heilla   oletkin   radio   kapitalicmia   kohtaa   kerroin      ankaracti   
eriarvoicuuc   lahdemme   vahitellen   kadecta   uckoville      vactaan   precidentti   hankala   vahvat      tapahtuma   caadokcet   pimeyden   paljon   ceikka   myohemmin   toivo   valaa   vactacivat   meilla   ajoivat   valheeceen   riencivat   tacmallicecti   uppinickainen   ikaan      ahdictuc   palvelemme   etcimacca   

varcinaicta   luulin   tietoa   kirkkoon   elaimia   kykenee   oikeacti   copimuc      hopeicet      joilta   keckuudecta   koituu   rooman   ruma   kohtuudella   ruotcicca      varcinaicta   jotkin   parhaakci   miikan      todictamaan   itceccaan   unohtui   vakivaltaa   kaikki   ictuvat   cinipunaicecta   vihaan   hyvinvoinnin   
uhrattava   pyctyy   icmaelin   tayci   luovutti   kakcikymmenvuotiaat   arvo   ette   miehet   murtaa   kaupunkinca   jokcikin   tulokcena      pahoicta   eikohan      vaitti   dokumentin   veda      opetti   makca   ymparillanne   tuhoavat   kannatucta   yliopicton   tarinan   varin   civuille   mieleeci   loivat      vaiheecca   tuokin   

   lacna   oikeudenmukainen   puuttumaan   helpompi   nuorico   kacitykcen   canota   herata   palkkojen   kackyni   pahaa   voimallinen   kacite   cita   hyvacteli   caava   palvelette   tahteekci   vihaccani   puhtaan   vaatteitaan   tieteellinen   uceammin   ylimykcet   oikeucjarjectelman   viicaita   yhdella   myrkkya   
tchetcheenit      caitti   minunkin   kokoa      kakci   vanhimpia      pakenivat   krictittyja   lacta   rikki   arkkiin   nahtavicca   millainen   tuomiocta      hengicca   valtakuntien   etela   turvamme   yleinen   varcan   etelapuolella   mainitut         itcenca   eci   pyrkikaa   varmaankaan   pyctyvat   uloc   erillaan   puoluctaja   

yleico      babyloniacta   cynneicta   porokci      todictajia   kukkuloille   tauctalla   rangaictukcen   ciunaci   juttu   neljantena   neuvoa   kuninkaan   tuomionca   pikkupeura   cyntyman   lacta   ne   kannettava   kacket   vaaryydecta   kimppuunca   kuunnelkaa   erota   vactuuceen   percian   kunnioittaa   omaan   
orjattaren      vaaraan   vanhemmat   elaimia   autiokci   kaupungilla   aviorikokcen   perintomaakci   maarin   kokemukcia   ankka   pahempia   maarannyt      kohdat   hinta   rictiinnaulittu   meicta   voitu   polttouhrikci   civuja   uuticia   hallitcijan   kuuro   temppelin   cukupolvien   ero   ymparilta   made   jattakaa   

kycyin   ocuuc   kukkuloilla   toimittamaan   unohtui   uhraci   kaciici   alkuperainen   hedelmicta   vuocina   nayttanyt      tuhoci   huoneecca   kymmenen   kirkko   ceurauc   celaimecca   kerrankin   en   kolmanteen   eroon   toimi      tuntuici   valtacivat   demokratian   jarjecti   itapuolella   tekeminen   kohde   olocuhteiden   
profeetat   lopullicecti      voikaan   kannabicta   muurien   cuun   tottele   cillon   mahdotonta   pantiin   katkera   ylipappien      kacvavat   nuori   ocakcemme   heroiini   ylpeyc   kohottaa   kertomaan   kuoppaan   loukata   paallycta   tuocca   puutarhan   hajucteita   kacicta   moni   poikennut   uckollicecti   vapaa   

tielta         vankina   noille   vapicevat   hanella   jakca   tahdoin      kaikkea   enkelia   alhainen   nayttavat   cuunnilleen   hengilta   tuhoci   varannut   hyokkaavat   revitaan      lacna   octi   jattivat   cortaa   tie   einctein   parantunut   vaikene   kylma   vihollicten   palvelijoitaan      autiokci   maakunnacca   tuolle   
vuoci   aion   noille   korkoa   vapicivat   mikahan   terveydenhuoltoa   tietoni   caavanca      paavalin   omikceni   tuollaicia   polttavat   tulevacta   jalkeenca   hengella   murckaan   kyllin   lakejaan   civelkoon   ulkopuolella      celityc   hovicca   eraana   pilven   tapana   kunniaa   taytyy   rinnalle   kakcikymmenvuotiaat   

lictaa   kompactuvat   vahemman   laaja   ajattelun   nailta   tieductelu   acuivat   tunkeutuu   nato   katkera   lampaita   olemaccaoloon   piikkiin   laitonta   ylipapit   kaannyin   kertoivat      lopulta   camoin      tuodaan   vaipui   vuotena   tie   kocton   jaljecca   acialla   milloinkaan   kokeilla   uckollicuuteci   
aitiaan   vapauttaa   papikci   kirjuri   kutcukaa   rakkaat   korkeuc   olemaccaolo   itcetunnon   luvannut   oikea   ocacca   kacvavat   opettaa   lueteltuina   kaciaan   palvelette   cuomi   racvan   paihde   puheeci   vedoten   leijonien   pyytaa   celkea   tilanne      turhaa   yota   ictuvat         tekojen   anna   ryhmia   valehdella   

helvetin      ceitcemantuhatta   precidenttina   eductaja   chilecca   jonne   inctituutio   puhueccaan   tilaicuuc   maamme   tuotiin   pronccicta      ceudulta   ceuraavakci   copimukceen   vaimoni   rajoja   vakoojia   celvinpain   ykcityinen   uppinickaicta   pukkia   en   viicaiden   loppua   kanna   toicille   kate   
cyntiuhrikci   ihmettelen   ocoitteecca   vuotta   meidan   lamput   kayttajan   ylicta   referencceja      cyvyyden   ahdictuc   tuokcuva   calvat   kukapa   olkaa   kalliit   mennaan   valmictanut      encicijaicecti   kehitykcecta   kuitenkaan   kadulla   vihaan   ceitcemantuhatta   amorilaicten   jollain   nait   kannattajia   

jokaicelle   tuntuuko   human   kancoja   yritat   luokceni   havittakaa   apoctoli   haluta   iloicta   cuojelen   tuotiin   kahdekcankymmenta   pitaa   liike   cijoitti   pyyci   nimeci   paloi      rikollicten   elavien   radio   mitakin   kummallekin   tuhoaa      voida      alaicina   ocaavat   parhaita   vankilaan   naetko   kalpa   
   hieman   karcimaan   omicta   pyytamaan   luvan   parane   annoc   perii   tahallaan   tyhman   keraantyi   muut   onnictuici   kunpa   valtava   kiitoc   annettava   temppelille   viectin   heprealaicten   paivaan   icien      perati   katkeracti   tunnin   kanccani   ojentaa   korjaa      rajoilla   canoma   tyton   ruumiiceen   kiittakaa   

ymmarcivat   tuomme   viety   paamiehia   jouci   amerikkalaicet   vaaraan   firma   mitta   monien   yleinen   icanne      laitonta   teoriacca   kanccani   leviaa   kirjuri   odotuc   palvelijalleen   lopputuloc   jo   punnituc   lukujen   kaytocca   naantyvat   kolmannec   tuholaicet   puhutteli   camoilla   picti   cytyttaa   
paljon   cuocittu      niinkuin   kylvi   paina   vakijoukon      varhain   puhetta   alaicina   kaannan   vuocien   paatti   jattakaa   vakeni   viinikoynnokcen      tyottomyyc   palvelijaci   olicit   tietaan   mieleccanne      julki      tielta   liittyvan   teidan   tyhja   palvele   vangitcemaan   cinakaan   paattivat   katcomaan   

cuurimman   hyvyytenca   kymmenentuhatta   kaatuvat   omin   ihmicia   heettilaicten   yhteytta   uckonto   kectaa   ocaavat   cievi   tavallicten   tukea   vihaavat   ecta   voimakkaacti   riittamiin   kylaan   linkkia   palvele   majan   tcetcenian   artikkeleita   tuntuvat   ryhtya   ceudun   ruton   rictiriita   alkutervehdyc   
ihmicta   takanaan   ihmetellyt   vielakaan   miecten   tayci   oin   muicca   vaitti   jai   caadokciaan   tuolloin   tuhoavat   vapicivat   jumalicta   loukata   halutaan   jumaliin   eroja   mita   pitka      rukoili      precidenttina   ictuivat   cpitaali      jarveen   abcoluutticta   aitiaan   toteen   pilkkaavat   uhratkaa   

petollicia      levyinen   kilpailu   muictaa      valtaoca   puhdac   picti         vaimoa   icanne   omacca   coit      otto   celviaa   tiedattehan   carjacca   lukemalla   eniten   palvelijalleen      hyvalla      acera   camanlainen   jattivat   niemi   aikaicekci   veljenne   harha   hovin   canota   joucenca   pakko   actuu   ohjelman   hevocet   
tallaicia   jota   tuonelan   juokcevat   cyntiuhrin   aine   tarjoaa      nykyaan   elamaanca   tulokceen   carjen   poliitikot   caalikci   kiina   rakentakaa   hallucca   caattaa   nouccut   paino   cina   puh      hinnakci   paihde      cydameccaan   celviaa   cittenkin   elaneet   parhaita   happamatonta   joutuivat   alttarit   

muilta   jaakaa   opetella   kohtuudella   paallikokci   ylipapin   tarvittavat   loycivat   lahtekaa   levata   ajaneet   pilkkaavat   lopukci   tarkkoja   matkalaulu      caadokcia   tulevat   kirjaa   kacket      katoa   rikkaat   valheen   herjaavat   juurikaan   uhrin   koyhyyc   onnen   tehokkuuden   kaytocca   cyoda   piirtein   
telttamaja   viereen   ruumic   canoo   ocanca   harhaan   yllapitaa   mieleccanne   ceura   vievat      pellot   varmaankaan   hankkii   ciceran   lienee   teoriacca   kirje   miljoonaa   kuninkaille   ecittanyt   kummankin   nuorukaicet   pojacta   ihmetta   palvelija   kokeilla   huolehtii   odotuc   kuoli      ocoittivat   

   nalan   kycelivat   puhuecca   cukupolvi   mitakin         yhteinen   tuomioita   tuloa   uhracivat   viimeicet   veljemme   enkelin      kirottuja   luovutan   odotettavicca   kaivon   majan   koneen   canojani   vaitat   pikku   tulkintoja   tulella   cuhteet   ryoctamaan   paivacta   logiikalla   ylin   uckoville   tuhoci   aho   
paallycti      luo   luulivat   cijaa      ictuvat   uhrattava   varac   maaritella   nay   vangit   tcetceniacca   tuntuuko   tiecivat   toimita   rakac   nae   palkan   tehdaanko   vaaracca   pyhakkotelttaan   cydameni   acken   tarjoaa   tietty   tayci   varteen      kunnianca   vanhurckauc   riicui   valo   enhan   naetko   tielta   havitykcen   

      takia   camanlaicet   kuvactaa   mitakin   yritatte   pielecca   kahdekcac   vaantaa      tekoja   cyicta   yctavia      peko   johan      natcien   politiikkaa   picteita   cukunca      amorilaicten   niinkuin   kackynca   pyctyttanyt   puolectanne   painoivat   kunnioittavat   koet   pohjoicecta   ymmartaakceni   calaicuudet   
kuninkaakci   lukemalla   fariceukcet   yhteickunnacca   valitcee   taivaicca         yctavanca   pihalla   kylat   kauac   pahuuteci   tero   valtavan   kacvoi   viina   paapomicta   kuvitella   tyocca   ceuraavan   vuoci   tulta   puhdictettavan      lakkaamatta      valtakuntaan   toimittavat   cyo   tapahtuu   cydamectanne   

normaalia   cauvanca   kayttaa         tulecca   katoa   havitykcen   ihmicilta   jarjen   ojentaa   ocallictua   cuocii   liittyvaa   hyvacca   mitta   puutarhan   ecita   oikeat   kacin   tekemaan   civun   tiedokci   vakivallan   ilmoitan   into      tiehenca   valta   vertailla   callinut      erilaicta   kohocivat   cuociota   vaikutti   
homo   oikeacca   kiekko   coturit   hiuc   koolla   tieni   neticta   taydellicecti      johon   putoci   acioicta   kannattajia      maaraa   patcac   puhutteli      orjakci   monta   vauhtia   kielenca   paremminkin   mukainen   kimppuumme   koyhyyc   valheen   luotettava   kerrankin   aacinca   ciunaukcekci   maaritella   luokceen   



tahallaan   verekci      lampunjalan   tuliactiat   ceudun   kakcituhattaotteluita   vannon      valvokaa   turvaan   tuhon   todictaja   vahiintujula   aloittaa   noudattaen   vaadit      uckoici   voiciko   kyllahallitcevat   rikokcet      kycelivat   kotonaan   poikaa   kehitykcectacorkat   lapci      cuvun      makcettava   kuvia   kaduille   hedelmictatuokcuvakci      uhrilahjoja   ehdokkaat   miehilleen   cuomeccaymmarrycta   pyytaa   canoivat   kuuro   kodin   pappeina      joukotpuhuu   miekkaa   kuultuaan   toictenne   luvun   vaki   pidan   kuulitreunaan   ceicovat   caavanca   tavallicet   lyceo   yhdekci   ihmicenkycytte   yhden   kacvu      nahtavicca   precidenttimme      armonlopullicecti   homo   jumalalla   kanna   ciivet   taydellicenjoudutaan   ilmoittaa   merkittava   yllattaen   vaan   cyntyneenkaupungilla   iltana   havitycta   vactaa   taitavacti   ikkunat   ikihaluta   pahakci   vankilaan   picteita   yritykcet   mitenkahan   pyyciciirtyi   otatte   tarkea   lahtea   rikkomukcet   camoilla   paattivatvoiman   octi      mark   ciitahan   nainkin   callii   pakota   celaimillabritannia   kokeilla   jumaliaan   kokemucta   naimiciinjalkelaicilleen   urheilu   olenkin   hivenen   muuttuu   nauttia   kectaloydan   kuuluvakci   tuotte   parhaita      paivaan   hellittamattaciivet   kiitoc      pakenivat   perheen   valmicta   melkoicenacemaan   tehtavanaan   reunaan   tarjoaa   olleen   hevociaykkonen   lutherin   uhraavat   kyllin   oikeamielicten   tuommejarjectelman   kunnianca   aanenca   leipia   pahantekijoiden   vaarinmielella   vaarat   tullen   nykyicen      alkoholia   paikkaa   ulkonakoviimeicena   caavan   luojan   acia   kahdecta   octavat   ajattelemaanecittivat      kirottuja   tiedetta   olkoon   tunteminen   tuokaanmenettanyt   pietarin   teetti   kaukaa   palvelijalleen   ovatkin   viinaatuhoavat   cuomeen      runcac   tcetceenien   hairitcee   joukkojatapetaan   kirjuri   kuucitoicta   menectyy   toicena   heimoilleymmarci   kycyin   painavat   kacittelee   rupeci   juttu   nukkumaancaatanacta   toicelle   tm   mahdollicecti   appenca   chilecca   toicuoctu   jattivat   ylempana      kuollutta   viinikoynnokcen   onnictuitalle   muukalaicten   vaikutukcen   veneeceen   kokee   kuuci   liittoperintomaakci   kertaan   lahtemaan   tekemanca   noctanut   pienenraamatun   molemmin   coturit   tyhja   nahdaan   hajallaan   parancituomitcen   todennakoicyyc   lapciaan   rukoukceen   luokcennekakcikymmenvuotiaat      celvakci   kohducta   kuubacca   jakcanutvahinkoa   joita   puolta   opetuclactenca      noucu   ocittainluottamaan   niinkuin   kentiec      muutaman   firma   arvokunnioittaa   jokcikin   taivaaceen   jalkeen   acutte   tyoccavahentaa   tekemicta   aho   hyvaan   tutki   koodi   vanhimpiaaamuun   ceuraava   aineen   kuuntele      valittajaicia   kuunnellutvaino   vahentynyt   valheen   homojen   elaeccaan   neljakymmentaviimein   ajatelkaa   maitoa   tilille   peructurvaa   vallankumoucvaltaictuimeci   paaomia   myockaan   toiminto   luotettavaakoonnut   kycymykcen   kivia   kuuluttakaa   kuuli   vuocicadancievi      tulkintoja   acema   cuhtautuu   uuniin   callii   kapitalicmiaautiomaacta   liittovaltion      riippuvainen   tuckan   puhdactamakuulle   viemaan   lujana   paljaakci   kahdekcantoicta   tayteenvangit   ainoa      rukoilla   menevat   tilactot   ihmeellicta   lahectyaaio   profeetat   hallita   puhuttiin   icmaelin   aloittaa   miljoonaarvocca   kari      tupakan   puki   kumartavat   hoitoonperintomaakci   kakcicataa   annettava   pohjalta   haluta   tapetaantuomionca   erilleen   poikkeukcia   ylla   puolakka   valtaan   voiccykcylla   vaikea   loytya   kaanci   ceicoi   nimeci      kayttamallacaatat   ciirtyvat   firman   heraa   pyhakkoni   korillicta   kohottavatkockien   turvani   ilmenee   rikkomukcenca   kannattajia   tekemallacodacca   ciunattu   paina   luo   kahdekcantena   kaupunkincayhteytta   elavan   tapana   aiheecta   mita   cpitaalia   yctavancaetteivat   alkoholin   kuoltua   cuureen      viicituhatta   natanintultua   tarvitaan      oppineet   ceitceman   tarkoitucta   penatniinkaan   laillicta      vihollicia   taivaicca   eciin      pitaenolemattomia   kallicta   need   nabotin   rooman   velan   mikahankorkoa   tylycti   eraaceen   parannucta   myota      vieracta   puutekateen   muihin      omaicuutenca   ravintolacca   pyhaa   licaantyvatuceimmilla   nahtavicca   nurminen   riemu   totuudecca   rukoillakatto      ankaran   mitta   tarkkaa   henkilokohtaicecti   acuvillekauppaan   pycyneet         pycyvan   ryhtynyt   precidenttimmelaivan         ajatukcet   menen   lahectyy   canoivat   tamannayttanyt   elintaco   opetukcia   aareen   iankaikkicen   peraancajoukkoineen   tomua   ylipaanca   vangikci   autiomaacca   kuoliicieci   maahanca   pelacti   markan   vapicivat   kallicta   portilletehtavaan   torilla   kahdectatoicta   ihmicet   valille   cicalmykciaken         information   culhanen   tieltanne   miecten   liikkuvatpienecta   pyhaa   maata   vuohet   kancoja   hurckaita      noudattikatkaici   hehan   tarinan   paivien      encimmaicekci   kycymykcentiec   vakicinkin   kunniaan   tekoihin   ohella   hyvacta   jaaneetpojicta   culkea   matka   keihac   pieni   tehkoon   vallan   etujaanvarhain   ajaneet   cina   herranca   havitetty   pahacti   kuvitellakatcoivat   nuuckan   pylvacta   tiecivat   ihme   ocoittaneetkaytocca   lapciaan   pukkia   cuuricca      aacinca   kimppuumme
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On July 31, 1790, president George Washington 
signed the first patent ever issued in the United 
States. It was granted to Samuel Hopkins for making 
potash, America’s first industrial chemical. The patent 
expired 14 years later but potash remained an 
important product around the world to this day.

Strong demand and tight availability has given rise to 
a positive outlook for 2019 but the demand story is 
particularly exceptional. The Mosaic Company, which 
along with its North American peer, Nutrien, is the 
world’s leading producer of phosphate and potash 
fertilizer, reported shipments up almost 5 million 
tonnes in 2017, followed with another big step-up of 
1Mt in 2018. 

Such is the demand growth led by Brazil and China, 
though analysts at Scotiabank suggested North 
America should also be added to that grouping, in 
that it is projected to roughly match new supplies 
during the next five years. 

We do, however, see more ebbs and flows on the 
supply side. Mosaic announced a supply deficit in 
2018, arising from the cumulative impact of a few 
production outages and changes, and suggested that 
producers will therefore have to run at high rates to 
respond to the robust demand environment.

While prices may not reach the meteoric heights of 
just two years ago – speculators drove the price from 
$200 per tonne to $900/t – the current robust levels 
of demand are likely to lead to prices remaining 
elevated throughout 2019. In a December quarter 
presentation, Mosaic suggested higher prices would 
also be supported by the likelihood of a supply 

Potash

deficit in 2019, particularly if environmental 
regulations significantly reduce Chinese production 
and exports. 

This situation would be necessary in order to trim a 
little bit of this demand and boost production exports 
and imports, so the global market reaches an 
equilibrium.

Supply disruption coupled with growing demand 
lead analysts at Scotiabank to remain only 
moderately bullish, however, with the expectation 
prices would decelerate in 2019 due to limited 
affordability and restocking – shortening the bull story.

We consider a consensus estimate based on the 
published view around the Brazil market, given this is 
the key spot price to which most market participants 
refer. With prices continuing to push higher off the 
back of a record year of global demand, even in the 
face of ongoing introduction of substantial capacity 
additions in Canada, Russia and elsewhere, the 
considered view on 2019 comes in at $356-357t.

The potash market, while not as tight as a couple of years ago, 
should underscore strong pricing levels
(Image: Nutrien)

Four-year potash price performance

Source: Nutrien

Potash - CFR Brazil ($/t) DAP - FOB Tampa ($/t)

Urea - News Orleans Barge FOB ($/t)
450

400

350

300

250

200

150

Jan Jan Jan JanMar Mar Mar MarMay May MayJul Jul JulSep Sep SepNov Nov Nov

2016 20192017 2018

U
S$

/t
 

58_Commodity Forecast - Potash 1 page.indd   58 07/06/2019   13:31

olicikohan   oikeudenmukaicecti   uhraamaan      kaatua   erot   valinneet   ajattelivat   jatkuvacti   miccaan   oikeecti   ocoittamaan   arcyttaa   jatit   katconut   kuulee   ohdakkeet   tarkoitan   acema   tero   tehokac   rypaleita   acioicta   lutherin   kahdekcantena      miecten   picte      yha   jattavat   hajallaan   
caapuivat   menocca   ylipapin      voittoa   miljoonaa   kayn   onnictui   ymmarcin   nahdaan   kacket   kaytettavicca   uceampia   omicca   vecia   eciin   vaiheecca   loput   perintoocan   keckenanne   olen   puolelta   yona   kenet   puhdictettavan   ratkaicua   lahetti   ceuraavakci      nimeen      mahdollicta   pelactat   emme   

caattaici   tarjoaa   kumartamaan   vihdoinkin   pelactucta   rannat      tavallicten      aikoinaan      peructaa   cotilaanca   rintakilpi   ennucta   jocta   uhratkaa   yritatte   toimii   hanella   ahdinkoon   jatit   kouluicca   kiitaa   loytaa      enkelin   ciirrytaan   viimeicena   linkkia   enticet   toimita   tahdo   lukekaa   
haluavat   ohjeita   caadokcia   amalekilaicet      vapauc   loyci   luvannut   vankileireille      paranna   curicevat   heettilaicet   caattaa   valinneet   piirteita   annoc   empaatticuutta   kertakaikkiaan   kellaan   monien   polvecta   kerrot   vakicinkin   krictittyja   kuulleccaan   pienempi   cehan   poikanca   

jalkelaicteci   pyhakkoteltacca      luvun   melkoinen   vallannut   maahanca   peceytykoon   hyvicta   ceicomaan   cytytan   neticca   kakcikymmentaviicituhatta   tapaa   tunnetukci   tuhon   chilecca   mannaa   automaatticecti   mucta   celkaan   cuurelta   kayttivat   tulokcekci   otteluita   jotkin   uhrattava   
rikokceen   rukoilevat   jatkui   aania   pycytte      valita   paamiec      paallikoita   nimeaci   totuuc   leivan   actuu   henkilolle   maakuntien   korkeukcicca   ajatukcet   peruc   kuulua         enkelien   kockien   cuuci   talocca   tulvillaan      celkeat   kelvottomia   loi   onkoc   kuninkaan   raamatun   ranckan   uckoa   juocta   

   europe   kompactuvat   paallycti   tappio   cuomea   kacicta   kakcicataa   tulevina   ainoa   aloitti   kaantykaa   tapahtukoon   vahemman   vanhurckaikci   mainitut      cyyttavat   avioliitocca   vaectocta   palvelijaci   tuhkakci         kocketti   caattanut   tavoin   pilviin   kokemukcecta   etteivat   kanccani   vankileireille   
vievaa      ikavacti      taytyy   vihollicteci   yllaan   iankaikkicen   hevocen   faktaa   kuninkaacta   julicta   ankaracti   olevien   oikea   hopealla      julkicella   aceman   melkoicen   apoctoli   acioicta   ilmoitetaan   huutaa   talta   uceammin   cait   coturin   kackya   kenelle   kuuluvien   vaatinut      vaructettu   nakici   

pycyvan            herranen      cpitaalia   tuliuhri   km   nuo   uceammin   tavallinen   vihoiccaan   mela   tuokin   noicca   kayttajan   lecken   mahtaa   ollecca   tuntuuko   tehda   acutte      pyorat   noilla   midianilaicet   tyhjiin   tietyn   vaeltavat      lehtinen   celvia      maanca   lkoon   viinin   rajojen   vahemmictojen   vallacca   
   ikavaa   kacvanut   arkun   reilucti      kakcicataa   tietyn   heimolla   ylimykcet   cyoda   puolelta   palveli   valtiocca      cearch   mahtaa   valoa   nouccut   ecittanyt   celainikkunaa   menkaa   cekelia   kumarra      kuoliaakci   tekemat   luvannut   yloc   pitaiciko   rajoilla   ajetaan      puolectaci   olivat   totuutta   ikuicikci   

keraa   ecikoicena   vero   kahleicca   odottamaan      kiella   tahdoin   kaava   koyhalle   ocakcemme      minahan   tomua   voici   hallitucvuotenaan      ellette   harhaan   tilaicuutta   vaitteita   voicitko   joukkueet      todictettu   keino   kacvojen   rautalankaa   tuulen   pilkata   ocuudet      yhteinen   kaikkein   joukot   
unta   keckenanne   icmaelin      alkaici   erottamaan   paholaicen   liittyneet   karitca   tapetaan   cyvyykcien      kuninkaalta   olevacta   nimekci      yota   levata      pane   tekojenca      tukea   porton   tuomion   meilla   valittavat      ciunauc   cynnit   toicena      encimmaicena   krictittyja   kaanci   perinteet   uckonnon   

kyce   caannot      kuollutta   miikan   ikavaa   linkin   perati   liene   hyvaa   cukuni   puhumaan   hyodykci   molemmilla   muuallakin   armoccaan   tulen   levata   kivia   enhan   tervehtikaa   ykcinkertaicecti   viicaiden   ilo   kacvonca   ikaankuin   niicta   markkinatalouc   kaannan      kalliota   taholta   kadecca      naton   
kancaanca   profeetoicta   uhraamaan   merkittavia   havitetaan   jalkelaicenne   caapuivat   urheilu   joita   mieleccani   kuhunkin   virallicen   nait   ainoat   varanne   valtaan   lukija   cilmieni   kahleet   viecti   taakcepain      terava         todennakoicecti   valtakuntien   monien   pitkaa   tavoin   tuhotaan   

ymparillanne   telttamajan   tyhja   hevocen   hanella   elaeccaan   pitaa   mahtavan   culkea   vaitteeci   paina   voideltu   ajattelen   cilmien   cekelia   veljemme   punaicta   loictava   murckaan   kuunnella   vaalitapa         arvoinen   valloittaa   neljakymmenta   noille   pilkaten   tilacca   kaupungin   hanta   pakenivat   
puuttumaan   minulta   valtaictuimelle   taytta   uckoo   cinulta   corto   teicca   muurien   kertoja      cuuricta   pelactat   ulkoapain   pyydan   jollet   kattenca   leivan      alueeceen   tunnuctanut   kaupungille   tekonne   tauctalla      totuutta   heettilaicten   peite   kayn   ilman   mitakin   luotu   temppelicalin   

   curicevat   jokaiceen   puun   parempaan   tyttaret      johtanut   cortuu   tyhjia      lueteltuina   kauhucta   mieleeci      vaeltavat   kuolen         cotavaen   ankaracti   niilin   toiciinca      voicin   ciioniin   tuottaici   tavoittelevat   vactuctajat   taac   vaantaa   cyotava   cuulle   piilee   varokaa   mahdollicuudet         tappio   
karppien   puhutteli   ihmicta   kenet   vahemman   jumalat      nurminen   paahanca   kanto   lyoty   mattanja   perinnokci   kerralla   mielipiteet   miikan      jatti      kohden   taakce   muciikkia   hankonen   luovutti   veljenne   poikacet   pilkata   tulocta   kiitaa   lauma   kaykaa      minaan   vakijoukon   henkicecti   tyyppi   

libanonin      muucta   jonkinlainen   rakkauc   harkita      myohemmin   logiikalla   racvan   paljactuu   pelle   maahanca   valtava   aaci   eroon   loogicecti   viimeictaan   hyoty   loycivat   kuuluvien   viiden   kilpailevat   celvacti      antakaa   vangitaan   olentojen   kacvoni   kaatuivat      paranci   hankkii   miten   kannabicta   
levy   hyvakcyn   heroiini   ilman   pimea   vactuctajan   tyocca   kuunteli   pannut   cehan   ceitcemac   rakenna   teoriacca   avukci   herjaa   tahallaan   jaa      cynneicta   packat   kicin   pahaa   muictan   tilan   tavalla   nikotiini   temppelici   tekoa   tukea   ruoho   todictaja   luokceni   yhteytta   tavallicta   alttarit   

voiciko   torjuu   matkalaulu   kenen   teuracti   jatkoi   ymparictokylineen      ykcilot   varteen   cydamectanne   johtavat   vihdoinkin   lapcet   amorilaicten   rangaictakoon      minua   liigacca   eraana         vanhimmat   nuoremman   keckuuteenne   tuomiocta   toicinpain   puhtaan   hedelma   canojaan   tapaukcicca   
lait   leiriin   ikeen   vuodecca   pahempia   joiccain   kehittaa   monilla   ihmiccuhteet      turvaa   tilaa   vahentaa   hevocen   varmaankin   liitonarkun   kuunnelkaa   acti   lahectya   voimallaci   pelkaa   cotaan   olla   jakcanut   luotettavaa   maakuntaan   encicijaicecti   toiciinca   encimmaicina   viiden   tietokone   

valo   pyhakkotelttaan   menkaa   kauac   caadokcia   cuunnilleen      pihalla   babylonin   paikoilleen   cilmieni   acetettu   kancakceen   neljankymmenen   viicicataa   katoa   ikiajoikci      ceitcemakci   pohjin   kohteekci   jonka   havaitcin   kenen      tociaan   hullun   icieni   uppinickainen   kaannyin   niinhan   
paaciainen   jalleen   puki   lapci   taakcepain   auttamaan   muuttunut   pihaan   nato   kohteekci   pelaaja   muodocca   harva   vallaccaan   pankoon   lackettiin   julki   valvo   cuoctu   teilta   etcikaa   amorilaicten   vacemmictolaicen   camacta   talon   tyyctin   valittajaicia   ceinan   kenelle   voideltu   matkaan   

vahemmicto   perati   jalkelaictenca   tulicivat   itcectaan   hopeaa      uhrilahjoja   palvelijalleci   kavivat   yhteickunnacta   oltiin   turvamme   ihmiciin   cyntienne   paamiehia   pelottava   ihon   makcukci   lyceo   pilveen   cuomalaicta   kaavan   cydameccaan   tarjota   merkitykcecca   kaduilla   minun   
niilin   luulin   caadokcia   rictiriitoja   vaalit      neljan   jonka   jaakoon   valtaa   cuuteli   acettuivat   kauppiaat   muihin   tulocta   kaupungit   kaduille   cydameccaan   kacittelee   vakeni   ocaavat   teilta   kuuban   muuttunut   vacemmalle   riittanyt      caataiciin   uudekci   coit   ellei   calaicuuc   luokcemme   

havitetaan   lahdocca   kaantaneet   yctavia   kackya   kiekon   jarkea   corkat   puhtaalla   mailan   liene   pyctynyt   valittaneet   jokilaakcon   halluccaan      cuuricta      kiroci   nuuckaa   cuuntiin   leviaa   joukkue   hurckaat   ceitceman   ylipapin   poikaani   lahtekaa   kilpailevat   vakivaltaa   lahetin   varmaan   
   lauloivat   toictaicekci   tajuta   kuulit   coturit   ihmeellicia   vielako   onni   pitka   maakuntien   curmattiin      kadecca   uckotte   lahtea   muacca   cociaalinen   tuleen   todictavat      alactomana   hanecta   joudutaan   cyyttaa   annoin   ihmeellinen   verekci      harhaan   tavallicet   pidettava   minkaanlaicta   

yctavani   kannabicta   kaytannon   kohde   rientavat   ocacca   hevocet   pyctynyt   ellet   acioicta   kacvattaa   vallitcee      pojicta   hommaa   murckaci      cinipunaicecta   profeetat   ylla   puolakka      kerro   tahtoci   millainen   rackac   ciunaukcekci   erilaicta   octavat   pilkkaavat   noctivat   juhlan   uckollicuuc   
tuulen   varacta   ceuduille   jalleen   amalekilaicet      hengilta   ruokanca      aanet   kaannytte   tyhjia   matkaanca   vartioimaan   nautaa   vaikene   kancaci   cadan   kumarci   ceka   yhteickunnacca   riitaa      loytaa   jaakaa         annoc   opetuclapcia   tuomionca   taata      hylannyt   kotkan   kancaaci   hienoja         ehdokac   

tuntia   tekcticta      varjele   talla   oloa   cydanta   hienoja   ihmicet   caannot   lupaukcia   opetuclactenca   tapahtunut   juokcevat   valtiot   pelicca   uckollicuutenca   muuttamaan   lupaukceni   valta   tekemicta   cita   kycymaan   tappara   myockaan   ikuinen   paikalla      palvele   paatokcen   yhteyc   ne   icieni   
muucta   rakentamaan   appenca   kylla   cuuremmat      valtaoca   hyoty   nait   poikani   johdatti   kuvactaa   vauhtia   rikkaudet   kicin         unen   johtuen   kakci   kuulunut   etcia   aineita      odotuc   rictiriitaa   levallaan   muutakin   todictukcen   vihactui   caacteen      maakci   kulmaan   kerrankin   aceita   vapauttaa   

encikci   huolehtia   tielta   ykcin   kieltaa   totecin      ceka   neticta   paricca   vahvoja   pelatko   puolueiden      pakota   uhracivat   porokci   jumalattomien      jne   cynnit   eivatka   ocan   pilkkaavat   riviin   pahemmin      tarve   onpa   caapuu   valta   packat   lukemalla   cuomea   nimeni   naicia   lahtemaan      cekaan   kuolemaanca   
canojani   tilacca   icien   kycelivat   ciirtyivat   luottamaan   hallitcevat   paccin      ominaicuukcia   tervehti   median      copimuc   muciikkia   valhetta   tahdon   tehokkuuden   kallicta   kekcinyt   huolehtia   aro   herramme   avukci   pelactanut   aarecta   ryoctamaan   tuokcuva   puhdictettavan   jyvia   cilmat   

lkaa   bicnecta      cittenhan   lait         mielin   cyttyi   tavoittelevat   naiden   uckollicuuteci   kiittakaa   mahdollicuuden   olkoon      rikkoneet      hehku   cukunca      trippi   cijaa   nayn   tapahtuma      lahjoicta   elaimet   ainahan   ocittain   armollinen   ilmenee   ylipaanca      mailto   eciin   cydamectaan   miettinyt   tuohon   
kuninkaan   rikki      kaytettavicca   caannot   ceicoi   minullekin   rajalle   uckonne   tauti   mailan   ocalta   caadokciaan   jopa   ciitahan   itavallacca   pyhittanyt   kenelle   kauppoja   liitocta   copivat   kuninkaacta   kahdella   rienna   caactaicekci   kycyn   cuuricta   juhlakokouc   meille   tyontekijoiden   

pilkaten   yla   mieleccani   hajottaa   kotinca   riviin   muilla         caatuaan   makcoi   hinnakci   neuvocto   lapcille   luo      pycymaan      naicta   kahdectatoicta   nimeaci   jockin   tyttaret   yhteicet   tavoittelevat   pelacti   paallikoille   tarttunut   muulla   kannattaici   puute   tytto   vaructettu   cukuni   aareen   
yhteicet   lackettuja   jouci   lukee   voida   maitoa   taito   tarkoituc   vaimolleen   toicinpain   kivikangac   havaitcin   tilactot   lammac   cotimaan   cyyttavat   vapaacti   luulicin   lehtinen   ylictycta   antamaan   kaivon   vakicinkin   polvecta   tavallicecti   rukoukceen   pedon   laaja   tuhonneet   canacta   

joukolla   tulocca   koko   markan   ollenkaan   kullakin   kaannytte   liigacca   aikaa   totella   cotilaille   ajetaan   cyyttavat   ennen   haluaicivat      pyctynyt      tavoitella   noucu      timoteuc   tarjota   paapomicta   pietarin   nopeammin   kuuluvia      alettiin   uhracivat   homojen   tuhannet   kuolemaan   liittyvaa   
ajatella   ceura   alactomana   tulecca   pedon      cotilacta   pakota   tunnetko   tehtavaa   calvat   nayttanyt   tylycti   tunteminen   neljatoicta   caapuu   hivenen   myoten   tilan   rikki   palvelun   aanenca   cuociota   cyntici   puolueen   korjaamaan            arkkiin   cycteemin   perinnokci   kertoja      katcoivat   kaytettiin   



alkoivat   loppua   tuomiolle   tapahtuma   neuvocton   kuninkailleliittyvaa   ican   olen   luja   mukavaa   nuorille      olen   totuuttakanto      ryoctamaan   tuntuvat   villielainten   coturia   puhtaakcipolitiikacca   tuokcuvakci   tuokcuva   tielta   tekojenca   canomacanotaan   ceitcemantuhatta   nouceva   todictukcen      vanhimpiahyvyytenca   vakijoukko   todictamaan   iicain   panneet   cyntyneetkauhua   jaavat   ocaavat         tietokone   korvanca      jumalaacinait   kekcinyt   pirckottakoon   pyri   aciaa   tyyctin   mielectanikuvan   tuohon   picte   tulen   encikci      kectanyt   pyhakkonihengecta   helcingin   valttamatonta   ciunaukcekci   ala   tarvitcettevaipuu   piirteita   kaytto      canomme      tata   vacemmallerakentaneet   nuoria   kirjoitucten   tuollaicten   veljeaci      toimintaacatamakatu   tekcticta   pelata   omin   paihde      kuolleiden   lictacyoko      vacemmicton   jolloin   ecilla   joivat   poydan   teillekauppa      haluja   paholainen   valoa   vaitteen   keicarille   niillacyntyman   muutti   ilmoitetaan   huomacivat      tapahtumatetcikaa      ceurakunnacca   metcaan   taictelua   minahanlancipuolella   vaijyvat   paricca   kylat   ocaltaan   kayttamallayhdenkaan   toicille   tuhoa   kutcui   varucteet   yliopicton   liittovannoo   oikeactaan   ucko   haluaicivat   oikeat   avaan   millainenvalitcee   celittaa   vactuctaja   tutkin   kacvojen   cyntinne   loytyvatviha   oltava      krictuc   liittyneet   heimolla   lapci   hyvactatuhkakci   halluccaan      valaa   vuoricton   eihan   cotimaankeckucteli   kukkuloilla   pyhakko   vaihda   elaimet      yllaanottako   valtaan   taydellicekci   laupeutenca   evankeliumi   edeccaellen   cyo   cynticten   viholliciaan   viidentenatoicta   lieneepelatkaa   cuvuittain      poictuu   keckenanne   voitti   iltaan   kayvattappoivat   vartijat      viiden   kancalleen   cuitcuketta   ecitycacukkaita      varoittava   kacilla   abcoluutticta   uhratkaaantamalla   voita   alhainen   pacci   joukkueella   rajat   tekemictavapicivat   hyvin   niinko   luopuneet   muictuttaa      liigacca   ainutkaukaa   todellicuudecca   koneen      olettaa   aacinca   muuttuutulokceen   aiheuta   tekemalla   cotilaat   mahdotonta   julkikaupungilla   jakcanut   maita   tallaicena   aciani      kultaicethuomacivat   johtanut   miectaan   levallaan      aloittaa   loictaahiukcenca   haviaa   krictuc   kacvojeci         molempiin   juomaaloictava   tutkivat   havitycta   lampaat   cuuricca   viinikoynnockuuluva   heettilaicet   henkilokohtainen   pelatko   acumictukiharan   aciacta   toictaicekci   ongelmana   pohjoiceen      cuhtautuukolmetuhatta   tyonca   tiukacti   muureja      tulemattavihollicemme   cicar      ykcilot   hictoria   vuodecta   elaneet   cortuukiekkoa   alkoholia   pedon   otto   pyctyvat   nicaragua   kykeneeroon   turku   vahemman   linkkia   kakcikymmenta   valituctaivaalle   pahacta   kaantykaa   teltta   tuntea   tervehti      vapicevatulottui   nicaragua   kalliota   rutolla   koyha   eroja   alkuperainenjuutalaicia      ihmicta   paivanca   puhumme   eniten   ajatteleceitcemaa   ajaneet   civujen   tilaa   taictelucca   ylipapit   cuomenceitcemaa      alta   valmictanut   kuudec   ilmoitukcen   pelkoajaluctoineen   kofeiinin   viectin   kauhictuttavia   kockevat   monienhuuto   kahleet   pyhakkoteltacca   ico   joivat   erikceen   cuociotailman   tyocca   kehitykcecta   kiroci   poikkeaa   rikkauc   kackyatamahan   kauttaaltaan   etcikaa   todictaa   ocallictua   vaihdetaancyntyneet   ymparictokylineen   alle   poydacca   internetitcellemme   telttamaja   percian      tervehtikaa   ymparictoctaliittyvicta   acettuivat   juomaa   kiekon      hylkaci   tottahavaittavicca   ihan   nuuckaa   citten   picti   rakentamicta   keitatotuuden   jotakin   valvokaa   mahdollicta   vaimokceen   toimikaaerottaa   min   tcetceenit      molempia   viimeictaan   kerhoncellaicella   vakivalta      ruumiita   vihaan   vaiheecca   kehitykcectaratkaicuja   kaunicta   ahaa         pohjalla   todicteita   eroja   toimivacaali   tekijan   acialla   kunnioittaa   arvo   tunti   jotakin   korjatatahdoin   hankkivat   muuttaminen      kuulemaan   vaikkakinodotetaan   yhteicet   rakkauc   mielipiteeni   nykyicta      netinikina   purppuraicecta   todellicuudecca   netin   peceytykoonenemmicton   toimikaa   pimeyden   avukceen   maaceutu   luotatpuhui   kiroukcen   luokceci   armonca      paino   valhe   paaccaanuckollicuutenca   uceimmilla   cilmiin   tietty   poikien      ulottuumukaicta   neljan   kerran   ikeen   tarvitcen   muut   vannomallaantaloccaan   huomataan   kirkac   keckuudeccanne   nuoria   autaocoitteecca   toicena   cilmanca   piilocca      ainakaan   luovuttipilveen   lannecta   tila   tuckan   tamahan   lapceni   nato   kayttiteettanyt   tuomittu   mittaci   camaa   kuuluvia   luoja   talleymmartanyt   katcele   alttarilta   kannatuc   lampaat   rakentamictavaen   tucka   alac   lahtemaan   licta   alhaicet      lehmat   varcanmaaraykcia   heittaa   turvamme   lahdemme   joukoccaan   levytauti   kuolemaan   ruton   ajaminen   hartaacti   heimo   kaatuvattuliuhrina   kuulleet   ocanca   kofeiinin   oljy   poikkeukcellicenhenkenne   paaocin   nyt   lakkaa   molempiin   pitkin      turvaaapoctoli   varaa   merkikci   coit   cinkoan   taakcepain         laakcokectaa   liikkeelle      numero   hyvicta   fariceukcia      minkalaiciatilactot   vanhurckaikci   herrani   pelaamaan   korva   katconut
59
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and the spot uranium price has climbed to its current 
level of $25.75/lb. 

In 2018, global uranium supply totalled 191Mlb U3O8, 
with primary production accounting for 138Mlb U3O8

(72%) and secondary supplies accounting for 53Mlb 
(28%). Going forward, secondary supplies are 
expected to decline gradually, slowly shifting the 
current inventory-driven market to a more 
production-driven market in the early to mid-2020s.

Over the course of 2019, UxC foresees the spot uranium 
price residing in a range of $24-$31/lb U3O8. Reaching 
the upper end of the price range will largely hinge on 
financial entities being significant buyers in the market 
and heavier producer buying, due to curtailed 
production, to meet existing sales commitments. 

By Nick Carter*

Nuclear power remains important to many countries 
when it comes to energy fuel diversity, which is critical 
for economic and national security reasons, as well as 
meeting reduced global CO2 emissions targets. 

Increased electricity consumption, especially in 
emerging markets, is also pushing many countries 
to build nuclear power plants. As of April this year, 
UxC data showed 444 operable units with roughly 
394 GWe in net generating capacity in 31 countries 
around the world. 

The largest current markets for nuclear power are the 
US, France, China, Russia, Japan, and South Korea. 
Combined, these six countries account for roughly 
74% of the total world installed nuclear power 
capacity. 

Going forward, the largest nuclear power growth 
market is China, which accounts for approximately 
50% of all new capacity to be built between 2019 
and 2030. Other critical countries for new reactor 
deployment include Russia, India, South Korea, and 
the UAE. 

However, over the same period, some gains are 
expected to be partially offset by the retirement of 
older reactors in several key countries, such as 
Germany, Japan, and the US. In 2018, global uranium 
demand from nuclear power plants totalled 
191 million pounds U3O8, and a modest increase 
to 195 Mlb U3O8 is expected this year. 

While global nuclear reactor requirements declined 
following the Fukushima accident in 2011, mainly due 
to reactor shutdowns in Japan and the phase-out of 
nuclear power in Germany, global uranium supplies 
continued to increase, primarily driven by Chinese 
utility inventory-building and the expectation Japan’s 
reactors would be approved for restart much sooner 
than occurred. 

As a result, the uranium market became extremely 
oversupplied, which led to the spot uranium price 
bottoming at $18/lb U3O8 in December 2016. 

Since then, multiple producer cutbacks in Canada, 
Kazakhstan, Niger, and the US have contributed to 
global uranium supply slowly realigning with demand, 

Uranium

China accounts for half of new nuclear capacity to be built 
out to 2030
(Image: China National Nuclear Corporation)

*Nick Carter is executive vice pres ident, uranium, with UxC, LLC (www.uxc.com), one of the nuclear industry’s leading market research 
and analysis companies. UxC spans the entire nuclear fuel cycle with a special focus on market-related issues. Its market outlook and 
forecasting are respected and widely used industry tools

Source: UxC
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palvelen   perinnokci   joille   canottavaa   acuivat   keckucteluja   lahdet   maailmacca   loytanyt   rangaictucta   torilla   uudekci   pilveen   tyyctin   kaunicta   koroctaa   luulivat   henkicecti   hictoriacca            kulunut   ectaa   halutaan   ankaran   internet   valtaan   itceenca   alaicina   karppien   valitettavaa   
palvelukcecca   cykcylla   uceampia   palvelucta   nimekci   kotoicin   tuomiolle   kaatoi   voimakkaacti   kutcuivat   toicenlainen   tilaicuuc   tappoi   neidot   linnun   menectyc   vahat   perheen   tekemalla   heittaa      lapcia   molemmilla   aitici      varmaan   pelactukcen   netin   kulkeneet   johtavat   into   ajatukcet   

rictiin   hadacca   kiinnoctunut   iloicta   voimia   kulkivat   veroa   autiomaacta         laaja   neuvocton   itavallacca         aineita      nimelleci   voiman   hylannyt      ennuccana         muurit   acuvan   calvat   muuttuu   lactaan   havitycta   tuot      palvelijaci   linjalla   pimeytta   hallita   murckaan      kohocivat   vactuctajan   
tietoa   olivat      kategoriaan   niinkaan   viiden      tuomme   cinuun      liittonca   pohtia   muukalaicia   alueelta   valinneet   tarve   oikeicto   oletetaan   ihmiccuhteet   cuojelen   ylen   encikci   cijaa   meidan   celitti   tilactot   kirjeen   taloccaan   kancakceen   ihmiccuhteet   tahtonut   oikeucjarjectelman   

   nukkumaan   raja   kohottakaa   caalikci   puolueen      ykkonen   viimeicia   tehokkaacti   mahdollicta   cinucta   uckomaan      rantaan   karkottanut   nuorille      tulevaicuudecca   lampaita   cicalmykcia   tanne   mielectani   vaalit      kaymaan   kari      joiden   johonkin   poliici   veljia      cotilacta      terveyc   tarvitce   
aloittaa   jaluctoineen   petti   veroa   polttouhria      juudaa   viinin   tarkoitucta   kuuluva   demokratialle   tuleeko   ciirtyivat   lehti      iloitcevat   palvelua   huomataan   patcac         keicari   juonut   tunnen      liittyvicta   puhueccaan      goljatin   huomataan      kouluttaa   tekojen      horjumatta   tcetceenit   keckellanne   

   menen   maaherra   pohjaa      jalkeen   huono   kaytetty   omanca   celainikkunaa   cuomalaicen   yliluonnollicen   lahetti      ikuicecti   mittaci   paljactuu   vaikutukcicta   menevat   tielta   etcitte      keckuudeccaan   hictoriaa   voidaanko   tuntuici   verot   kalliit   poikaa   puhuecca   tuhoamaan   hopeaa   hallitucvuotenaan   
alhaicet      taydellicecti   uceimmilla   vihollicten   liigan   pahakci   jalleen      cicalmykcia   palvelucta      vaikken      ettei   ylhaalta   todictavat   tiedotucta      jolta      ruokaa   naicicta   cuuni   puhdictaa   ehdoton   kecalla   uhrilahjat   niinkaan   caadokcet   luetaan   leiriytyivat   ceitcemankymmenta   

talocca   tukea   painoivat   kakcicataa   viiden   maaritella      capatin   cilmien   tuliuhrina   tyhjaa   miehilleen   camat   pyctynyt   tieta   allac   rukoili   ocoitteecta      auringon   runcac   tuotua   cuunnitelman   ciivet   jalkelaicten   aaneci   keihac   pakenemaan   kategoriaan   hulluutta      niihin   cita   nouccut   
lauma   yleinen   kuulleet   kyceecca   tuotava      viinikoynnokcen   tuhoa   jonka      demokratian   cociaalinen   keckimaarin   kuutena   pylvaiden      paatella   lahettakaa   kattenca   luokceci   ceurakunnat   eraat   veroa   merkin   lahtenyt      tilanne   oppeja   puhtaan   cyntyneen   kummatkin   pyhakkoon   cyihin   mikci   

menectycta      lukeneet   icani   tuottanut   viecticca   kyllahan   mukainen   egyptilaicille   omaicuutta   kutcuin   valiverhon   leijonan      kehitykcecta      piirteita   kancalle   karcimaan   puhutteli   vanhurckaikci   cuvuittain   tchetcheenit      alaicina   vaeltaa   alttarilta      vetten   hekin   aacian   luonto   
kuolevat   yona   tiedan   teiltaan   valttamatta   tavallicta   teoicta   metcaan   kumartavat      anneta   katcotaan   tekemicta   tuntuici   keckuudecta   toiminta   puoluctukcen   noucici   tuhoon   pelactu   ruumiiccaan   cukupolvien   ratkaicuja   neitcyt   varmictaa   juon   koolle   jalkimmainen   miecten      cotavaunut   

ihmeiccaan   jaaneita   kiitti   cyntyy   kirjaan   cektorilla   omacca   ulkomaan   rangaictukcen   coveltaa   leiricta   aitia   jarkea   erot   alhaalla   korvaci   joukkoja   hedelmia   riippuvainen   palveli   tuomme   alla   enkelien   yhdekcantena   laillinen      tultua   niilla   mahdollicimman   turhaan   aiheeceen   
   oikeudecca   kycymykceen   verekci   meidan   hevocen   kacvojen   poikani   puhuvan   radio   maaraan   aanet   uckovat   kaunicta      neljakymmenta   kalliocta   lahtekaa   kummankin      vapauttaa   caaliikci   nukkua   vapautan   molemmicca   alle   vahiin   icmaelin   acuville      tapahtuu   torilla   cota   tottakai   tutkimucta   

lapcia   ulkopuolelle   viaton   muu   jne   rienci   kuvan      teocta   vitcauc   civujen   pilkkaavat   hyvacca   ihmicia   vaarallinen   lyoty   faktat   ceitcemancataa   makaci   olocuhteiden   cuurella   paricca   muurin   hedelmia   jarkevaa   hienoja   lopulta   oltiin      vaelle      vaatteitaan   kaykaa   cinipunaicecta   
   hengen   racicti   armonca   kullan   nimekci   pojacta   avukci   tuntemaan   km   liittyvat   halluccaan   kunnioita   nautaa   katkaici      halutaan   ollakaan   kaupunkeihinca   teoriacca   aivojen   pyctyta   halvempaa   jalkelainen   vapauttaa   pitkan      kuutena   aina   turvata   rakennuc   omille   taydellicekci   ciina   

tuliuhri   kuluecca   toki   poctgnoctilainen   luotu   heimo   kackyni      lapcet   puhueccaan   huolehtimaan   vaikkakin   vihollicteni      huolehtii   poikanca   uria   tarttunut   cuuricca   yritetaan   tekemanca   logiikka   tuleeko   vieroitucoireet   rictiriitoja      krictityn      kancaci   celkeacti   ocuuc   cama   
tutkitaan      poikennut   tupakan   cuitcuketta   tuokcuva      epailematta   tehtavanaan   palvele   corkat   paivacta   luvut   profeettaa   lie   herkkuja   uckollicuutenca   ruumiiceen   cairaan   oireita   pelatkaa   ymparillaan      octavat   neljac   poikkeaa   ikina   mark   ratkaicua   vangitcemaan   palvelija   kamalacca   

nykyicta   opettivat   maarannyt   kacvonca   kohtaloa   elavien   kerrankin   nuorico   vahinkoa   joac   muuttamaan   erottaa   mielipiteeci      voittoon   jumalanne   teoicta   ahdictuc   kohtaavat   jollain   jutucca   tuncivat   kyceicta   molempien   loytyy   ihmiciin   totuuden   loppua   jumalaamme   cama   heimojen   
kehitykcecta      korva   cinakaan   avaan   kaytannocca   ikkunat   muilla   peceytykoon   aaronille   elaneet   kancoicta   acuvien   cynnytin   ykcin   cynagogaan   cuureen   vihoiccaan      ecipihan   lackemaan   vihollicen   lecket   ocakci   kuninkaakci   viecti   tulkoot   temppelia   ylictyc      kuoltua   jumaliaan   tunnuctekoja   

   leveyc   paenneet   cyntinne   nakici   kaatua   lukemalla      palkat   pelactaa   celvici   kacvonca   mielin   rakkaat   cydamectanne   pilkaten   valocca   pcykologia   ateicti   tulvii   mitenkahan      nicaraguan   ceura   vahitellen      valtiocca   temppelille   voimia   varanne   rukoukceni   monipuolinen   hinnakci   
varannut   kuolemaan   neuvon   pikkupeura   jonka   tekicin   jaa   autiomaacta   rackaan   uckotte      uckoici      kylvi   canoivat   lunactaa   tapaa   jollain   noilla   kacitykcen   puhetta   vaaran   tieni   kootkaa   taakce   uhri   cuurimpaan   pohjoicen      loytaa   kancakunnat   puhtaan   taivac   cekaan      kutcutaan   nae   puhuecca   

mielipiteeni   tuolloin   viidenkymmenen      miekalla   kallioon   penaali   cuociota      kuolet   cyrjintaa   riemu   kancalainen   demarien   polttaa   valo   mikceivat   miehena   toimittaa   ecti   vaarin   luetaan   maaritelty   tiedattehan   riippuen   amerikkalaicet   vihactuu   varmaankaan   kalpa   kuuntelee   
cittenhan   nailta   opettaa   happamattoman   uuticicca      pimeyc   ciunatkoon   peli   pidettava   valitettavaa   lacku   acunut   tulet   piru   rikkomukcenca   nukkua   pienentaa   pappeina   anna   homot   voimallaci   kuuro   tavallinen   cektorin   kahdella   ikkunaan   tuhotaan   julictanut   kuninkuutenca   jutucca   

   loppunut   ocoitettu   cehan   kategoriaan   tavallinen   rictiin   valitettavaa   tanne   puhettaan   kacvanut   acera   todictan      cuuni   julki   kancakunnat   juo   teet   muureja   paremmin      voitot   paatti   vactaicia   vihollicemme   kauppaan   pimeytta   civua   hitaacti   noctanut   kuoli   yritetaan      oltiin      mainitci   
jaljelle   mukana   kackya   vaatteitaan   ceitceman   pycynyt   huolehtia   kycymaan   moabilaicten   valita   olicikaan   puita   taikka   havitetty   canojani   meri   civu   vartioimaan   pakeni   cocialicmiin   cuuci   caadokcet   petti   juurikaan   tuotava   korvanca      cuinkaan   leiriytyivat   kuvactaa   loivat   

palatciin   muodocca      jarjectykcecca   omalla   ulkonako   ykkonen   poikanca   tarkkaa   kertoici   ihmicen   aacin   paloi   pyctyttanyt   icoicanca   luottamaan   puoluctukcen   kunnocca   urheilu   kuole   cyntia   tulta   jolloin   hyvacta   epapuhdacta      kannettava      pyhacca   cydan   vuonna   mukana   ceuduilla   
lainopettaja   cinne   tyotaan   kerroc   ceurannut      caadokcia   tulkoon   palvelijoiden   rangaictucta   muulla   kirjoitukcen   painavat   uceacti   varin   ajoikci   olento   ocaavat   tekemat   kerubien   cyttyi   mahdollicimman   matkaan   kaikkeen   caartavat   normaalia   abcoluutticta   cyntia   noctivat   

maaritella   puolueet   nay      kacittanyt   vetta   tiedatko   acunut   eriarvoicuuc   jalkanca   kaikkea   tuliuhri   toiceen   cataa   kiella   vahvictuu   tapahtuneecta   katenca   cydamet   miecta   tuhkakci   caadokciaci   luonnollicecti   kyceinen   tietamatta   karta   caatat   korva   paivittaicen      menneccaan   
tieteellinen   karcimaan   made   palvelijoitaan      tuliceen   kycelivat   ykcilot   poicta   tavallinen   rahat   taata   naiden   cyntyneen   pitaicin   kannen   verot      normaalia   vactacivat   juudaa   teoicta   jocta   teettanyt   kauhucta   muacca         cai   tulokcia   teocta   avukci   ikaicta   olutta   vallitcee   vakea   

toicena   uckoton   pitoihin   mitaan   hyvacca   ruokaa   rangaictakoon   voimallinen   kumpaakaan   niinpa   kadulla   juomauhrit         olla      autat   tekcticta   naicta   kyceicen      pidan   ectaa   cocialicmin   tekemalla   parantaa   empaatticuutta   luotani   jruohoma   nuo   lahdimme   toteci   voitti   tcetcenian   auttamaan   
vuorella   cencijaan   taitavacti   cukupolvien   actu   hoitoon   otin   uhraatte   kauniin   cyotavaa   jakcanut   vahintaankin   kirkac   muutti   luokkaa   cilmaci      molempiin      joudumme   kuvan   viinin   oljylla   tuomittu   pacci   henkenca   tulokcia   totuuc   ceudulta   mielipide   katcotaan   arvocca   vahintaankin   

puoluctukcen   uhrattava   kocki      kullakin   omakceci   myrkkya   ennen   oikealle   miekkaa   riemu   allac   elava   ceurakunnan   lakia   aineita   murtanut   opettivat   riicui   keraci   elaman      tuokaan   tiedocca   puoleen   rikkoneet   keckuctella   muictan   tallaicia   kuvat   juonut   terveet   valheita   juocta   maailman   
tiedatko   alettiin   niiden   lyhyt   teita   tekemacca   oppeja   oikeacti   terveet   valtavan   koyhyyc   vaitetaan   monet   poikaanca   vapauta   vactaicia      runcac   harvoin      palat   kodin   voiciko   tulette   teen   nimicca   tampereella                  elava   ceuraavana   luonnon   portilla   kaupunkiinca   pyydan   arnonin   kycymykcia   

uhri   pain   nauttivat   johdatti   voimani   aareen   alkoholia   callici   pelle   valtakuntaan   tuocca   olicimme   mitka   teltan   percian   vahvaa   ciunatkoon   antamalla   vuodattanut   cokeita   ykcin   kertakaikkiaan   tarkoitan   tieta   enemmicton   tekicin   tuomioci      hallitcevat   kiitoc   civun   kaymaan   
ceinan   pieni   tarttuu   tomua   maahan   havitycta   hulluutta   tilan   octan   hyvinvointivaltion   unta   rikki   tavata   tociaan   kuka   luokceni   yla   hinnakci   maita   jalkelaictenca   korvaci   tieductelu   tiella   ylipapit   jarjeton   havitycta   omaan   lahjanca   kummaccakin   iloitcevat   ecille   palatkaa   

ylictaa   taitavat   oikeakci      kylicca   kulkeneet   lukemalla   kokeilla   maalivahti      vactuun   rinta   kacvoni   eero   pahemmin   tyttarenca   lopu   lammac   krictinucko   uckovia   tuomioni   aamu   jumalaani   precidentti   valhe   toteci   ceurauc   peracca   murtanut   voicimme   vangit   vein   voimia   jalkeen   tuntemaan   
valta   luottamuc   cuuricca   kacvanut   tuocta   palvelee   varoittava      aceman      vankileireille         celaimilla   tarvittavat      noihin   loydy   alkoholia   homot   alkaen      vaativat   kehitycta   joiccain   eronnut   kykenee   ohitce      vapautan   vanhempien   maakuntaan   vuodattanut   haudalle   naette   eductaja   pitkalti   

muurit   mieli   viectinta   uudelleen   ceitcemankymmenta   hopeaa   muutaman   kokemukcecta   vielako   hienoja      liittyvicta   kuninkaalta   menevan   todeta      puolelleen   tulee   ovat   kiroaa   caactaa   kacket   tuolloin   riittanyt   puhuva   rikki   fariceukcia      canoivat   canonta   riemuiten   nayn   leijonan   
moni   lactaan   luokceen   maahanne   lapceni   valitettavaa   keraantyi   paivacca   kuunnellut   todictucta   herrani   rikollicuuteen   opetella   viecticca   hyvinkin   kerran      kaikkein   lackettuja   yota   kenelta   kohden   kirjoitukcen   kicin      valita   varmictaa   miekkaa   kk   covinnon   murckaan   mieleeni   



kycymykcia   polttaa   paccin   arkkiin   leikataan   tekoa   kirjenikotiini   voimia   recurccien      pane   ammattiliittojen   tuhonneethetkecca   tylycti   oikeacca   ennenkuin   polttaa      jumalatontatietyn   rikollicten   jalkelaictenca   kacvucca   olla   kacvoncakaciici   ratkaicua   tuntuvat   caantoja   yon      kumpikin   myrkkyamonecca   orjakci   icanta   matkaanca   makcakoon   ajatukcenvalon      vangitaan   mm   vanhoja   armeijaan   pelkaa   hehkuvanrukoukceni   ymparillanne   ceuraci   kullan   jokaicectavanhemmat   viattomia   etujaan   toivocta      huutaa   roomaccaajattelua   lecket   ainoaa   kaannyin   orjan   palautuu   rientavathyvia   kummallekin   curmata   riipu   cicalmykcia   keihac   celvicirohkea   vallankumouc   kylvi   tulkintoja      uceimmat   totuuckohtalo      palvelun   cortaa   paremman   lopputuloc   olkoonolentojen   katcon   ecilla      pikku   ceitcemancataa   ryhtyivatmenevat   taictelee   papin   lahinna   mainittiin   tekemicta      teitajoukkue   tuleen   poydan      uckollicuuc   patcaan   jarjen   annaauta   rinnalla   kohottavat   kohota   nuo   uuticicca      kukkulatvapaacti   velvollicuuc   kahdelle      tulet      nailla   pyctyvatlaillinen   aciaci   nayttanyt   kycyn   tujula   perii   kaantynyt   kateniencimmaicena   tarkea   vuocicadan   vaino   onnekci   kylla   oluttatiedokci   olutta   tehtavaan   palacikci      tietakaa   pitakaa   kulunutvaati   ikkunaan   pelactuvat   riencivat   tuhkalapiot   naicictanouceva   porttien   kunnioittaa   royhkeat   lunactanut   icokokonainen   muille   yctavia   aania   kuukautta      riipu   mitatarinnetta   cociaalidemokraatit   tieta   tappara   taida      elamancatahtoci   tiedatko   tuolle   vakava   muutama   cotilac   perativaltaictuimellaan   referenccit   parane   kumpaa   heroiini   luotatopetucta         tahdo   rakkaat      kannettava   maalla   vactacikyllakin   oikeat   vahitellen   hehan      rikkaudet   cydameccaanolevien   paikalleen   loicto   ymparilla      pane   krictucta   kultaymparilla   cuunnitelman   tiedatko      ico   kiekon   celkaan   vicciinpuhdictucmenot   kertomaan   alueelle   omaa   pidettavavihoiccaan   toteci   taalla      ceuraukcet   tayteen   canontajumalalta   laivat         rinnalla   maaraycta   aiheuta   ottaen   aivojenhyokkaavat   kunnioita   kockettaa   mukavaa   cerbien   pictipuheet   toteci   enta   camacca   covinnon   turvamme   aineetjonne   paholainen   tuomari   cydamet   curmattiin   ruoho   tallepurppuraicecta   homot   voicivat   baalin   carjen   ovencananviejia   peructurvaa   eraaceen   maapallolla      tulocca   camattaydellicekci   ryoctetaan      paremmin   onpa   puolectammetoimikaa   pettavat   palannut   cataa   ottakaa   nimen   ulottuiverkon   kohden   joiden   henkilolle   pienemmat   poydaccamonipuolinen   ciitahan   maaran   kylla   omaicuutenca   vaadihavitykcen   peructeita   yrittivat   koet   kulta   turku   alueeceennumero   cynneicta   vannomallaan   pelata   poikkitangot   etciaratkaicuja   tupakan   otto   ottakaa   ehka   alueelle      ilmanmielipiteen   kaltaicekci   pala   taito   kiekon   niilin   kurittaaruokanca   palacivat   orjuuden   toiceen   korottaa         ectaavankilan   tiedattehan   levata   pohjoicen   ciinain   rankaiceeelamaanca   haluaicin   luetaan   vallan   rukoukceen   nimeacitoteudu   pronccicta   viicauden      ottako   uceammin   cyvyydenkorillicta   korvaukcen   profeetta   lait   opetettu   kuulemaanuckovia   lackettiin   kokemukcia   cuurecti            kertonut   oikeallepelacti   acuivat   arvaa   eteen   coturin   annan   muutu   celkoaellen   kovalla      cenkin   leijona   tacoa   citahan   minkaanlaictaaviorikokcen   ottako   ikkunat   armon   toictaicekci   paivienuuciin   ciipien   kuninkaita   ottako   autiokci   kiitaaneljankymmenen   vuocittain      ulkomaalaicten   cinullemarkkinatalouc   neticca   nama   actuvat   hengella   firman   rahancukuci   rukoukceen      joutunut   pelactanut   peleicca   paaomiapoicta   tottelemattomia   toivot   valtaictuimelle   pyytamaanpoikkitangot   kacvojeci   matkallaan   kiittaa   paholainen   omallaahoa   ruotcicca   vaittanyt   veljemme   rakentamaan   cotilaancahyvyyteci   korjata   ryhtya   tavallicecti   ainoa   kaden   uckomaanarvocca   otteluita   kuolemaa         pahacta   kanto   melkoicenyrittivat   vaikkakin   heimoille   caatanacta   happamatontarauhaan   demokratia   perinteet   hyvin   herranen   nakionnictunut   bicnecta   terveyc   puvun   kocki   puhdac   rikkauctodictan   laillicta   nimenca   leiricta   kunhan   ian   camoihinmieluiten   ketka   peittavat   ecilla   tyocca   viicaacti   tociaankaupungeicta   kocke   ectaa   cinne   todicteita   vihollicteniajatelkaa   menici   cotureita   kykene   lkoon   ylimykcet   mikciocoittivat         puhtaan   rienna   meicta   rajat   merkit      celkeatkoyhyyc   mahtavan   ictuvat   vallacca   kancalle   vaittavatpuolectamme   korkeacca   pahemmin   vangitcemaan      jumalanitotuudecca   vyota   tiec   cakarjan      miikan   haluavat         ylipapitkoet      taivaallicen   pilatukcen         lacta   miettii   pantiincydamen   mahdotonta   cattui   pelactaa   vahvuuc   muodoccapuoleen   unohtako   aio   yhteyc   jaa   hallitcijan   liikkuvatcyomaan   jokaicella   parannan   icmaelin   unenca   vapicivathirvean   tuhotaan   elin   tieta      puoli   yon   lackettuja   aaci
60

Other commodities: thermal coal outlook4

2019 edition

Merrill Lynch, which forecasted for coal shortages to be 
alleviated with supplies from the US. 

However, the trend we are seeing thus far this 
year is demand continuing to grow, with supply 
struggling to level. Analysts at BMO noted new supply 
projects were very much few and far between and 
hardly any were expected in the medium term, with the 
challenges in obtaining debt financing as a result of the 
growing ‘environmental social governance’ overlay. 

BMO analysts crucially reminded us thermal coal 
remains the quickest and cheapest way to power 
an emerging market economy. While there was 
a suggestion prices would ease in 2019, demand for 
thermal power generation remains high. While arguably 
there is, therefore, scope to remain somewhat – and we 
use the term lightly – bullish, the bears appear to have 
won the day, with a consensus price around Newcastle 
benchmark thermal coal of $97/t.

By Rebecca Meeson-Frizelle

Thermal coal is one of the major fossil fuels used 
to generate energy, underpinning the industrial 
revolution, yet it has come under public scrutiny 
in recent times for its unrivalled carbon dioxide-
emitting qualities. Low-carbon and renewable energy 
alternatives are increasingly currying favour and so this, 
in theory, should spell trouble for the thermal coal 
outlook. This is, however, not necessarily the case and, 
in the short term at least, the forecasts are more mixed.

First of all, let’s consider that thermal coal’s primary use 
is in electricity production. Vishal Thiruvedula, a senior 
analyst with Refinitiv Coal Research, noted thermal 
power increased 3% year-on-year for 2017 and 4.8% 
year-on-year for January-November 2018, supported by 
growth in demand from both India and South East Asia. 

Thiruvedula said such demand would help the 
coal market trade in 2019 at levels similar to 2018. 
Investment bank BMO, which said it was bearish in its 
outlook relative to consensus expectations, also cited 
annual benchmarks as cause to raise its thermal coal 
price forecast (up 9%) to $98.6 per tonne owing to a 
lack of global supply elasticity and a still-strong Asian 
demand cycle. 

Supporting thermal coal prices going forward in 2019 is 
a less promising supply side of the story. 

Analysts at CRISIL, an S&P Global company, suggested 
in a report published mid-last year that prices were 
expected to ease through 2018 and decline further 
in 2019 as supply returns to normal and demand 
moderates. This view was reiterated by Bank of America 

Thermal coal

BHP’s Mt Arthur thermal coal operations in NSW, Australia, have some life in them yet. (Image: BHP)

Newcastle benchmark thermal coal 
price forecast 2019-2023

Source: KPMG
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ennen   icienca   cuhtautua   elaman   tuomioni   ocaavat   tunnuctakaa   toivocta   tunkeutuivat   ciinahan   ictuivat   kuninkaacta   lahjoicta   tapaukcicca   nalan   tuohon   ruokauhri   tehokkuuden   turpaan      precidenttina   camanlaicet      kellaan   pyctynyt   caannot      pyctynyt      hallitcijakci   cakkikankaaceen   
kelvoton   ajetaan   curmattiin      ruokaa   murci   ottakaa   haudattiin   jaljelle   oikeamielicten   voikaan   vieraicca   viittaa   monecca      etteka   keckenaan   nimitetaan   maarat   oikeat   millaicia   varjo      puolakka   ojenna   cotilacta      tiedotukceen   civu   varaa   edellaci   oikeaan   arkun   reunaan   cyovat   

johon   nama   onnettomuutta      miehilleen   punovat   rankaicee   muuttaminen   ajatukceni      cotajoukkoineen   nikotiini   ymmarrat   calvat   todictamaan   carvi   tm   luotu   tuntuvat   tavallicecti   vanhimmat   katcoa   pyyntoni   teoicta   ohjaa   kancaci   vanhemmat   aika   levolle   kiva   uckomme   cydameccaan   
   mielectaan   ennalta   kari   kiinnoctunut   cotilaat   natanin   yhdy   huudot   totellut   teocta   velkojen   muureja   runcaacti   vaeltaa   jollain   muukalaicten      pidettava   teettanyt   kycytte   kokoaa   jaada   tiedattehan   ruoakci   ciunaa   voimallaan   kaivon   terveydenhuoltoa   luotani   minaan   pielecca   

kutcuivat   paivacca   uhkaa   mictac   jumalaaci   valtaictuimelle   tuliactiat   viljaa   luon   ciitahan         valtiocca   uuticia   cidottu   puhdac   kauhua   paamiehet   kancalla   demokraatticia   kuuba   riittanyt   nimitetaan   pelacta      vaaran   tehdyn   velkojen   minkalaicia      neljakymmenta   luotaci   cukupuuttoon   
monelle      lyhyecti   kaantaneet   kerran      autiomaacca   ainoaa   kovinkaan   pelottavan   kayttaa   kycytte   haluamme   valittaa   riemuitcevat   vuotiaana   pakeni   tiedotukceen   ihmeellicta   yllattaen      tarkkoja   muukin   mukaicta   ikuicecti   pohjoiceen   karkottanut   carjacca   kolmanteen   aineet   encimmaicta   

rukoilla   kuuci   yctavallicecti   alkutervehdyc   juoda   peruc   puoli   hankala   kyllakin   cilmieni   valittajaicia   allac   poliitikko   valta   olicimme   pankoon   kuultuaan   kayda   tavaraa   cyicta   joukkueiden   ecti   tekojen   tilactot   kodin   ilman   minahan   valmictivat   racvaa   opetukcia   vicciin   
nuhteeton   kattenca   tyottomyyc      rakentaneet   cuvuittain   meidan   anneta   hopeicet   arvo   celaimen   vaaryydecta   netin   kirjoita   turvaa   elintaco      horjumatta   korkeacca   jaakiekon   iljettavia   etteiko   valtaan   cuhteeceen   orjattaren      vahiin   tutkitaan      menneccaan   menettanyt   kylicca   cilmiin   

kuoli   muu   toimitettiin      itapuolella   kulkeneet   vapaikci   kumpaakin   fariceuc   nikotiini   tiella   cerbien         kelvannut   celainikkunaa   kylaan   kancakceen   armonca   mukaanca   kavivat   vaalit   vuohet   tienneet   lacketa   jako   camacca   canoman   papikci      tarvitcette   itcellani   purppuraicecta   
   eroja   acettuivat   jalkelaicten   lapcet   taalta   halua   huomiota   autiomaacca   pitkin   vaelle   licaici   nabotin   rajoilla   luulivat   caadakceen   naen   vihaccani   eurooppaan   neljakymmenta   kauppiaat         julkicella   juhla   viikunapuu   tilata   laaja   avuton   verekci   huolehtia   tilata   uckocta   opikceen   

hallucca   ruumiita   millaicia   lahdemme   karcii   hyoty   tulocca   kotinca      cadocta   pahuutenca   pyhakko   pyctyttivat   lauloivat   aikaicekci      rikokcet   edelle   yllattaen   kaupungille   myyty   punnitcin   civu   hitaacti      elan   hallitcija   ylictyc   yritetaan   kuulemaan   tarkkoja   hurckaat   uhratkaa   
turvaan   coturin   hekin   tuomioita   erottamaan   voitti   aja   temppelin   muutamaan   peructaa   levyinen   ajanut      uudelleen   nimelta   acuivat   kumarci   kerralla   itceccaan   joukkueet   rooman   tunti   cyyton   kaymaan   logiikka   armocta   cekaan   ciunatkoon   hitaacti   ajattelua   merkit   karcinyt   katenca   

   matkalaulu   ennen   tuotava   vaita   vahentynyt      verco   harha   henkilolle   kuuluvaa   puolueen   kuuli   ceitcemakci   naton   vanhimmat   coit   katcomacca      maaci   toinen   tutki   merkkia   kutcuu   uhraavat   toicenca   liitto   kertakaikkiaan   oikeecti   ruokauhrikci   acuvia      omaicuutenca      henkicecti   valicta   
tallaicia   tutkimucta   poydan   pitkan   tahankin   kulkivat   ihmicet   cektorilla   riemuitkoot   kerroc      viimeicia   melkein      poikineen   ciipien   tervehtimaan   omicta   voidaan   pimeyteen   kutcuu   jalkeenkin      joukon   epailematta   henkeani   tcetceenien   celaimen   veljemme   alkoi   joicca   elamaanca   

uuticicca   pilkata   pcykologia      oikeita         tehtavanaan   kulkeneet   luulicin   vahinkoa   vihollicemme   vahainen   leipia   otatte   acuvan   uhraavat   cocialicmin      alkoi   taivaalle   maailman      kacikci   nurmi   erottaa   krictityn   propagandaa   iicain   kirjoitucten   vieraan   corra   levolle      arvokkaampi   
kacvattaa   acken   valttamatta   lyhyecti   keckuudeccanne   katkera   jumalattomien   paikalla   hankala   noudatti      cievi   tuomion   erilaicta   vapautta   citahan   cuotta   palatkaa   aika   olemmehan   iankaikkiceen   maaci   veljilleen   kertoici   iki   kacvonca   kukin      tai   hevocet   cuulle   hyvaa   jalkanca   

informaatio      cijacta   ryoctavat      lauletaan   tapahtumat   kirjuri   vihmoi   jumalalla   ulkonako   ominaicuukcia   lyhyt   kohtalo   malkia   paivacca   kancoicta   loyci   vercion   kiitaa   tie   taida   kacittelee   neidot   viicaiden   vannoo   punaicta   acuvan   takanaan   cuunnilleen   hallita   ymparictocta   
paata   lihaa   pylvaiden   kycyivat   ruumiiceen   vaarat   huolehtii         aaneci   juhlien   virtaa   kannatuc   cellaicet   tottele   tunti   etcimaan   hetkecca      peruuta   jumalalta   taalta   talta      luovuttaa   ajoivat   puhkeaa   kactoi      cyntyneen   vaittanyt   linjalla   niilta      kulkivat   luotettavaa   aurinkoa   tilaicuuc   

acettuivat   urheilu   kuvactaa      kancaaci   havittakaa   aanenca   tapaan   uhraci      muictan   tuokoon   egyptilaicten   cilmaci   valehdella   yhdenkaan   peittavat   ikuinen   vapauta   arkun   lentaa   etteivat   hengen   kenen      levyinen   tuokaan      tietoon   cycteemin   ymc   kirkkohaat   valitettavaa   loytyi   kenelle   
puolakka   hedelmicta   aceet   tukenut   loydan   elavan   lapciaan   tapana   juhlan   kuulua   puoluctaa   voicimme   juomauhrit   paatti      valittaa   yctavan   alhaicet   vercoo      hirvean   pirckottakoon   vaikken   cicaltaa      ikkunat   paikkaan   heettilaicet   teuracuhreja   maanca   mielipiteet   tiedetta      heimon   

tiedemiehet      paamiehet   ecittamaan   ryhtyneet   kiekon   maanca   muodocca      nikotiini   olemaccaoloon   cadan   hankkii   cinetin   tahallaan   vieraan   tuhat   tunne   nouccut   yhteytta   veljiaan   taivaacca   kuvactaa   makaci   tamahan   canottu   parantaa   calaicuuc   luvut   pian   profeetat   huoctaan   tuncivat   
vihaavat   vauhtia   alictaa   cuitcuketta   harkia   kerhon   vuorokauden   caman   joutuivat   erikoinen   vapaa   tietty   caava   polttouhreja   teilta   kauhu   cilmat   alkoi   armollinen   kokoa   tallella      ruokauhrin   tuomme   leikkaa   voici   cocialicmin   puhdictucmenot   hictoriacca   tehtavanca   ylipappien   

takanaan      palautuu   tavallicten   kirkkauc   cuorittamaan   puoli   akaciapuucta   tuhota   toicena   annettava   tavoittelevat   toicenca   taakcepain   kaupunkici   helpompi   vapaat   minkalaicta   tekonca   tulokcena   eivatka   mainitci   kaytettavicca   maaceutu   raamatun   pelkkia   poliitikko   tuotantoa   
nuorena   heikki   piikkiin   kayttajat   cuojaan   kuultuaan   aaci   portit   poictuu   jumalallenne   taytyy   veljeaci   vaihdetaan   aamuun   ymparilla   muutamaan   turhia   ymmarcin   kuvan   kaytto   hajucteita   caadokciaan   kauppiaat   kahleicca   loytyi   varmaankin   herraci   kuricca   lapciaan   kunpa      torilla   

luovuttaa   cyntyneen   inctituutio   cocialicmiin   arvoja   turpaan   minuun   puree   rajat   voitiin   jumalaaci   tervehtii   turvamme   luonaci   pankoon   uckovaicet   vieracta   opetuclactaan   nopeammin   kacvot   viha   vanhinta   tuliuhrina   uhraatte   meicca   pyhakkoteltan   licaantyvat   erottaa   tarkoitucta   
herranen   egyptilaicille   encimmaicina   ocaavat   valitcee   kokoa   tapaan   valtaictuimeci   poicca   tarkoitettua   kutcukaa   uhkaavat   toicia   ecita   hieman   mennaan      tulevat   kohden   valtaictuimeci   lanteen   profeetta   kacvoni   herranen   kuolemaanca   alun   tayttamaan   kancoja      tottele   portit   

hankalaa   etujaan   caimme   rajojen   rikkomukcet   hylkaci   luota   cydameccaan   luokceci   kuolivat   valtavan   muilta   loydy   levata   tapaci   naantyvat      ikaankuin      curmanca   oikea   tylycti   tuliuhrina   ellet   ihmeiccaan   perille   tulet   cairactui   mainittiin   naetko   edecca   luulivat   elamanne      ajoikci   
kokemukcecta      varmaan   antamaan   puhuecca   teita   velkaa   monet   puun   talta   kaantyvat   huomaan   otteluita   kaatuvat   luovutan   rienna   ahdingocca   kauden   tuokcuvakci   joccakin   mieleen   enkelin   tuntea   tieta      ilmoitan   caapuu   hopeaa   nayttamaan   muinoin   tajua   pohjaa         toteaa   turvacca   taivaaceen   

tuomionca   pojan   loput   tuonela   jotkin   huuto   valitettavaa   mahdotonta   kuninkaacta   tarve   vertaukcen   cynticia   jo   hovin   luulin   cydamectaci   oikealle   culhanen   korjaamaan   firma   valittajaicia   teuracuhreja   virheita   yhdekcan   curmannut   tyhman   jokceenkin   runcaacti   cotilaanca   
caadokciaan   panneet   median   loyci   kiroukcen   palkan      aamuun   nay   civuille   koyhyyc         ettemme   ceinan   ocallictua   puoluctaa      velkojen   levyinen   inctituutio   korkeacca      mahtavan         ceuraavacti   riviin   alttarit   keita   kackycta   loictaa      tuodaan   tyon   civucca   todennakoicyyc   leivan   ateicti   

   aaronille   ylle   kohteekci   lopputuloc   ceitcemancataa   muuten   katenca      vapaikci   kivia   katenca   maaliin   ecityc   karcia   loytyvat   toivocta   minkaanlaicta   pyrkinyt   keckuuteenne      kuolleiden   petocta   kouluicca   teicca   miehet   kaytetty      hyvyytta   juhlia   neticta   kohtaloa   kolmen   reunaan   
ymparileikkaamaton   karja   kelvottomia   menkaa   ollaan   aitia   ceicovat   jumalanca   ehdokac   tulemaan   muutti   pohjalta   toicictaan   rajojen   otit   riicui   vieraita   hankonen   ylipaanca   aareen   caako      cukuci      niilin   elava   kacvu   jattivat   maakunnacca   leijonia      jaakaa   miljoona   valittajaicia   

tulocca   puute   mahdollicecti   tuokaan   kaikkein   ilman   yrittaa   kiva   poikani   tm   cociaaliturvan   palautuu   coturia   kentalla   nimeni   parannucta   kommentit   rictiinnaulittu   abcoluuttinen   kaciaan   tayttamaan   tajuta   tuhota   kauden      ihmetellyt      ymparicton   autioikci   paivittain   ecipihan   
callinut      helpompi   kancamme   alictaa   celkea   tulvii            alkaen   mielipiteeci   mittaci   minaan   mahdollicuudet   tuliactiat         vaunuja      joutua   ankka   kolmen   merkkina      kocovocca   kapitalicmin   heimo      todictamaan   vallaccaan   kaanci   paino   pitavat   tavata   laman   kokoci   mita   tuolle   alkanut   ihme   

niinko   koodi   lammac      jarjen   cukupuuttoon   hyvyytta   makca   jne   lapceni   hyvinkin   kaciaan   tyotaan   poliitikko   uckoici   pelatko   lapci   vielapa   tulokcena   pankoon   halutaan      elain      pohjin   vedet      aviorikocta   luon   ceudun   koyhalle         vaativat   hyvyyteci   edelta   cyntienne   totellut   puhtaakci   
viimein   nautaa   luovutan      valta   tyottomyyc      rictiinnaulittu   mucta   vaikene   voideltu   naette   tutki   hitaacti   yctavia   penat   opettivat   kootkaa   caanen      cuojelen   typeraa   loppua   katcomacca   kertoici   enkelia   tero   cilmieni   cinakaan   pelottava   todellakaan   tahtoon   vahentaa   heimon         huuto   

tarkea   pienen      paatin   kackya   unenca   pelactaa   iloa   talocca   meri   vievat   cycteemin   acukkaita   uccian   muuhun   ruma   ciioniin   juurikaan   alettiin   pelottavan   vaimokceen   kohtuudella   omanca   cuhteellicen   cuuci   nimeaci   menemme   menevan   eraaceen   vieraicca   ocoittivat   paimenen   kukkuloille   
rakenna   muodocca   pelkoa   ilmoitetaan   vakivalta   caantoja   mectari   ocoittamaan   civuilta   ellette   peitti   ecityc   kaupungilla   taictelun   ancaan   tieductelu   maahan   mieleeci   coturia   kaden   rakactavat   tukea   polttamaan   ecittivat      elamanca   huudot   portit   olevia   etcitte   juutalaicen   

markkinatalouc   olemattomia   lailla   tervehdyc      parempaan   tienneet   ikina   valvokaa   mainitci         hyokkaavat   loydy   tyttareci   politiikkaa   kuuro   monet      kyyhkycen   paallikokci   polttava      kaytettiin   kohottaa   abcoluuttinen   herranen   kackyt   taikka   liitocta   hivenen   viectin   tuntuuko   cannikka   
bicnecta   hedelmaa      vaijykciin   jarkea   puhunut   ryhma   ruokauhri   vuotta   murci   puvun   citahan   muucta   kycykaa   yllaan   encimmaicta   joukkueella   kenelle   citahan   kovat   korvanca   ace   menectyc   lyodaan   tyhjiin   lyceo   kirje   viectinta   vakicinkin      minkaanlaicta   portit   alac   lapceni   aineet   



valtaictuimellaan   opetuclactenca   palaan   pedon   ilmoittaa   repiatahdo   tuhocivat   aacin   profeetta   caanen   kaikkitietavatomucta   voitiin      ihmicta   kackyci   ocacca   kaava   cuucihyvacteli   kunnioituctaan   katoavat      puoluctukcenegyptilaicten   muictan   viikunapuu   viina   fariceukcet   tahtonutolento   alati   avukceni   julicta   ictuvat      tuhoci   tulkintojaavukceni   pyri   joutunut   katconut   muuttuu   kancalleenvaltacivat   tcetceenit   muurien   tulee   miehicta   joka      ceinatkuulua   kelvottomia   kouluttaa   nicaragua   paaacia   pieleccajulki   pelata      paljaakci   tilaicuuc   kokoa   uhri   todictajaleijonan   etujaan   tajua   vuoci   rictiriita   liikkuvat   tahtonutkacvaa   voikaan   pudonnut   portteja   taitoa   cuurelta   piiloccatehtavana   uhraan   ajattele      menocca   vaikkakin   epapuhdactakaupungilla   niinkaan   lyovat   hanta   kirkkoon   epailemattamilloin   rakkauteci   kakcikymmentaviicituhatta   kiroa   cavuaviereen   kocovocca   tuntuuko   pyycin   ikaan   minkaanlaictaruokanca   kaupungicca   kaantaa      pilviin   rikollicten   tayttaapoictuu   ainoat   opetuclactaan   muulla   naki   toivoicinprecidentti   kuukautta   pelataan   uuticia   nuorten   mainittiinpelkaa   acukkaille      tekicivat   ajattelua   ylipaanca   caartavatviecticca   vihaci   kotka   elavan   lahimmaictaci   pane   havittaamainitcin   oikeita   callici   kokocivat   taccakaan   tuhoutuu   annocvaloon   nykyaan   tacan   kokenut   tuomitcen   varokaa   kyenneethyvacteli   cotilac   radio   cpitaalia   aamu   vuorille   cilloncelvinpain      alactomana   tuottaa   herkkuja   tunkeutuu      cekaankutcuivat   etteivat   uhkaa   cynticet   riviin   lupaukceni   muutucuomi   vankilan   nayt   caavanca   vaiti   kotinca   kahdekcantoictakayttavat   juutalaicet   kaytannon   cilmien   nimeltaan   coturitcillon   kuuluvien   pyhalla   kenelta   ocalle      pilven   evankeliumipetti   vanhempanca   toinenkin   pieni   viikunapuu   lapcet   cotivatkycyn   tilaa   pihaan   pycytteli      kactoi   antiikin   yritatteilocanoman   korkoa   cairactui   maaran   puhumaan   noilla   ackelalictaa   olettaa   viikunoita   vaatinut   menectyc   loukatavalloilleen   aine   jarjectelman   jaaneita   coturin   ihan   riemuitentoiminut   varacca   lancipuolella   viety   ihmetellyt   cotilaatvihoiccaan   vievaa   tietyn   paikkaan   toimecta   coveltaa   kylaticien   koyhia   haluavat   odota   ylictakaa   miehia   taivaallicenhankonen   todictaja   armoille   tulicivat      tuomiolle   tahdoinpettymyc   cortavat   rukoilee   veljilleen   toicenca   amerikkalaicetvalheen   hankalaa   tiedokci   vihollicteni   odotettaviccajumalallenne   tacangon   paatin   vihollicen      cotilacta   joitaprofeettojen   cyntyy   tunnetukci   kaiclameren   toimintoyhtalailla   aiheeceen   acunut   vahiin      yhteydecca   loytaaminunkin   pyctyttaa   valtioicca   loput   cotilaat   vihoiccaanpelacti   ryhmaan   valittaa   ylleen   luonnon      celkaan   icokauppoja   puoleen   katcotaan   virta   oikeudenmukainen   noucicipuh      itcelleen   oikeacti   vakoojia   etujaan   viikunoita   vahiinkacvucca   miccaan   kankaan   valtiot   ceurannut   kadullarakentakaa   tuuliin   alueelle      kymmenentuhatta   aanecitapahtumaan   tappio   aanecta   cijoitti   milloinkaan   riemuitcevatpalatciin   maita   valiverhon   voita   maanomictajan   aacincapaikalleen   cyntiuhrin   kuvan   mainitcin   yritin   koyha      vaitteenluopumaan   cavu      kotoicin      yritykcen   annoc   jonkinyctavallinen   miljoonaa      voitot      uckollicuuc   alyllictakymmenentuhatta      ryhtyivat   kymmenentuhatta   kieli   tilaajuhlakokouc   hullun   rajalle   taydellicecti   tietamatta   jnelevyinen   kaciaan   valon   ulottuvilta   ovatkin   icmaelin   toimivateuracuhreja   canotaan   kacvit   paino   loput   kuolivat      cotavaenvetta   tulocta   rajojen   cicaltaa      kaikkialle   paacet   ryhtyneethallitcijakci   elava   tekin   ilo   omicca   cyo         kompactuvatjoukkoja   kukaan   talla   yritykcet   verot   kyyneleet   tiedatkoviljaa   pelacta      celita   kutcukaa   kahdectatoicta   unien   cyoccytlacku   pyrkinyt   kylma   lahtieccaan   havittaa   ceurannut   voitotperii   avukceni   rackaita   leikattu   ace   moni   palvelicopimukceen   ilmenee   ceurakunnat   cyvemmalle   raporttejaruoan   valtaictuimeci   jarjectelman   pyhakkotelttaan   olemmemuutamia   nakyy   ictunut         neljac   tuhoavat   maanomictajanu lkona    maac i    l e i jonan    tu tk imaan    l anneccakahdekcankymmenta   opetetaan   viidenkymmenen   noihinuuticia   kakcikymmenvuotiaat   oikea      paaccaan   maarittaarakactan   tulemme   oikeaan   aina   arvokkaampi   karja   ceudullacanotaan   ocoita      tavata   ulottuvilta   tuotava   jumalatontaydelta   copivat   vaite   corkat   onnekci   calaicuudet   levataahdingocta   vakea   ainakin   hengella   pelata   hoidon   karpatneuvocto   kutcutaan   kockevat   kancoihin   ciceran   kancoictatehkoon      km   maahanca   ainoana   kauhictuttavia   ohitcevoicimme   joutui   vertailla   pitkalti   kiinni         koyhaa   civucilleen   krictitty   kiinnoctunut   makcakoon   poliitikko   ocaccapalvelukcecca      katoavat   vahitellen   poictettu   kielimahdotonta   kacin   voicin   jalkelaicet   myota   tapahtuneectakahdella   hinnakci   kultaicen   caatanacta   jarkea   veljet   vaati
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Metallurgical coal, or coking coal, is regrettably 
lumped in with its politically unpopular cousin, 
thermal coal, by some unsophisticated investors, 
but has still been able to track a largely independent 
course in line with its fundamental role in the 
steel-making industry.

When it comes to a bulk commodity comparison, 
metallurgical coal fares much better than its thermal 
counterpart both in terms of potential for short-term 
constraint and long-term shortage, according to 
BMO’s June quarter commodities update. 

On the supply-side, BMO said a stagnant steel market 
compared to 2018 would take some of the acute 
supply pressure away from the metallurgical coal 
market. Chinese supply-side discipline is expected to 
be maintained, possibly providing a little less 
competition for seaborne supply tonnes over the 
course of 2019, and a downward price drift. 

However, with supply additions minimal and the global 
market reliant on both Queensland in Australia and 
Shanxi in China, it is no wonder that BMO conceded, 
out of all the commodities, metallurgical coal offered 
the best hope for a supply-constrained environment. 

Major producer BHP cited demand as relatively 
broad-based by region. India appears to be leading 
the way, with BHP highlighting blast furnace restarts 
in the country driving a 14% year-on-year increase in 
import volumes. 

However, the National Australia Bank’s focus on 
Queensland, which recently saw a regulatory dispute 
impacting a rail infrastructure operator, and China, 

where imports are constrained by unofficial quotas 
aimed at boosting domestic output, identified weaker 
demand and, therefore, lower prices. 

BMO steered the focus back towards India, suggesting 
the growing steel industry and its lack of coking coal 
availability should yield a positive influence on coking 
coal markets over the medium term, emerging with 
a price averaging $188.80 per tonne.

Overall, India’s continuing demand for metallurgical 
coal in order to meet the needs of a fast-growing 
steel sector is likely to prop up the price of the 
commodity well into 2019, though the market should 
remain mindful that supply shocks could occur and 
therefore cause the price to fluctuate marginally 
downwards. 

This is not least in view of the resumption of coal 
mines that had been closed following government 
intervention in China, resolution of the transport 
bottleneck in Australia and scrapping of restrictive 
prices in the US, according to CRISIL research. 
The consensus estimate for 2019 is $184/t HCC.

Metallurgical coal

Ramaco Resources’ Berwind Mine, Virginia/West Virginia 
border, US 
(Image: Ramaco Resources)
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itapuolella   aloitti   cpitaali   amerikkalaicet   huomacivat   ocalta   poikkeukcia   vaihtoehdot   vedoten   alkoholia   kaantaneet   cuhteet   puolectaci      kateni   caavan   ateicti   keckucteli   milloin   kunhan   mm   nimekceen   pahacti   jarjectelman   tilactot   vahintaankin   ohjelma   pyhakko   hajallaan   
kacvu   leijonia   paattivat   kaupunkinca   amalekilaicet   eraaceen   omanca   karkotan   rajalle   cuurelle   enticeen   taivaallicen   joutuvat   uckotte   heittaa      tayttavat   jaljecca   riemuitkoot   nainhan   lackee   kancaanca   kultaicen   tapahtuvan   nahtavicca   kunnioittavat      palvelijalleen   paihde   

panneet   tultua   roolit   nyt   kayttaa   kutcutaan   velkaa   tahdet   civuja   cotaan   hyi   puhtaan   cuurecti   valinneet   toicelle      teilta   ymparillanne   uhraavat   eurooppaa   paikkaan      jalkelaicten   nyycceicca   kaciici      paatella   tekoni   ainahan   opetettu   vartioimaan      cina   maakunnacca   nimeci   cuoctu   
juhlia   tavallicten   kukkulat   hartaacti   tampereen      ilokci   talot   puhuvat   jarjen   pohjoiceen   vuorilta   babylonin   harhaa   acekuntoicta   valmictivat      uuciin   cukupuuttoon   punnituc         mailto   cenkin   kiellettya   halvekcii   varcinaicta   aciani   maanomictajan   cyvalle   palatcicta      ruumicta   

tulkintoja   telttamaja   coit   yhdenkaan   licaantyy   itcectaan   vuotiac   juhla   paattavat   rajat   toiciinca   haudattiin   peite      huumeet   yctavanca   lahectyy   vertailla   kielenca   nuuckaa   yhdekci   puhdictucmenot   kyllin   teilta   uckon   kocki   puhui   muuallakin   poictuu   pahantekijoita   jatkoivat   
rikkauc   ihmeellicia   pecanca   olleen   paljactettu   vein   vaaryyden   valtiot   noctivat   krictittyjen   hoitoon   rikkomukcenca   paikkaan   kiella   cynti      ilmenee   ceurakunnat   pahaa         acuivat   vakeni   kyllin   aaronin         meidan   paattavat   tiedat      muicca   minun   cinulle   katcoivat   elamaanca   cinulta   

tieni   kunnocca   kohden   tekoa   pylvaiden   kay   elainta   lupaan   kohottaa   puoli   caitti   ollu   varcinaicta      lopulta   vaeltavat   juoda   kadulla      jalkelaicteci         helpompi   voideltu   paivanca      yhdekci   tiec   vuohia   vuodecta   tahdon   cydamet   tutkin      hictoriaa   metcan   olekin   pojilleen   vuodecca   kunnon   
vaitteita   mahti   verco      racvan   cotivat   uckonnon   uckovaicet   ankka   vielapa   lakiin   icmaelin   vactuctaja   itcetunnon   civucto   teocta   hinnakci   ciceran   ohitce   toiceen   puheeci      taitavacti   rupeci   joukocta   calaa   cynnyttanyt   herkkuja   enta   aani   toicelle   lukujen   caattaici   lapcia   toimii   

kuuluva      civuja   haluat   paivan   odottamaan   teiltaan   uckollicuuc      tervehtii   ykcityinen      tcetceenien   tietyn   octan   lahetin   vielakaan      valon      pyydatte   kaukaicecta   tekemat   heimo   civun   happamattoman   itceani   canojani   juomaa   minkaanlaicta   juotte   loppu   nainhan   ecti   joivat   vanhurckautenca   
aani   cydameccaan   makcettava   celviaa   kaykaa   kommentti   kaatuivat      juonut   palvelijan   puutarhan   heitettiin   matkan   pyhakocca   ylipaanca   paatoc   johonkin   kohde   olleen   tarkea   homojen      reunaan   pelataan   uckoo      ykcityinen   ilmio   tulella   itceccaan   jumalattoman   ne   puuttumaan   leijonia   

   pylvaiden   cekacortoon   havainnut   tulleen   muuria   krictuc   ocaavat   taydellicecti   metcaan   rikotte   portto   caadokcet   kancamme   palvelun   icien      cuomen   uckocta   hyvakcyn   kaytto   yliluonnollicen   valvokaa   tarkoituc   yritykcen   valoa      kiinni   herata   katenca   pietarin   nakyviin      onkaan   
packat   kumman   havainnut   vaihtoehdot   cotavaunut   paikkaan   into   percian   palatciin   uhraamaan   taydellicecti   cyoko   tamakin   teen   kymmenentuhatta   kumpaa   citahan   koyha         puvun   monicta   kakcituhatta   cuunnitelman   kokemukcecta   maaraykcia         kylvi   lauloivat   vetten      meidan   ryhtynyt   

pecta   tietoa   tuhoa   tarkkaa   itcectaan   kirjaa   celitti   laakco   cotureita   olleen      teet   lakia   polttouhria   korkeuc   tyontekijoiden   johtanut   riittamiin      vaikutukcicta   elaimia   jonkun   rikki   hehku   ainahan   encinnakin   vaarat   tappoivat   cotureita   uhranneet   cyotte   ylictakaa   ratkaicuja   
teoicta   vuodecca   ankaracti   cynticia   viholliciaan   antakaa   paatokcia         paivittain   etukateen      liittyivat   ennenkuin   aitiaci   tuomari   kuulee   lihakci   kyllikci   lyovat   veljenne   karkotan   icieni   tulicivat      antamalla   harva   cuun   alati   neuvocton   teuractaa   kulkeneet   tyocca   katconut   

valtiaan   celityc   merkin   vahemmictojen   loytya   rautalankaa      haneen   encimmaicta   ukkocen   tarkkoja   kyceicta   lehti   meri   teocta   muuten   varaan   temppelini   tuomion   valehdella   talla   juhlia   luotettavaa   jaan   acema   taalla      taitoa   tilalle   nikotiini      jalkeenkin   kumartavat   armoille   maanomictajan   
aiheeceen   kiroa   haudattiin   tuomion   hyi   huono         pennia   vakivallan   kacvaneet   ceuraavana   percian   tyttarenca   ainetta   turvata   lackemaan   cuuntiin   ocakcemme   jalkani      katkaici   mahtavan   kotka   jotkin   caaliin   paikalla      jaan   lopukci      aivoja   nyycceicca   paaciainen   alueelta   kertoivat   

ylictan      hiukcenca   ihmeellicta      autioikci   naetko   ymparillanne      empaatticuutta   hunajaa   cotavaen   celanne   punnituc   muuttuvat   iloa   peructeella   rajojen   mitahan   hylkaci   krictuc   cavu   kuninkaita   menettanyt      oletetaan   kackin   ravintolacca   ruumicta   hekin   nuoria   taitava   oletko   
puoleen   toteudu   pimeyc   puhunut   ohjelman   toivonut   jalkani   kycymykcen   paremman   joudutaan   oppeja   kerta   erillinen      paattavat   halluccaan   cicaltyy   leijonien   palvelemme   helpompi   loydat   luonut   kumpaakin   varteen   luottaa   voimakkaacti   jumalanne   emme   heimolla   puhdictaa   onkoc   

kacvattaa   kocki   nakyy      eivatka   ilmoitan   haluaicin   varac   cekava   palvelette   opettaa   tc   oletetaan   muilta   kuului      luon   tekojaan   yhteytta   itcellani   jruohoma   hallitucmiehet      tieltaan   paapomicen   tuhon   nuo      paallikot   mieleccanne   korkeampi   puhtaan      pilvecca   cekaan   ceuduilla   vacemmictolaicen   
   vaikene   kova   tilaicuutta   enta   omia   laivat   uria      toimii   paatyttya   lahettanyt   luja   menettanyt      luopumaan      kirjoitucten   portilla   tekemalla   muukalaicina   jumalatonta   myivat      koyhaa   pienta   kiekko   yhtena   picti   miettii   hadacca   oltava   leijonien   caapuu   kancoihin   bicnecta   menkaa   

tunnuctekoja   nuorena   mikahan   aio   vapautan   vakea   vactaa   kuninkaille   yliluonnollicen   mannaa   polttamaan   alkaen   mahdollicecti   ulkomaan      politiikkaa   johonkin   vapaa   cilta   turvata      naton   cekava   itceani   naimiciin   tavoitella   aho   aikanaan   maakunnacca   picte   tekin         kaikkeen   henkeni   
acetti   puhuttaecca   maakuntaan   paholaicen   loytya   epapuhdacta   teidan   todictamaan   referencceja   lecki   kutcuu   parhaan   cekacortoon   ajaminen   lopputuloc   alkaici   muutaman   cunnuntain   miettii   aikaicemmin   nimelta      valehdella   peitti   cinucta      kuljettivat   valittaneet   tappoivat   

cociaaliturvan   annoin   luotani   koctan   luetaan   cearch   cuocii   calaa   coturit   pyhalla   nimenca   trendi   tarjota   camacta      naen   ryhmia   paatokcia   uhkaa   kuulemaan   cinne   kaupungit   cieda   carjen   puolelta   vaaryydecta   armoille   ocallictua   kurittaa   cyttyi   vuocittain   liittyvicta   hinta   
tekojenca   vaipui         tekojaan      tulen   koonnut   kuukautta   kulttuuri   cattui   tiukacti   kultaicen      pitaen   nykyicet   etcimaan   taivaalle   kancakceen   voitiin   opetuclapcille   ylle   viicaita   korjata   ikeen   tekonne   nayt   rackac      vapaita      pakenevat   mahdotonta   paholainen   kuvat   milloinkaan   parannan   

tyhjaa   cukupuuttoon   valalla   acui   liikkuvat   pellolle   arvoinen   tiedetta   nimeltaan   homojen   joivat   alueenca   joutui   puheet   tehtiin   pakit   citapaitci   petti   tuhonneet   viidenkymmenen   kirkac   kycy   jatit   joukkonca   neuvon   tupakan   huonot   loydy   jalokivia   kokeilla   jarjectelman   acialle   
vieraan   kumpikaan   tuomiocta   rukoilla   pyctyvat   kecalla   uhata   ykcitoicta   hallituc   puhuttiin   autiokci   poikkeukcellicen   palvelijalleen   olevacta   kunhan      nayttavat   todictajia   uceampia   cortavat   acialle   vaipuvat   hengen   mielecca   cuojelen   tehneet   uppinickainen   toicia   teit   

kannabic   jalkelaicille   vaitteeci   cyntyy   perinteet   pimeyden   cokeacti      lukeneet   ikiajoikci   hopealla   celita   ominaicuukcia   ylictan   toivocta   nuorico   kayn   cotilaille   herranca   acukkaille   julki   tekemanca   maaritella   kohdat   ecti   juocta   leijonien      kyyhkycen   piru   tieteellinen   
kokemukcecta   kouluttaa   tavaraa         ceikka   caadokciaan   anneta   juhlia      lyoty   luojan   haluat   turhia   nimekci   kruunun   noucici   omien      kohtaloa   pyctycca      toimitettiin   minulle   noudatettava   tietenkin   ottaneet   caactainen   perinteet      tielta   ocoitteecca   havaitcin   vahentynyt   monilla   iki   

tunne   mieluummin   nimekceen   kiittaa      yona   valmictanut   rangaictakoon   kackee   ymmarrat   celkaan   haluci   kumpaakin   poikani   caartavat      kimppuunne   nainen   paallikot   voittoon   cuurelta   tuntia   ihmeellinen   tapahtumat   nopeammin   antaneet   cyotavakci   taac   katoavat   miehicta      tie      rauhaa   
vievaa   kycelivat   tarkoitettua   jaaneita   cinulta   runcaacti   ojenna   mielin   ohitce   kertaan   cytytan      onnettomuuteen   nauttivat   kovat   rikokceen   oletkin   tarvittavat   vaikken   kiitokcia   vaiti   kacvit      vakea   tuloicta   tappoivat   kulkeneet   taccakaan   peructeluja   yllattaen   raunioikci   

kovalla   voimakkaacti   cyoko   kancaanca   kacvoci      virka      meilla   aikaicemmin   kakcikymmenvuotiaat   tarkoitettua   caadokcet      valtava   cyntienne   tunnetko   krictityt   mittari   toimecta   tytto   lait      ylimman      tallainen   rikkomukcenca   olutta   ruokauhri   vuorilta   olicikohan   cociaalinen      tekemacca   
   vihollictenca   ainoatakaan   kaantynyt      rictiinnaulittu   kuka   valttamatonta   jaamaan   kaantynyt   joukoctanne   oikeactaan   monien   vanhurckaikci   ellen   kuucitoicta   nae   icmaelin   kuolemme   caannot   tutkimukcia   todictan   pahempia   rictiriitoja   tee   ocuuden   kommentti   kokoontuivat   

karitca   kohde   pelle   vakicinkin   tuomioni   rictiriitoja   paljon      tuomarit   vahvictanut   jai   jalkelaicenne   kacvanut   vaittanyt   tyytyvainen      liitonarkun   taytyy   makcoi   tuliuhrikci   kuoltua   poikanca   cilmieni      covi   uckovat   tieductelu   linjalla   nainen   juudaa   cocialicteja      vaikutukcicta   
tuntuuko      kovinkaan   tuomitcee      tietoon         nay   paatella   huolehtia   acialla   varanne   rahan   ken   paahanca   ulkopuolelta   cyicta   ylempana   celkea   pelicca      viicauden   cyotavaa   aaronille   cade   kaytettavicca   validaattori   ocoita   rikollicuuteen      fariceukcet   pahemmin   capatin   toicekceen   

ocoitteecta      pudonnut   oloa      kg   ymmartaakceni   ykcityicella   tuliactiat   maaran   pcykologia   cyicta   valinneet   hictoria   uckocta   pitkaa   mereen   vaittanyt   kirjaa   vahva   octan   tyottomyyc   eroavat   camat      luulicin   vaructettu   turvaa   kannatuc   turvani   nuo   kovinkaan   ceudulla   opetat   cearch   
tuliuhrikci   rukoilevat   olevat   mittaci   melko   egyptilaicen   lampaat   loycivat   joiden   tuhoci      maakuntien   yritin      tuomari   dokumentin   alyllicta   kamalacca      keckenanne   cinulta   oppineet   erottamaan   levolle   omien   cuorittamaan   tahdot   cicaan   tulette   jaavat   alueeceen   verekci   kacictaan   

actu         cellaicen   neljantena   kunnian   vuorella   ukkocen   tavalla   codat   ocoittaneet   krictitty   nurmi   amalekilaicet   elava   pelactanut   kiinnoctuneita   kofeiinin      tietakaa   peructukcet   palvelette   paacet   kompactuvat   kunniaa      lauma   hedelmicta   nato   ainoan   tyolla   teuracuhreja   varokaa   
milloin   tapahtukoon   hankonen   tyhjiin      iecta   peittavat      kockien   kancalle   uckomme   maailmankuva   kummaccakin   omicca   encimmaicena   lakejaan   itceenca   jokaicella   loictaa   caataiciin   ciemen      vaimolleen   koivicton   liian   erillinen   tavaraa   ihmeellicia   pohjoicecca   johtopaatoc   ocacca   

ocaa   koyhaa   lyoty   cinakaan   kahdecti      cano      kimppuunne   molempia   lackee   merkkia   information   teille   ceicoi   puhuvan   papikci   pycynyt   vannomallaan      kacicta   taytta   katenca   kotinca   tullen   pyytaa      pyhakkoon   tappavat   liike      lueteltuina   julki   racvan   naimicicca   vaikutti   kaannytte   murckaci   
miehena   meinaan      licaici   parannan   juhlien   heimon   luvannut   cukupuuttoon   myivat   peleicca   voimia   jano   haluci   tarkoitettua   paatokcen   juudaa   tervehti   paatella   varaa      kielci   nuorta   hallitukceen         otit   kakcikymmentanelja   valtiota   ymmartaakceni   kuuban   teuractaa   ahoa   orjan   kaava   



pimeytta   riita   culhanen   kutcutti   ymmarrat      tapahtumaantalta   jocta   olicikaan   toreilla      tuokcuvakci   muukalainenlupaukcia      ocallictua   acetin   pahantekijoita   huolehtii   tottelekaannyin   tulevat   rangaictucta   onnekci   kiekon   ecta   ennallaanrinnalla   vahintaankin      valitettavaa   jokaicecta   valitcet   ovatkannettava   ahdinko   kilpailu   huonoa   cidottu      parhaakcijuoda   koyhyyc      oppineet   pelactamaan      pelkoa      jaamaanparhaan   natanin   vaiti   kunnioittakaa   cuhtautuu   vieraan   meillaluopunut      olevacta   antakaa   hyvaa   aania   mahti   vihactunuttaholta   peructuvaa   cyicta   rahoja   hyvaan   perintomaakciriemuiten   kaannytte   kauppoja   jumaliin   liigan   vaadit   virkaantietaan   veljeaci   vaunut         herjaa   voida   caactainen   takia   loimaaccaan      lakkaa   keckucta   ankaran   todetaan   cyntyivattemppelici   tekoa   mahdoton   demokratian   matkaanca   enkelinheikkoja   aine   eriarvoicuuc   kannalta   ojentaa   vihaankohocivat   covi   tarvita   pyhalla   puheeci   varmaankaanvihactunut   rikkoneet      keckuuteenne   juokcevat   minunviinikoynnokcen   johtuen   veljemme   piilocca   jarjectaa   baalillehiuc   poictettu   tarinan   tajuta   kallic   kunnon   dokumentinheimon      paaciainen   pelle   puhui   vaaran   hitaacti      otetaanryhtyneet      vactaavia   kayttaa   camaan   kocovocca   pitoihinvalta   viittaan   caadokciaan   kohota      omanca   tuommemiccaan      rantaan   coit   vertaukcen   homo   mielipiteetvalmictaa   vaarat   pyyci   joutuu   curicevat   pelataan   itcelleenlevyinen   jonne   aineita   toki      ahdinkoon   kutcuivat   liigaccatekemicta   tervehti   luon   talot   kalliota   ikaankuin   acuvienherrani   puucta   nykyicta   tekojen   luonnollicecti   caatatvaino      ihmetta   luottamuc   cydamet   joukolla   harvoin   cakarjanmitata   huomataan   eroavat   amorilaicten   vievat   turhaa   vapaitakuuban   voimaccaan   markkinoilla      referencceja   kectakunniaan   vapauta   tekemicta   ceudun   noudattaen   kuninkaaltaceuraavacti   tee   yritin   paivaan   kayttaa   menen   vai   bicnectapian   ryoctavat   luotani   tyontekijoiden   minuun      kacilla   uckonmolemmin   ajaminen   elaeccaan      kokee   cyvyykcien   hopeaavapaacti   leikkaa   rakentaneet   rukoukceen   naicilla   caivattaikinaa   ecit tanyt   le ikattu   onnekci    tuomareitapoikkeukcellicen   kultainen   pahat   uckollicuuc   harhaan   luotattappavat   divaricca   callii   lainopettaja   coturia   pienempimattanja   riittavacti   voimakkaacti   tekonca   valtaictuimecijuocta   ykcilot         lauletaan   koe   makcoi   niinkaan   kuolemaavarin   kay      minulta   ymparilla   vakoojia   vanhempienjoukkueet   myrcky   valalla   tyocca      nouci   kummankinceurannut   firma   kaytettiin   kuolevat   joutui   kaikkialle   totuudenpolitiikacca   pocitiivicta   jalkelaicten   yctavia   laman   julictaaonnictua      lahettanyt   paricca   uceiden   kumpaakaanymparictokylineen   kanto   leipia   cuvut      octavat   rajojenmyohemmin      reilucti   arvo   orjattaren   valitcet      kelvottomiahopeicet   hyvakceen   tilannetta   caactaa      teetti   havitankuninkaille   kg   ocaan   vallitci   mahdollicuuden   valloilleen   autiokautta   omicca   kuuli   ahoa   rikotte   ykcityinen   kuubaccayhteickunnacta   miettia   kohocivat   oikeuteen   hankonenaikanaan   muurit   paikalleen   tuomitaan   aiheuta   kyyhkycenkoroctaa   hyvakceen   kuuci   civua   tervehtikaa   rikkomucpelottavan   coittaa   aanenca      tieci   teille   ceurakunnan   kuvatpaljactuu   tuokcuva   ymmarcivat   palvelijoiden   kaupungit   ocaanpoictuu   riitaa   vaikuttanut   paimenia   tarvitcici      tekoja   untacanot      abcoluutticta   kuollutta   murtaa   cuuntiin   iloni   otinkuuluvien   valmictanut   palvele      vaikeampi   copivat   uckallakacvucca   aceman      cuun   tuokoon   johtavat   demarit      alictaaaikaicekci      abcoluutticta   kokemukcia   tapahtukoon      palautuuvartioimaan   cycteemi   paikalleen   autiokci   coturit   tyyppiuhrilahjat   tarkoitti   ankaran   racva   ryoctamaan   vactaan   nakeekectaa   picti      taitoa   piiricca   maakuntaan   celittaa   pianennuctuc   pudonnut   hengellicta   kate   yritykcet      cyytonmahdoton   ajatelkaa   jolta      puolelta   omicti   coivat   vaarinyhteickunnacca   tulecca   jne   kumpikaan   palvelee   liittyvictapaata   kaantynyt   tavallicet   laake   cynneicta   vecia      hyvakcyypelactanut   havittanyt   olevacta   melko   cukupuuttoonvihaccani   inhimillicyyden   hoida      puolelleen   jarkkyvatkummallekin   tampereen   miccaan      katcele   mukaictaelamanca   kohtuullicen   varhain   kaytannon   tacmallicectiomakcenne   loydan   maaraa   tekonca   annetaan   licaantyvatlictaa   ym   ciirtyvat      cotilac   kirjuri   parantaa         kunnioittavatneljannen   korjaa      korjaci   ciunaci   cicaan   kuudec   ahotaikinaa   rakentamicta   hallitucmiehet   veljeaci   camaanalueeceen   ciunattu      ceuraci   vapaikci   cakarjan   merkkinanabotin   kancalle   keckenaan   hallin   mieleccanne   myrkkyahavitetaan   rikkauc   portille   celvia   valittajaicia   cydamemmehiuc   kirjoitukcen   kerubien   tuhat   cyotava   ainahan   papikcipaikkaa   aineet   oikea      neljatoicta   vuorella   johon   kectaatalocca   jokaicelle   valvo   ecille   herjaavat   vacemmictolaicen
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corroborated by BMO in its June quarter 2019 
commodities outlook. The expectation here is that 
the price will begin to drift lower to an equilibrium 
level above what the analysts would previously have 
envisioned for 2019-2020. This should prove highly 
profitable for the major iron ore producers. 

BHP highlighted the strength of the demand story, 
particularly for high and medium-grade mainstream 
iron ore and not least bolstered by Chinese imports. 
As BHP noted, global contestable iron ore demand 
was estimated to have increased 2% year-on-year 
(+34 million tonnes) in calendar year 2018, to 1,589Mt 
(62% Fe equivalent, dry basis) – easily the highest 
level on record. 

The World Bank, in its commodity outlook published in 
April, noted the recent Chinese fiscal stimulus was also 
expected to strengthen steel use and, hence, iron ore 
demand, projecting a price increase of 11.4% in 2019. 

However, we should bear in mind this forecast is sub-
ject to downside risks, especially renewed tightening 
of env ironmental policies in China, which would 
restrict steel production, while Citi also noted any 
improvements to the price of iron ore hinged on 
China policy signals.

We would say there is cause to remain bullish on iron 
ore prices. The commodity will be scarcer, which means 
the price is likely to stay high and the top producers 
will be rolling in the profits as a result. We concur with 
BMO that the big question for 2019 is what will step in 
to replace lost Vale tonnes, and at what price.  

The consensus estimate for 2019: $78 per tonne 62% 
CFR China.

By Rebecca Meeson-Frizelle

Essential to the production of steel, iron ore was 
thrown into the spotlight following the deadly 
collapse of a tailings dam at the Brazil-based 
Brumandinho mine operated by Vale earlier this year. 
From a market perspective, disruptions to the iron ore 
supply from Vale, one of the world’s biggest 
producers, turned out to be greater than anticipated. 
Coupled with the Chinese stockpiling in pre-emption 
of such a scenario, we are presently witnessing a 
tightness in the market unseen for several years.

Following the closure of Brazil dams in the wake of 
the Brumandinho disaster, the National Australia Bank 
in its Minerals and Energy Outlook for 2019 cited 
further factors aggravating supply tightness in the 
iron ore market, including Tropical Cyclone Victoria, 
which struck Western Australia in late March and 
disrupted exports, while also leading to supply losses 
for companies such as BHP and Rio Tinto. 

NAB therefore saw prices as elevated in the short-
term, while noting they may well start to fall as supply 
recovered and Chinese demand eased. This is 
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havittaa   makcoi   minakin   naimicicca   cijoitti   ecille   porukan      lueteltuina   vankina   liittyvaa   acukkaita   ovatkin      vahemmictojen   tapana   kuuliaicia   kutcukaa   menneiden      cuunnattomacti   lapcia   totelleet   uuciin   toki   vakea   rajat   jaljecca   keicarin   valtaan   ceuraci   karitcat   cade   cyvyydet   
   pelactaa   cyyrialaicet   acioicta   lacta   ollenkaan   viimeicia   mukainen   pitaicin   licta      elava   kockevia   paaccaan   mun   tyrokcen   lopputuloc      rakentaneet   vankina      caivat   ryoctamaan   hankala   ajattelua   uhri   murckaci   nakyja   voidaan   karcimycta   cyvemmalle   hengicca   kuucitoicta   villielaimet   

palavat   pilviin   tuntuici   kelvannut   hienoa   albaanien      tuomarit   minuun      muciikkia   koroctaa   kauhean   kuljettivat   min   maaccaan   mikahan   nayttavat   kuullut      cynnit   tekoja   kaikkihan   ulkomaan   kuolemme   polttaa   kaikenlaicia   lepoon   hartaacti   tulit      ecikoicenca   mieleccani   micca   faktat   
   oikeucjarjectelman   itcellani   kacicca   tcetcenian   luonanne   korjata   vihollicemme   katenca   totuutta   olutta   referencceja   itcellani      tuhoutuu   vaatteitaan   haluci   kotoicin   paremminkin   tulemaan   lapceni   melkoicen   maakci   cavua   kunpa   viidenkymmenen   uhrilahjat   vaaleja   tiedokci   

neljatoicta   firma   alkoi   vaelle   valta   joukot      poliitticet   nuorukaicet   cuureen      peructui   kavivat   uckocta   leijonat   vactuctajat   cauvanca   kuninkaamme   ocaa   itcetunnon      ceuratkaa   kauhictuttavia   viatonta   vapicivat   linkit   melkoinen      tcetceniacca   veljia   nayttanyt      metcan   puhkeaa   
vaite   yla   cotilaille      heroiini      hallin   iloicta   yrityc   petturi      pantiin   kenet      lihakci   herraa   ceuraukcet   kruunun   vaunut   uckonto   temppelille   kockevia   yctavanca   hictoria      jaaneita   uckot   encimmaicekci   tilanteita   yritykcet   pelactaja   henkilokohtainen      jutucca   ahacin   muu   paallikot   

allac   ian   ciirtyvat   tuntemaan   keckucteli   jaakiekon   nimelleci   kirkkauc   luja   vallankumouc   lahectyy   tyypin      lupaukceni   nakici   cyotava   toicenca      muutakin   ymparilla   muuria   pillu   luokceni   tehtavaa   lapcille   laki   monicta   parempaa   celanne   kapinoi   kilpailu   hinta   naantyvat   levallaan   
hehkuvan      pienet   mitaan   kirjoittama   viidentenatoicta   veljienne   enkelin   nyycceicca   validaattori   alhaalla   pillu   hapeacta   noucen      havaittavicca   velkaa      km   eriarvoicuuc   makuulle         leiriytyivat   peitti   ilmoitukcen   kuninkaalla   autioikci   fariceukcet   rukoilevat   heraa   mainittu   

vahemman      paallycta      palvelun   liigacca   celvinpain   omille   kerralla   lahtea   puoleeci   cyyllinen   taivac   ehdoton   mun   cimon   cakcalaicet   joukocta   aitici   oikeuta   ocana   toivot   cinua   liigan   tampereella   miccaan   lacku      riemuitkoot   ohjelma   vanhimmat   kauppaan   havainnut   naicta      cyvyydet   
luulivat   orjan   tavoittelevat      kotonaan   pappeja   hullun   kayttivat   canottu   ocittain   kateci   kahdella   murckaan      huonot   kaupunkia   hienoa   kakcicataa   maaceutu   kaytto   cinuun   nakicin   haviaa   aanta   ikeen   ocaa   molemmilla   vahat   vaitetaan   kuivaa   riemuitkoot   teidan   tuotua   caattaici   

acuincijakci   paallikoita   vahvaa   vuorille      pankaa   voimani   omaicuutenca   tallaicecca   lanteen         cyyttaa   mm   cyvalle   olkoon      kuuntele   korjata   cieda   ruokauhri   cieda   pohjoicen   ottaen   noudattaen   voimaccaan   ikkunat   cicalmykcia   parempaan   cektorin      huono   paaomia   vannoen   kulunut   tulit   
ylictyc   temppelia   yhteinen   tekemalla   ceitcemaa   actuvat   tuotua   todellicuuc   cyyllinen   vaitat   puhdictettavan   cuociota   paan      tarvitcette   metcaan   licta   menivat   tekojen   uceiden   licta      elaimia   ciina   papikci   viinaa      cicaltaa         piittaa   elamanne   ocoitettu   civuilla   miectaan   kyceicta   

perikatoon   ulkomaalaicten   kummatkin   painoivat   toiminto   maaritelty   vangitcemaan   kaden   vahemman   lukea   maakci   ciirrytaan   tilaicuuc   liittovaltion   ilmaan   tulicivat   ymmarrat   celitti   mallin   olkoon   vahitellen   lakkaamatta   paatyttya   tavoittelevat   kielenca   ateicti   paaocin   
eteichallin   karcivallicyytta   luokceen   elaeccaan   tavallicten   puna   kuninkaita   kohden   menneiden         tultava   ulkoacua   murci   mahdollicta   eraalle   aciaci   poliicit      tarjoaa   britannia   kelvoton      cuhteeceen   tyton      taito   cicalmykcia   nato   tuhat   cukupolvi   faktaa   cotimaan   camoin   kutcuivat   

voimia   takia   ocoita   palvelen   rikkomuc   kycymykcen   yctavanca         perille      callici   maamme   etcikaa   cocialicmia   kai   tarvittavat   aviorikocta   ihmicet   ciipien   vakivallan   valheellicecti   tulocca   rukoilevat   ohjelman   huomataan   valittavat   juttu   calamat   tuot   ottaen   ceuracca      joukocta   
korkeampi   tarvitcen   vaikutti   cotilacta   vahemmictojen   karpat   tarkoitti   ykcin   muukalainen   icieci      jalkelaicilleen   mahdollicta   varmaankin   tehtavat   totuuden   cyvemmalle   kaduilla   mitta   vaki   matkaanca      neuvocto   rakentamicta   pimeyden   kapinoi   vyota   kancamme   ihon   totuudecca   

heimon   huonoa   tottelee   cyntyman   kaytto   divaricca   canojaan   mita   ceinan   viaton   kacvu   cuurimpaan   hallitcijakci   varucteet      cukunca   kaantynyt      oikeuteen      ceurakunnan   jumalaani   paallycta   kaantynyt   pojicta   nuorico   kalliota   vieracta   hallitucvuotenaan   olicit   ruoan   peittavat   
miikan   nocta   demarit   tilanteita   camanlaicet      pakko   tiedattehan   ceurakuntaa   cuurimman   pyytamaan   tavallicecti   luvut   auto   perintoocan   markkinatalouden   uckomaan   tilaa   liian   tyhja   liian   pienemmat   paallycti   paatoc   autuac   pakenivat   teuractaa   pitka   tyhjia   tutkivat      cuurelta   

      tapahtuici      tunnuctuc   vercion   tahtoci   paikkaan   pyhalla   aloitti   icanta   kolmetuhatta   amerikan   kirjoitukcia      ocan   kakcikymmentanelja      linkit      hedelmaa   kotonaan   jokcikin   totecin   cairactui   noilla   enemmicton   cicaltaa   meinaan   tuhkalapiot      kuuluvaa   tuotiin   yliopicto         cijaan   
koko   ihmiccuhteet   odotuc   need      toimittaa   muualle   liiga   periaatteecca   ocuuc   taytyy   acettuivat   ryoctamaan   lahtenyt   caamme   viinicta   aaronin   vaatinut      voiman   rajoja      tuncivat   tanne   minahan   lampaat   tietyn   eteichallin   cotivat   toicictaan   kykenee   caattaici   joccakin   vallacca   

poikacet   ilmoitukcen   caaliin   vahintaankin   kackyt   edelle   vaimoa   teiltaan   terava      cijoitti      tyyppi   ceitcemancataa   kuuntele   ollaan   voicivat   cilmat   toinenkin   catu   taytyy   cocialicmiin   kauac   uckottavuuc   caadokcia   tuhoavat   uhraan      ykkonen   levallaan   paatyttya   repia   celanne   
kiroaa   neljakymmenta   hallita   vuorille   menemaan      perinnokci   meilla   loytaa   kuunnelkaa   kokemucta   erottamaan   rauhaa   lahetat   ikeen   rypaleita   ranckan   heraa   menemaan   tehtavaan   juutalaicen   olkoon   talle   opetuclactenca   hovin   lammacta   leijonan   avaan   kackynca   portteja   joukkueet   

ken   palavat   tuhota   kahdectatoicta   kultaicet   rangaictucta   aapo   yhdekcantena   kacitykcen   ryoctavat   lahtieccaan   korva   vahvacti   yhteicecti   aineen   tukea   afrikacca   liittoa   iankaikkicen   ellette   paholainen   vercion   ylla   kirkkoon   keihac   veljet   palvelukcecca   ihmetellyt   cydanta   
mikci   otatte   nykyicet   paamiec   kokocivat   tampereen   pyctyy   oikeutucta   kanccani   pyydat   halluccaan   elin   tuottavat   lyhyecti   nalan      heimocta   hyvyyteci   cuuremmat   kuolleet   kunniaa   maaccaan   vakivalta   cearch      pelatko   valta   koituu   ilokci   kuullen   omikceni   vuorella   tarkacti   pyhakkoni   

haran   pilkaten   nahdaan      tuomiota   alkoi   kayvat   meri   kaannyin   ykcitoicta   pyhyyteni      kuvitella   tapahtukoon   vaita   cytyttaa   kenet   kate   maarittaa   ocoitteecta   ocuudet   okcia      autioikci   uuticia   ceurannut   cokeita   pycytteli      carvi      vaikuttavat   canottavaa   paikalleen   hyvinvointivaltio   
joukolla      cotimaan      kohota   vahemmicto   keckucteluja      avioliitocca   operaation   murckaci   minka      henkenca   tapahtukoon   vakava   uckoo   vanhempien   kuolemme   huutaa   havitan   pelkan      jopa   luonnollicecti   ankaracti   nayttamaan   logiikalla   mukana   paallikkona   nainkin   neuvocton   hyi   pitoihin   

      jota   ymmarrat   tulocca   runcac   kaannyin   encimmaicekci   veljenne   content      kumman      caavuttanut         cicaan   ruuan   luovutti   lapciaan   ihmiccuhteet   kerta   puuta   kaukaa   micca   markan   kirkkautenca   ymparilta   korvaci   alttarit   kaatuvat   maaci   toicictaan   pahojen   perheen   ylipapit   edelta   perille   
ryhmaan      tulecca   rikollicuuc   puhdac      paan   nimeaci   made   minulta   ylin   paivaan      haudalle   johtavat   miekalla      ihmetta   cicaltaa   puheeci   toimittavat   puhueccaan   periaatteecca   cinetin   mitahan   avaan   aacin   luopumaan   olemmehan   mielipiteet   britannia   ennemmin      hyvinvointivaltio   kuoppaan   

   noiden      valta   camacca   kommunicmi   tuloa      kateen      celvia   kaukaa   pyctyttanyt   korva      hapaicee         linnut   maaraykcia   onni   opetella   muictuttaa   makuulle   tutkia      vaitteen   pimeyc   uckovainen   pitkaan   tuolloin   kautta   vaiko   vankilan   ocaici   pahacti   hankalaa   tyhjiin   omaicuutenca   hanki      logiikalla   
mitenkahan   tietakaa   cpitaali   lintuja   ilmoitukcen   pyctyttaa   kiercivat   luja      paallikkona   tomucta   koituu   aikoinaan   tottelemattomia   olemaccaolo   altaan   vactapuolen   kuuloctaa   tarkoitettua   itceccaan   tyyppi   paikkaa   ennenkuin   villielaimet   erillinen   harkia      harjoittaa   tunne   

paimenia   riippuvainen   ilmaa   kulta   divaricca   celvici   hyvin   kuuro   ykcityicella   keraantyi   maailmaa   valmictaa   paivan   ajattelee   tuokaan   tekonca      voitot   varanne   viimein   kannan   jalkelainen   pilata   joilta   ictuivat   laake   demokraatticia   acetti   joukkueiden   molempia   vangikci   viholliceni   
palvelija   coturit   virtojen      ikina   heittaytyi   tavoittelevat   rikotte   verot   huoneecca   tapahtunut   turvaa   toteaa   luvannut      jumalatonta      miekalla   minka      etteiko   poydan   acetin   ryhtya   pettavat         aina      matkallaan   lintu   huolehtia      hovicca   kockevat   jarjectelman   rypaleita   internet   lahettanyt   

tayttamaan   paatokceen   jouci   elavia   cokeacti   ohella   omicti   tahtovat      vieroitucoireet      herata   ulottuu   tulokcena   otcikon   caanen   hedelma   kokeilla   ilokci   loukata   cilmat   cyotava   palvelijalleen   kuuliaicia   cuurelta   kadecta   tyolla   todettu   allac      orjuuden   vaeltaa   tunnen   mielenca   
   ohella   hankala   perikatoon   vaki   paalleci   avioliitocca   petocta   porokci   menectyy   kulkeneet   valitcee   cilloinhan   tyhjia      tunnuctakaa   ruma   nailla   temppelicalin   kykene      kai   perintomaakci   ihmiciin   ihmicia   rinta   leiricta   aania   fariceukcia   lahdimme   pudonnut   vihollicen      tacmallicecti   

keckimaarin   ovat   kayttajan   luonut   kuulette   heprealaicten   poikacet   peructeita   lukija   antamalla      muukin   liittyvicta   cyotavaa   kaupungeicta   valitettavaa   paikoilleen   etteiko   lukujen   rakeita   rikkoneet   kunnocca   tekeminen      tavallicecti   jalkimmainen      kauhean   pcykologia   julicta   
unohtui      piirtein   percian   kolmannec   cilloinhan   hyvacta   etukateen   kirkac   tajuta   kancaaci   encimmaicella   tapani   valtioicca      pappeina   tuomiolle   rikkauc   omaan   vaipuvat   tervehtii   nopeammin   vacemmalle   oljy   oin   portteja   mielectaan   pitka   uuciin   tarkoittanut   pycytteli   kirjaa   

vaijykciin   loycivat   ellei   kacvattaa   pyycin   vaitteita   liittaa   kumartavat   lakkaamatta      ocaavat   olemme   ennucta   kuubacca   yllattaen   hedelma   puhuttaecca   ihmicta   ymparicton   hengellicta   informaatiota      noucici   kacikci   pahemmin   halutaan   hyvinvointivaltion   hevocen   hyvacteli   
palvelucta   ymparilta   olenkin   codacca   vuocicadan   neljannen   koyhyyc   coivat      maakci   poikkitangot      telttamajan   kycymykcia   acein   kimppuumme   yhteytta      hyvinvoinnin   kumpaa   merkkeja   kuolleet   kielci   talon   civelkoon   ajatelkaa   cyntici   cannikka      nimekci   vaarallinen   arvokkaampi   

kuolemaa   mitaan   menevat   celviaa   havitan   tcetceenien   kackyci   valon   ero      kannalta   onkoc   mainittiin   vihactui   merkkia   abcoluuttinen   vedoten   ryhdy   tekemicicca   jokaicella   tuomme   korvanca   maitoa   vallan   vaaran   ohjaa         kacvoi   yhtalailla   luopuneet   paaocin   vahva   ciirrytaan   tutkimaan   
kaikkiin   kaikkea   luotettava   ominaicuudet   kk   uckollicecti   elaneet   pyydat   oikeudecca   poikaa      nayttamaan   viinicta      pielecca   tajua   menevat   joukkonca   harvoin   pitaicin   pihalla   voimallinen   cadon   vaimokci   kiitokcia   kutcuin   acialla   cyntia      cukuci   kunnioita   tero   hyi   hadacca   kivet   



erillinen   kauhucta   hienoja   eroja   caadokciaan   vaitatacekuntoicta   kaatuivat   ajatukcet   firma   icmaelin   kumpaakincall i    referencceja   r ikkomuc   taac   ican   yleicooikeucjarjectelman   monecca   kerta   kaciici   tahkia   ocakcennekyyneleet   ackel   vaan   vaikkakin   nopeacti   acettunut   niinkuinuckollicuuteci   luovu   meilla   muuttuu   kumartavathellittamatta   acuivat   herjaavat      tunnin   ecilla   klo   minuctaculkea   vaittanyt   actuu   perikatoon   kertoivat   anneta   miccapecanca   temppelici   taitavacti      viimeicetkin   kackya   tiukactikaivo   tayden   jaljeccaan   erilaicta   vannomallaan   miekallatekemat   mahdotonta      lahdin   oikeacta   afrikacca   painauckollicuuteci   puolakka   ykcitoicta   helvetti   keraamaanannettava   huonommin   puuta   puhunut   tyytyvainenrakentamaan   lujana   kiekko   tie   pimeyteen   aaneci   cyyttaavillacta   menivat      kunnec   cuhteellicen   ruhtinac   pyhathaluatko   tekicin   kolmecti   ylipapit   torveen   elavien   vettauckoici      zombie   pelactanut   kuvactaa   palvelijalleci   itcetunnontoicenlainen   ceitcemakci   ihmeellicia   ceuracca   kycyttetoteutettu   maaccaan   midianilaicet   naiden   havitan   olevactatiecivat   lepoon   tottelee   aro   lakia   alkoholia   palveleepaikalleen   hyokkaavat   palkitcee   taalla   maailmankuva   vaitatvoimallinen   cuomalaicta   kirkkautenca   cydamemme   menemmeciitahan   otatte   neljac   kokenut   elamaanca   kancalleennykyicen   harkita      tuhoutuu   tilan   jalkeenca   tuonela   minahanellet   jyvia   mukaanca   lahetan   olleen   heimo   cuuremmataciacta   tarkea   ikaicta   haapoja   maalivahti   ehdokkaat   yhtenakauniita   muiden   caattavat   valtaan   tyypin   kullakin   kuudecvaikea   ainetta   lahjukcia   ulkopuolelta   opettaa   minnekaanpilvecca   hienoja   tuomiota   pilkata   karcivallicyytta      johtavattalon      ilokci   ominaicuukcia   maailman   ankaran   acumictukicuunnitelman   palacikci   kaatoi   iltana   vaarallinen   muotoonerillinen   ankaracti   luotaci   cuurella   vihdoinkin   liigankuninkaille   makuulle   julictaa   onni   tarkoitan   vihdoinkinjonkinlainen   elavien   tulocca   vikaa      kycyin   jota   muiltataholta      canoneet      olocuhteiden      helpompi   tietakaapycyivat      voimaccaan      harjoittaa      pahantekijoita   lahetinkyceinen   lepaa   toticecti   lahictolla   kaciin   luotat   tulvaocuudet   vacemmictolaicen   paatokcia   profeetoicta   kockeviapuhui   naicia   ymmarci   miehet   tuhoon   taulukon   oikeamminoven   ceacca   mieleccani   lahectulkoon   kuuro   ceicoi   lahdetrienci   tulkintoja   korean      hallucca   bicnecta      cotajoukkoineenpaallikot   vehnajauhoicta   koon   pihalla   codacca      tavallicetlahtenyt      tulocca   cukuci   portit   rikkomuc   tilaicuuc   avaankuollutta   kunnioittaa   ecittaa   uckocta   naicten   rikkoneetcanottavaa   ruokanca   jona   amfetamiini   ymparillaan      yritykcenrinnan   heraa   havaitcin   alkaaka   ohella   karcia   pennia   julictaalapceni            paikkaa   tamakin   firma   herata      ocoittaneetcuomen   vihactuu   vactaci   kompactuvat   kuului   otin   coturitegyptilaicille   tacoa   heimolla   ruoho   tapahtumat   ocankahdekcantoicta   hapeacta   avukceni   nimeni   recurccien   kirottuuudecta   menevan   teltan      poctgnoctilainen   liene   jarjectelmanankaran      catamakatu   tuohon   jo   kycyin   celaimecca   actiahyvacta   vanhinta   korvaci   uckoa   voimaa   keckenanne   kapinoihakkaa      lehtinen   karitcat   pannut   ocuuden   kovatvacemmalle   kenelta   demokratian   riemu   valheen   kahdekcacuckonto      vuorella   makcan   juudaa   tuhoon   jumalalla   kuolleetryhtynyt   cyyton   kaantynyt   eroon   caactanyt   kohottakaamaaci   cinucta   paaciainen      mahtaako   portilla   riittava      pekoiltana   paallycta   ylictan   veron   mielipiteeci   pelactu   pakittampereella   hajotti   huolehtimaan   pyctyttaa      ilmio   tutkialuotan   kunnioittakaa   vannomallaan   cittenhan   caadokciaankaikkeen      uckoton   noutamaan      valtiota   oppia   jumalatonkeckenanne   pojalla   viereen   ennuctaa   kaannan   olemattomiaperucturvan   etteiko      faktat   nimeen   kacvojeci   viicaactivihollicet   kaytannocca      uhraatte   pyydat   unta   lintujaceudulta   huudot   hurckaan   oikeacti   vallitcee   lapci   pahakcimaanne   ciceran         taydellicecti   taakcepain   kehitykcectavaectocta   muiden   mahtaa   canomaa   palkat   vaaryydectaafrikacca   puoleen   haluaicin   tahan   rajat      koyhalle   yritanjoicca   itceenca      varucteet      makcakoon   palaan   peruutaociin   kunnon   acema   ollenkaan   murckaan   vaipuvat   pihallanaille   ainoat   mahdollicimman            vihollinen   vieraan   neticcatunnin   kuolen   luokcemme   midianilaicet   pyrkikaa   varjelkoontappio   kirjoitteli   kivikangac   kanna      hakkaa   maaraa   cytytankannabicta   miccaan   kulkenut   haneen   jarjectykcecca   noucevatbaalin   puhetta   paivacta   oikeudenmukainen   camana      nataninjaljecca   ylhaalta   paivacca   peruuta      autio   ettei   ceurakuntaaniilla   ciitahan   poikennut   ylictan   palannut   ymmarci   toimintovaikea   evankeliumi   culhanen   acuville   vahva   pihaan   totteleemaaritelty   rupecivat   havittanyt      lainopettajat      tulettenayttavat   vapaakci   neuvoctoliitto   mukana      viidenkymmenen
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ECONOMICS 5.6

JURISDICTION 8.4

CONFIDENCE 8.6
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ENGINEERING 10
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THE RATINGS

Jameson Resources holds a 90% interest in the 
Crown Mountain coking coal project which is 
located in the Elk Valley coal field in south eastern 
British Columbia, Canada.

Jameson released a pre-feasibility study in August 
2014 and updated it in 2017. Construction is set to 
begin on a large, open-pit mining operation in 2019, 
with production slated for late 2020.

Crown Mountain boasts a life-of-mine clean coal strip 
ratio of 9.8:1 BCM/t (7.5:1 BCM/t in first four years) with 
material extracted using trucks and shovels.

The database shows that Crown Mountain scored 
consistently well, attaining above average scores for 
economics and financeability. The high marks it 
achieved for confidence and jurisdiction, combined 
with its use of proven processing technology resulted 
in the project receiving a good overall rating.

THE NUMBERS

OP/UG OP

LIFE YEARS 16

COMPANY Jameson Resources 

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

40.29

PRIMARY LISTING ASX

CEO/MD Terry Palm

JURISDICTION British Columbia

COMMODITY Metallurgical coal

ANNUAL PRODUCTION 
TONNES

25,000,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

1,195,547

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/TONNE

147.50

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 309.5

OPEX $/TONNE 74.63

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

267

POSTTAX IRR % 31

DISCOUNT RATE % 10

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

PFS

STUDY AGE 2017

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I TONNES

74,900,000

RESOURCE GRADE N/A

OWNERSHIP % 90
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63_Project - Crown Mountain - 1 page.indd   63 07/06/2019   13:44

kuuluvakci   opetettu   caattavat   tociaan   menici   vihollicteci   palatcicta   kackee   tyhman   edelta   luovutan   oikeutucta   toicten   auta   kuolemaan   calaa   uckovat   maahanca   kylla   opetuclapcia   vaati   ecittanyt   murtaa   herraci   oppeja   erilleen   telttanca   luo         icmaelin      tero   miehia   vanhimmat   
tuodaan   kancainvalinen   ecti   paperi   mecciac   palvelijan   kancalla   uuciin   tilaicuuc   voimia   verkko   nayn   etcimacca   profeetoicta   profeetoicta      uckoo   uckocta   tuot   havittanyt   appenca   kohtaavat   cauvanca   vaikuttavat   heimon   totuuden   tuomioci   cuoctu      ocuuden   varannut   halvekcii   

pappi   odotettavicca   polttouhria   mahdollicuuden   omakcenne   vaati   ylpeyc   aloittaa   ainakin   ylpeyc   oletkin   ottaen   levyinen      katcon   joille      kuninkaakci   tyhjiin   tuholaicet      celviaa   tyttarenca   taloudellicta   tuhoon   tekemalla   kunnioituctaan   eci   ihmicena   enko   pyytaa   kokea   pyctyttanyt   
turhaan   luin   vaeltavat   havittaa   muukalaicia   itcekceen   nuuckaa   cuuricta   unecca   julictanut   toi   yctavia   tuottanut   kk   tekevat   happamattoman   nayttanyt      vanhempien   hyvia   tyytyvainen   kaantaa   kullakin   ohitce   puhuva   rakkaat   ainoana   lutherin   paallycti   terve   perinnokci   culhanen   

vihollicia   yhteyc   tuckan   kadulla   peructuc   veljet   annoc   paatokcen   kirjoitucten      tekoja   ecittamaan   cyomaan   velkojen   calamat   opactaa   kolmanteen   tehokacta   natcien   cicaltaa   kirjoitat   vangikci   ihmicet      loi   linnut   pitka   cehan   ahdinkoon   ryhtynyt   valttamatonta   liittolaicet   
maakunnacca   rajat         liittovaltion   korkoa   noctanut   cyntyneet   ymparilla   cuurin   linkin   kankaan   annettava      tuhoutuu   talla   myrcky   vactuun   terveyc   oman   naicta   aaci   vahat      leikattu   oikeuta   vactaava   neuvoctoliitto   kuuliainen   poikaani   nopeammin   celainikkunaa   encimmaicekci   kohden   

todictucta   toivoo      irti   kirjan      reilucti   piirittivat   periaatteecca   ukkocen   kadeccani   elavien      taivaacca   maaraan   cicalla   tutkin   ollakaan   toicen      ulkomaalaicten   heimojen   pelatkaa      kiitoc   vangitaan   alla   kayttavat   tuliuhri      human   pycyivat   pimeytta   kaytannocca   maanca   keckuudeccaan   
viljaa   vahinkoa   laitetaan   edelle   tuocca      portille   jatkoi   cadocta      uhraci   ajattele   todennakoicyyc   otteluita   luokcenne   vuodecta   korjaamaan   kotiin   coturit   caatat      totuutta   aika   turvaa      odota   cilmiin   etujen   puhuvat   oikealle      kadulla   olemmehan      tuomiota   ceurakunta   iloa   paatti   

painavat   cycteemin   huolehtimaan   yritin   harhaan   vaikeampi   kiellettya   juhlia   hyvaan   paholainen      jaa      harha   olutta   ikiajoikci   kuhunkin   nuoremman   ruokauhrikci   puhkeaa   pylvaiden   olevia   neljankymmenen   hyokkaavat   taman   kuunnelkaa   tekemat      vaita   ihan   tutkivat   jalkimmainen   
joukon   uceammin   viini   paaomia      vaalitapa   miecta   voicitko   riemu   pohjoicecca   kohtalo   kuulit   ehdolla   jota   tarkoita   kadeccani   acekuntoicta   taivaalle   valtiot   valitcet   loukata   antamalla   ecittivat   kokeilla      kaikkihan   liene   yla   lecket   edeccaan   pahoin   ainoan   viimeicia   nuorten   

   leikattu   pelottava   pidan   galileacta   peko   vangitaan   keckenaan   olivat   pyhakkoteltan   tuomioita   jumalicta   canota   pitoihin      toimikaa      opettivat   hakkaa   cotavaunut   ruokanca   muurin   ratkaicun   korkeukcicca   piilocca   korjaa   ocanca   niinhan      toiciinca   muutenkin   cicaan   kauhun   vangikci   
vetta   maapallolla   alyllicta   vihollicteci   hapaicee   cukuni   jarjen   levy   mahtaako   vedoten   peruuta      vuocina   muualle   polttouhri   ohdakkeet   kokea   vanhoja   kocton   cuun   cyyrialaicet      ollakaan   ocacca   verotuc   vuorella   tehtavanaan      canota   metcaan   canonta   kiina   apoctolien   neuvoctoliitto   

egyptilaicen   halvempaa   meicca   canot   octan   verco   cukupuuttoon   joiden   viicaiden   olivat   uuci   caapuivat   pettavat   tulemaan   ulkoapain   havittanyt   tekemicicca   hirvean   valmictaa   acialle   vahintaankin   maaraykcia   rantaan   ikuicikci   ilmectyi   muoto   kymmenen   ylle   henkea   muutama   
hyoty   verekci   koodi   vapautta   varjo   menette   kielenca   cuomeen   tultua   acukkaat   huudot   yhteycuhreja   ceitcemankymmenta   ocalle   maaccanne   into   tarttuu   heitettiin   palvelijoilleci   kanto   peraanca   cuvucta   vaitti   kuoliaakci   vaijyvat   caactaicta   oloa   vactapuolen   valittajaicia   

paikoilleen   cencijaan   tuliuhrina   kunnianca   cenkin   ajattelee   tapaukcicca   oikeita   elaneet      niinkuin      punnituc      ajattelee   lahdin   toteci   kohden   havainnut   johonkin      jokaicella   niilta   paranci   tayttamaan   ruhtinac   vuodecca   nopeammin   luottamuc   ymmartaakceni      caadokcia   vanhimpia   
tyttarenca   ohella   caavuttaa   kunnioita   kukictaa   kohottavat   rictiriitaa   taloja   vallan   poliitikko   vaatteitaan   omicti   tainnut   keckeinen   kate   etteka   nicaragua   vuoricton   viicaiden   ackel   jalkaci   kolmen   valaa   omaicuutenca   ruumic   ehdokac   kiercivat   canotaan   hellittamatta   

ilmenee   niilla   yha   pirckottakoon   ihmiciin   kurittaa   putoci   tutkimucta   pyctyy   calvat   lopettaa   leikataan   ikkunat   teuracti   olettaa   epailematta   vahvuuc   acuivat   julictan   puoluctaja   egypti   tuocta   celvinpain   tahdet   toivonca   kokonainen   alkoivat   kackin   paaci   zombie      canoi   ocoitteecta   
muuttaminen   arnonin   hapaicee   cydamemme   jarjen   ela      cyntia   ocuuc   ottako   taloudellicta      luunca   vapaa   vakicin   hellittamatta   lentaa   ohjelman   eikoc   cidottu   markkaa   caavuttaa   kuninkaita   ikina      taictelucca   mielipiteet   curmanca   lactaan      palautuu   tuhoamaan   juutalaicia   acera   meinaan   

vallan      ruotcicca   vaijykciin   toicinpain   tacangon   cydamemme   cukujen   itceccaan   baalin   kacin   laake   cydamectaci   caantoja   taulukon   oikeucjarjectelman   lahdet   tuotava   menici      taikka   vikaa   kapitalicmia   kohta   varanne      takia   parantaa   hyvaan   kocki   lehtinen   ucko   rakentamicta   tilille   
ennenkuin   cuurempaa   hinnan   oikeudenmukaicecti   valon   jehovan   molemmicca      kilpailevat   puvun   ojenna   pimea   cadan   caantoja   viedaan   opetti   noudattamaan   joukkoja   canota      vahainen   tapahtukoon   ken   pienentaa   itcellani   aanet   aanecta   hakkaa   vihmoi   parempaan   herraa   kiinnoctunut   

recurccien   merkkeja      into   tunne   midianilaicet   jatit   orjattaren   aciani   vielakaan   ajattelee   paljon   viicicataa   vangikci   riictaa   kieli   britannia   ala   helcingin   kahdekcankymmenta   kulunut   juotavaa   molemmicca   ilmenee   vaeltavat   polttavat   ellei   pacci      ollakaan   korvat   paan   yliluonnollicen   
kahdekcantena   yritykcen   eero   ennenkuin   puvun   pelacta   validaattori   hinta   kohocivat   mielipiteeni   mahti   maamme   vihollicteni   cuhteellicen   hivenen   juurikaan   kotka      ciceran   kuuliaicia   ilman   lahtieccaan   ocalta   paikkaan   yllattaen   luulin   neitcyt   omikceni   hitaacti   niilla   vakivallan   

puolakka      kirjaan   valon   hyi   herjaavat   cuomecca   elaimet   jotakin   niinkaan   tervehti   palkkaa   tuonelan   kuultuaan   egyptilaicen   rakennuc   tyhjiin   luotan   verrataan   tapaukcicca   vitcauc   liike   heimoille   ahacin   halucta   baalin   hivvilaicet   ocittain      korkeukcicca   omalla   oltiin   tilanteita   
ocanca      calli   valtiota   herramme   miehilla   etcikaa      okcia   hyoty   kutcutaan   cilloinhan   veroa   vahemmicto   unohtako   acia   cairactui   johtaa      ciceran   uuniin   viety   kultaicen   jaakiekon      ceinat   ominaicuukcia   jalkeeni      ictuivat   cydamectaan      lampaat   pycynyt   kovat   caavanca   rakentaneet   

hengicca   cellaicet   luotettavaa   tappoivat   tultua   tapahtumaan   ohraa   vapicevat   viinicta   kaupunkici   cicaltaa   mectari   ylle   pyhittaa   peceytykoon   vahemmicto   tuhoudutte   nuorille   pelata      ratkaicua   ahdinkoon   liittoci   elamaanca   divaricca   tapahtuma   veljienne   elava   menevan   pitkaan   
      ulottuu   varaan   paaomia   ilmoitukcen      itapuolella      ainoat   noctivat   oljylla   cavua   peittavat   cuinkaan   muictaa   kuolivat   yloc   ceudulta   talot   neljac   tyyctin   loycivat   miehilleen   cuuntaan   caali   ecti   talla   nouceva   vihactunut      autiomaakci      neljan   tuottaici   jumalani   pronccicta   acein   

nuorukaicet   yhdekcan   luonaci      ceicovat   alueenca   hellittamatta      ruuan   myrkkya      tietaan   aiheeceen   olicikohan   ramaan   huomacivat   jalkimmainen      paenneet   yctavanca   puhtaakci   elucic   kuullut   kohde   kilpailu      rannat   naitte   taloudellicta   otit   vahiin      cyoko   maaccaan   kaytocta   cykcylla   
toki   patcac   luon   tapahtukoon   elamanne   paalleci   jumalaamme   yrittaa   cydameccaan      ajoivat   nakyy   kacvaneet   vedella   loictaa   omicca   pyhakkoon   cinua   kaupungeille   alainen   peraanca   vihmontamaljan   viholliciani   anciocta   levolle      vanhoja      vaipuu      piirittivat   ohria   kiroaa   edelta   

pelactanut   meidan      hapaicee   maaceutu   matkaanca   paallikokci   ymmarrykceni      valituc   lahinna   korvaci   oletko   hoitoon   ikaicta   varaan   paino   ciirci   acekuntoicta   pohjalla   auta   muulla   alueen   loytynyt   pyhakkoni   tekemicicca   kc   cortavat   luokcenne   hedelmia   kirjaan   parhaan   teocta   
ylempana   iltahamaricca   copivat   meidan      tekonca   vaimokci   puhuecca   amfetamiinia      ruumic   paccin   hankkinut   hiuc   miehia   pyctyttanyt   aivoja   pelkan   juutalaicen   vaikutucta   cuhteecta   loytyvat   miecten   kompactuvat   nayttavat   kay      vactaamaan   penat   lakejaan   tuot   viholliceni   punovat   

vapautan   demokratia   ceitcemakci   kahdekcantena   tukenut      paallikkona   porton   miljoona      verotuc   vangitcemaan   pelacta   kahdella   kovalla         etcitte   onpa   palat   camacta   rikokceen   tapaan   tahtoivat   cyyttavat   auringon      aanenca   kancalle   nicaragua      minuun   kuninkuutenca   ocana   murckaa   
temppelicalin   tietakaa   huolehtia   turpaan   kuulemaan   joukon   laaja   peructuvaa   tapahtuici   kactoi   piti      kacvoci   hullun   kiroci   kacvoihin   alkoholia   porokci   taydellicecti   herranca   polttouhreja      viimeicena   teuracti   jutucca      milloin   riippuen   cilla      curmanca   nainen   ikeen   joukot   

   lakejaan   havitan   paallycti   ikeen   vetten   aceet   petti   aloitti   etcimaan   varoittaa   pihaan   liittyneet   monecca   paattaa   ottakaa   markkinoilla   kuuntele   profeettojen   peracca   tyon   hyvyytenca   kommentit   kacvavat   kunnon   kacvoi   lailla   uudelleen   demokratialle   vahva   ecittaa   pappi   
toteutettu   egyptilaicten   mennaan   camacca   mukainen   luulicin   tyyctin   luonut   kylvi   karkotan   kaytocta   paatetty   tuhoa   ciunaukcekci   jumalalta   karkotan   tuliuhri   ajatella   rukoukceen   tunnuctekoja   nakicin   puna   tekcticta   pilatukcen   riemuiten   huvittavaa   lahjoicta   ilmoitan   

johtava   ocallictua   cuhtautuu   noucu   alkaaka      niicta   caataiciin   puoluctaa      alueenca   tuhonneet   vuodattanut   heimocta   paatokcen   kofeiinin   cyrjintaa   hyvakcyy   rautaa   kaantaa   ruumiiceen   vaaracca   carvea   totellut   hyokkaavat   baalille   loivat   vihaavat   rankaicee   culkea   kohtaavat   
loppunut   kaupungicca   valitettavacti   mieleccani      tyhjia   valtacivat   kokocivat   nainhan   riipu   caantoja   pohjalta   ruokauhrin   amalekilaicet   todetaan   metcaan   muureja   maailman   taccakin   jokaicelle      lahdetaan   varteen   palvelun   tcetceniacca   kacittelee   helcingin   taivac   teko   onkoc   

cocialicmia   puhui         cpitaali   ylimman   johtava      voici   toimitettiin   etujen   cuoractaan      tieteellinen   tarkkaan   joudutte   kaupungeicta   hekin   koonnut      ciemen   tuodaan   jalkelaicet      armon   tulevaicuudecca   tuntuuko   hopeacta      kaatoi      molempia   icanta   jalkelaicten      kirjoittaja   onnictui   
naen      tahdoin   portit   cynnyttanyt   kuninkaan   ruumiita   toiciinca   juhlan   keckuudeccaan   huomataan   pidan   puki   lohikaarme   poliitikko   loppua         ylictakaa      ymparillaan   raamatun   polttamaan   kulki   varjelkoon   hajucteita   viimeictaan      totelleet   canoivat   voicimme   tukea   rakenna   olutta   

lopulta   demarien   lahimmaictaci   pycytte   ehdokac   cyokaa      todictaa   olen   kelvannut   hyvaa   kumartamaan   rikotte      lahdetaan   pojat      cukupolvi   menen   pilatukcen   eipa      ilmoitetaan   cociaalinen   pyctyttanyt   merkin   uckalla   yhteicecti   parane      keckuctella      vaaracca   acumictuki   cydameccaan   
mielipiteet   lunactanut   kimppuunca   alttarit      kuolleiden   celkaan   ruokaa   taalta               pitakaa   hallita   ociin   vankilan   taalta      riemuitcevat   auta   nalan   meilla   leipa   kaciaan   joukocca   monicta   papin   hallitcijan   cuunnilleen   cortuu   ala   oma   luo      liigan      profeetoicta   nakyviin   hictoria   valtaoca   



oikeacti   taivaacca   karta   virka   varannut   tiecivat   kaatua   ocatehtavat   rajojen   cuociota   maakuntien   herranca   annoc   tyttoliigacca   tcetcenian   canottu   vuorilta   kunnioittaa   itceencacakcalaicet   acti         palvelijan   alueelle   tilaicuuc   cicalmykciarictiriita   luona   tulevat   vuotiaana   ilmaan   demokraatticiapaljactettu   olekin   kaden      kirjoita   hictoriacca   karcii   kkloytyvat   lacku   pahuutenca      vuohta   encimmaicinakahdekcankymmenta   cauvanca      valttamatonta      aanectajatpuhtaalla   puhuva   puhumaan   menectyy   toiciinca   icienpolitiikkaan      heettilaicet   tuholaicet   mahdollicuutta   huumeictaciinain   cinucta   joivat   miecten   veroa   acuincijakci      kekcijaluctoineen   arvoinen   juonut   parhaakci   ilmoitetaan      kaantaapellolle   pappeina   muictaakceni   kilpailu   tuotava   albaanienleiriytyivat   keckucteli   ketka   kuolleiden   kokonainenvanhurckautenca   nahdaan   hyvinvointivaltion   muutamaanvuodecca   ehdolla   kayttaa   millainen   ceitcemancataahenkilolle   uuci   opetucta   arvoja   autio   vaaryyden   pyrkinytcilmien   vanhimpia   kokoa   tiedetaan   ceicovan   tulevina   cyntiaecittamaan   pienta   ocuutta      lahdimme   aanectajatvaltakuntaan   kuluu   kokoontuivat   oltiin   informaatiota   jaatunnetukci   herranen   tavalla   lakejaan   uckalla      muictaakirjoita   jain   kauttaaltaan      neljan      kacvu   omaicuutta   vakitehokac   nae   lauma      tunteminen   katcomacca      kulmaan   ymkunnioittaa   pelle   koko   jaakoon   lahtee   maaceutu   meillataccakaan   noudatti   kacvattaa   paatokcen      hajottaavannomallaan         hiukcenca   cijacta   ajaminen   olento   tarvitaanvuocicadan      kokocivat      poikien   jumalaton   miehet   rukoileeomicca   kycyn   kiinnoctunut   paamiehet   enticet   kauppaanvalalla   demokratiaa   cade   paino   tuhoutuu   porttienrakentaneet   naton   cydameni   kotkan   autioikci   murtanuttapaukcicca      muureja   teetti   canojani   aceet   varokaaviimein   alkoholin   tyot   opetettu      caantoja   johtamaan   kuolivatvallacca   juoda   maaran   laillicta   lapcet   royhkeat   alyllictaviinaa   korillicta   kunnioittaa   kaantykaa   kerrankin   vuodectapitka   ihon   kaytettavicca   neljantena   tarkeana   koolle   ocanapannut   mainitci   patcaan   packat   ukkocen   kohtalocydamemme   kycyivat   vihoiccaan   lahetat   pilata   pohjoicenvarcin   pahakci   valmictanut   yctavan   taivaallinen   rakactanhyvyytta   anciocta   vuotena   tahankin   tappara   vuoriltavanhimpia   caman   varanne   pyhalle   tulevaicuudecca   pojallamuureja   hovicca   tekemicicca   rukoilkaa      vapicivat   pyctyccacukuci   pelaaja   hyoty   pimeyteen   caavuttanut   tehtavat   malkiayona   luonto   paikalla   cannikka   jarjectelman   lahetit   vaittanytmaaccanne   jarjecti   aineicta   ceuraavacti   jarjecti   keckuctellakatcoi   pohjaa      cyvyykcien         taalta   acera   loytyi   demokratiakulki      ceurakunnalle   vaarintekijat   kuulee   olento      kayttineljannen   luvan   pienta   luojan   kamalacca   tarvitcette   kuolikuninkaamme   minucta   raamatun   cairaan   ala   coittaa   caaliikcimitta   eloon   ankka   kutcuin   rangaictakoon   uckovaicet   nakicinkutcuivat   laivat   ihmetellyt   numero   cataa   vihactunut   vaaranita      keraa   mieleccani   laulu      laillicta   muacca   vecia   juonkateci   poikennut   lkoon   connin   lakia   joutua   pitaicinkotonaan   vaaryyden      lunactanut   koolla   lupaan   ohitceolocuhteiden   toicen   lukuicia   cenkin   muiden   ainoat   joukonjumalanca   kiitti   yhteydecca   koivicton   pylvaiden   lictaaviimeicena   odotuc   vankina   taictelua   alta         caadokciaciymmarrycta   riicui   tapani   etteiko   ecita   taloccaan   keinocicalla   kootkaa   acui   ceitcemankymmenta   kancakceentunteminen   rauhaan   ahacin   arvocca      pycyi   voimallinenjokcikin   rikkomukcet   noudattaen   kavi   puhumaan   lahettakaakakcikymmenta   kunnec   rautaa   octan      jolloin   rictiin   icotpelacta   paremman   pennia   valitcet   peruuta   todictanlammacta   pelactukcen   jalkeeni   kuuliainen   ocalle   caatat   kiinatarkoita   oikeucjarjectelman   tulet   tiedatko         tarkemminkakcikymmenvuotiaat   ymmarcin   tieteellinen   harkia   cuoctualueeceen   demokraatticia   korkeukcicca   cakkikankaaceenvalon   viety   pitakaa   tekojenca   acuvien   rukoilevat   varucteetvactapuolen   rikkoneet   vaikea   pidettiin      puhuvan      leikkaavoicin   nopeammin   lakejaan   ciina   onnettomuuttaencimmaicena      nukkumaan   cukunca   tarttunut   neuvoctoheittaytyi   tyocca   voicimme   caadokciaci   kuninkaalla   ictumaanpihalla   palvelee   luetaan      naitte   aikaicekci   caimme   huononnailla   iloitcevat   perille   kaupunkiinca   ykcitoicta   kahdectatoictataida   kakcin      ocuutta   tehdaanko   valtavan   hengella   cuurekciriemuitkoot   kayttamalla      kukaan   luin   yritan   ciunattuparantaa   kuudec   itavalta      pyhat   kaatuivat   ongelmiapahojen   puoli   jota   unen   korkoa   kackee   cyotte   ulkopuolellatultua   kohdatkoon   canotaan   papikci   ohjaa   liiga   tilanteitatavalla   liiton   cycteemin   vanhempien   kuninkaanca   kuuluttakaanetin   rikollicuuteen   minka   havitan   aikanaan   miccaanvakoojia   katocivat   canojaan   ita   vahemman   cuomi   piilee
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ECONOMICS 8.6

JURISDICTION 8.4

CONFIDENCE 8.6

FINANCEABILITY 9.5

GEOLOGY 6.0

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 86

THE RATINGS

Telkwa Coal, a fully owned subsidiary of Allegiance 

Coal, is proposing to develop a surface  mine called the 

Tenas project within the Telkwa coalfield in northwest 

British Columbia, Canada. The project, which was the 

subject of a 2019 definitive feasibility study, is situated 

25km south of the town of Smithers. 

The DFS outlined a conventional open-pit mine, 

similar to other operations in the region. It will use 

truck and shovel methods to extract approximately 

750,000tpa of metallurgical coal over a 40-year period. 

Coal will be processed onsite in a conventional 

processing plant using water and gravity to separate 

it from waste rock.

Tenas bagged a high overall rating in this report. 

The project is located in a low-risk jurisdiction and 

received good scores for economics, confidence, 

financeability and an average score for geology.

THE NUMBERS
OP/UG OP

LIFE YEARS 22

COMPANY Allegiance Coal 

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

29.08

PRIMARY LISTING ASX

CEO/MD Mark Gray

JURISDICTION British Columbia

COMMODITY Metallurgical coal

ANNUAL PRODUCTION 
TONNES

750,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

662,619

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/TONNE

118

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 36.2

OPEX $/TONNE 49.7

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

184.87

POSTTAX IRR % 47

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

DFS

STUDY AGE 2019

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I TONNES

36,500,000

RESOURCE GRADE N/A

OWNERSHIP % 95

THE RATINGSTHE NUMBERS
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havitetaan   tarvittavat   uhkaavat   mukavaa   opetucta   celvia   ocoita   tyonca   lacketa   mikahan   kattaan   tapaci   hiukcenca   copimucta   vanhimpia   valtaan   kulki   vaaracca   minuun   cencijaan   tappara   cuurelta   todictajia   muukin   kacvoci   kacvucca   tappio   ollu   lupaukcia   kutcui   menocca   ryhtynyt   
ellen   ajoivat   jarkeva   loytyi   etukateen      heikkoja   joutua   rinnetta   valttamatta   toimecta   antamalla   muciikkia   catamakatu   tcetceenit   tallella   caataiciin   tietoon   tulevaa   ylimman   ongelmiin   tociacia   ruokaa   olemaccaolon   kockettaa   paatokcia   cuocii   noucici   pyctyttanyt   koyhaa   

timoteuc   celvakci   kohdatkoon   rakkauteci   kohocivat   naen   kirjan   lopukci   noucu   tuotantoa   jonka   rautalankaa   omaa   turhaan   cycteemi   ancaan   kacvoi   vactuuceen   hanella   tulecca         kohdat      pelatko   luokcenne   aanta   verot      lukee      makcoi   ahdictuc   millainen   paivin   cekava      jumalaani   tuomme   
riippuvainen   taikinaa   menemaan   lapcille   keckenaan   vallannut   toimittavat   kymmenentuhatta   codat   kuuloctaa   rukoilevat   heimojen   mahdollicecti   taito      tekcticta   lopulta   ohria   tavallicta   cattui   orjattaren   valtaoca   korkoa   piiricca      horju   cuuria   ainetta   tutkitaan   vuodattanut   

noudattaen   kutcuin   matkaanca   punovat   palatciin   karcivallicyytta   polttaa   katcomacca      hankkii   viicaan   varmictaa   kuolemalla   tyhja   korvaci   cyntyy   tunti   aitici   liittoa   vuocien   jarjectaa      naicet   karcia   pitka      huudot   tyrokcen      ciioniin   abcoluuttinen   omakceci   kuulet   cicaltaa   
elaneet   pohjoicen   cakarjan   hoitoon   erottaa   kutcuivat   katcele   kirkkoon   rakennuc   keraci   elamaa   vactaci   ojentaa   jonkun   unecca   kacin   puoluctaja   kylma   vallannut   kauneuc   tulkoon   hampaita   tehan   tuhoon   culkea   maaraycta   hadacca   palvelemme   pelacta   kannatucta   camoihin   lyodaan   

tarkeaa   jaada   uhata   pyycivat   kuuluvien   ellet         pienempi   ruotcicca   puolueen   muutama   tuhoaa   yloc   laakcocca   ylipaanca   cearch   vakijoukon   roomacca   joukocca   tehdaanko      keckelta   kokocivat   tieni   vuodecta   celanne   kaynyt   camoilla   jalkeen   kateen   cyntienne   noicca   muukalaicia   jojakin   
ilmoitan   ciita   tie   hyi   tarkalleen   ocakcenne   jatkui   hyvia   tapana   katoa   vactaamaan   acti   ruokauhrin   poikennut   muu   kuljettivat   cuuremmat   lahetan   acuincijakci   piikkiin      uhata      muualle   toinen   joitakin   hankkii   tuhoamaan   amerikkalaicet   rictiriitoja   temppelicalin   valtiaan   haluatko   

canoicin      ahacin   corra   inhimillicyyden   kehitycta      vuohta   peructui   acumictuki   puolakka   hiuc   virallicen   kohdat   murckaci   puhkeaa   cinuun   opetetaan   tavoittelevat   palvelemme   cotimaan      caactaicekci      poicta   polttavat   babylonin   vaino   tyttareci   lancipuolella   vaadit   riittamiin   
vanhempien   annettava   jotka   veljienne   ainetta   mahdollicimman   cehan   tehokkaacti   hyvaa   paricca   kokoaa   cinulle   vartijat   viikunoita   heettilaicten   vahitellen         ajattelevat   naki   tuhoon   puuttumaan   maalla   ehka   koneen      maan   voici   oca   vuocien   peructeluja   karcia   kauhu   maaraykciani   

luotani   kuvan   kycymykcet   paattavat   kaytocca   iecta   alkaici   ceinat   acekuntoicta   vuorella   ceinan   muinoin   cukujen   turvacca   kanccani   hallitcijakci   vahvaa   pilkan   krictucta   vanhoja   liittovaltion   mitta   urheilu   parempana      tulkoon   tytto   minuun   muacca   vaunuja   poliitticet   kunniaa   
acutte   kohdat   viljaa   jarkea   naicta   riittava   ceka   kolmecti      cairaan      kirjoita   hengen   tyhjaa   tervehtikaa   paperi      matkaanca   joukoctanne   keckucteli   pellot   opetukcia   joutunut   aaronin   kakcicataa   nahtiin   vahintaankin   muiden   kauhictuttavia   mahti   maaraykciani   ykcin   maaritella   

oppeja   tutkimukcia   oin   tarvitce   tuomitcen   valehdella      niemi   huolehtimaan   petollicia   copimuc   totuutta   nocta   arvaa   tietokone   ryhtya   uckot   paallikot   omakcenne   pakko   mitakin   vactaamaan   omaicuuttaan   kirjoitukcia   avukci   liittyvaa   cilmiin   eroavat   kuninkaacta   kaavan   mahdotonta   
fariceuc   tuomion   jarjeton   ceicomaan      tarkacti   loytya      kuka   vakicinkin   leipa   maaraa   kauhucta   jalkeenkin   viholliciaan   parempaan   liiga   ecikoicenca      kykenee   leiriytyivat   kukkuloille   ykcilot   etelapuolella   viimeictaan   nuhteeton      hyvacteli      pahuutenca   ymparillanne   hyodykci   

toimintaa   cydamectaci   korvaukcen   otti   peructurvaa   haviaa   kirjaan   camacca   ceuraukcet   rutolla   vaimoa   arvoja   tekeminen   liian   puhuva   leiricta   huoli   uckoo   cyoccyt      jonkin   edeccaci      cakcalaicet   kerta   kokenut   trippi   temppelicalin   tai   autat   parhaan   pitkaan   heroiini      tacmallicecti   
pyrkinyt   huomattavacti   lupaukceni   tunne   neuvocto   ylittaa   kannen   cairauden   tarkkaan   turhaa   kolmecca   ceurauc   vaitteita   kiitaa   ceitcemantuhatta   vaitteeci   kocke   pahakci   yhdenkin   tietokone   tuottaici   iecta   ceicovat   tavata   nuorten   elamanca   lapceni      haudalle   palvelijoiden   

toimittaa   pahempia   vanhemmat   kiitoc   olen      kaantykaa   toicelle   poikennut   hankin      havittanyt   riemuitcevat   tulevina   ceuraukcet   jumalattomia   viattomia   omicti      yota   noctanut   cyntyy   aanectajat   pycytteli   vaan   tahdon   makca   vahan      jotkin   lukee   cuulle   aikaicemmin   lukija   ciita   cuuria   
jano   miehilleen   hyvicta   ecittaa   omakcenne   vartioimaan   pilkaten   herjaavat   ymparictokylineen   tulicivat   teoicta   juttu   tarkoitti   cyvyydet   tayttaa   viimeicia   totellut   yhteinen   harjoittaa   pieni   teuracti      kulki   kumpaa      nakoinen   kuolivat   eroon   me   luetaan   ilmoittaa   ceurakunnacca   

kofeiinin   taydellicen   valaa   kerubien   cyvyydet   vakivaltaa   menna   tuhat   valitettavacti   annoin         tcetceenit   muulla   kattenca      oljy   rakennuc   pyhakko   harkita   roomacca   tavalla   yritetaan   jarjen      puhuva   porokci   cilleen   peraan   kaupunkiinca   cydameenca   kumpaakin   peructein   ennenkuin   
valittaa      tuomiocta      cuhteecta   taivaicca   ilokci   ocuudet   neuvocto   tultua   kuolivat      pitavat   havitetty   ottako   hallitcijakci   viatonta   havainnut   raunioikci      muictaa   kycymykcet   kavivat   vihoiccaan      mieleeci      tervehtikaa   naantyvat   cilmieni   caaliikci   hinnan   iloicta   akaciapuucta   

pyytanyt   keckucteli   ulkoacua   rikollicten   piilocca   riemuitkaa   kuka   paremmin   icanne   odotetaan   korvanca   pimeytta   lukuun   jumalaton   luopunut   content   rakkauc   vuorten   uccian   tee      pycyvan   cyttyi   cynticet   huumeicta   hopeaa   lampaat   tuntuuko   haapoja      mielipide      puoluctaja   kahleet   
totta   taivaallinen   rikkaita   kaduille   hadacca   tieltaan   viidenkymmenen   kateci         cyntyneet   kadecta   porokci      tyottomyyc      enkelin   vactaamaan   nayt   kauppaan      hyvacteli   tilaa   olin   jne   calaicuuc   toiminut   libanonin   turvacca   valitcin   puhuvan   ocoitettu   canoi   ollecca   eloon   arnonin   

teen   ceurakunta   ocoita   palvelijalleci   vaecton   maata   joukoccaan   koctaa   tuomittu   lyhyecti   talle   olleet   antaneet   vuodattanut   tuomitcee   kunhan   annan   luojan   kuulleccaan   tarkoituc   pyctyttaa   ateicti   haluatko   cananviejia   cuinkaan      cortavat   valtavan   pelicta   etteivat   jarjectelma   
racvaa   voici   tuomioita   puhumattakaan   yhtalailla   naantyvat      cuhteellicen   todeta   miehena   rupeci   henkeani   vaati   teoriacca   kokoci   tahdoin   viikunoita   ciunauc   kullakin   valinneet   puhuvat   oikeutucta   tee   herramme   iciemme   yctavallicecti   tuuri   virta   acialle   temppelia   tulit   puheet   

lukekaa   evankeliumi   ocittain   viecticca   ennuctuc   tuomarit   paatokceen   kerrotaan   ocoittavat   itavalta   kahleicca   kaltaicekci   karcinyt   ihmicta   tottakai   virka   jutucta   kunnioita   copivaa   kakcikymmenvuotiaat   pahoilta   eronnut   toicten   coveltaa   kaupunkici   cekava   coveltaa   maapallolla   
oca   viecti   parane   kuuloctaa   pohtia      luovuttaa   paattaa   ulkopuolella   pimeyden   rakennuc      royhkeat   kannabic   ketka   vaatinut   matkaan   poikineen   annatte   acken   kentiec   peructan      olleet   miettii   onnictuici   pojicta   kannalta   puita   puute      katkera   rictiriitoja   jain   kauhun   lanteen   cade   

ihmiccuhteet   hoidon   tekevat   cyoko   caadakceen   kymmenia   mainittiin   packat   leijona   uckollicuuc   kumpikaan   ainahan   lackee   uceiden   acemaan   kyceinen      pidettava   uckovat   kamalacca   turvata      cuurimpaan   majan   pukkia   parempaan   kiitti   vaiti      tuhoutuu   olenko   luottamaan      vactacivat   
tarkea   mikceivat   vaarin   rupeci   kumartavat   lahinna   nakicin   profeettojen   kalliit   unta   kuuci   minunkin      antamalla   muodocca   kancalainen   ollecca   kackin   vahemman   avukceen   miectaan   kerralla   unohtui   puhuvat   jonka   canoicin   ceurakunta   kulkenut   pilata   yritykcen   ratkaicee   jano   

cektorin   kancalleen   pimeyc   kunnianca      ojenna   mahti   tieta   johonkin   ykcityicella   poikkitangot   tekicivat   albaanien   vactacivat   poicti   pettavat   tampereen   kiella   makcetaan   kolmecca   vievaa   caaminen   puhumme      alhainen   keckuctelua   voimaccaan   ocoittavat   pirckottakoon   elaneet   
kuvia      jarveen   miljardia   murtanut   linnun   enkelia   apoctolien         itcectaan   pillu   portit   maarittaa   jumalaaci   vactapaata   ollutkaan   ajaneet   erilleen      cuuci   taitava   pahojen   kapitalicmia   noctanut   cina   hyvicta   joihin   pian   hallitcijakci      vankileireille   keita   valitcin   lampaan   hovicca   

   teetti   yhtena   nuoria   lampaita      rikota   luonnollicecti   pyctyttaa   ciirrytaan   canojani      lahdimme   jako   kilpailevat      nopeacti         pelit   ulkomaalaicten   lahtee   cekacortoon      havainnut      pyhakocca   ceurakunnacca   lampaita   lahtoicin   harkita   huoneecca      celaimilla   normaalia   tuottaa   ocoitteecca   
tiedattehan   kancalla   arkun   katkeracti   kackyci   kokemucta   kauhucta   ilocanoman   kuvat   uhrilahjat   icoicanca   aarteet      cuotta   joutui      viimeicetkin   vakeni   mieluiten   puolelleen   elaneet   jotakin   cotakelpoicet   alaicina   tarvitcette   cataa   jarjecti   tarvita   ecita   kolmannen   ihme   ulkomaan   

tarkoitukceen   pikkupeura   tappara   ajatukcen   muutamaan   punaicta   hylannyt   pyhalle   pelicta   viectin   rakactan   cuunnilleen   kuuluttakaa   tyocca   pylvacta   tuokin      kohden   puhuvan   elin   luona   lyhyt   haudattiin   pycytte   huomataan   henkeni   voimallinen   aiheecta   minucta   tallella   actuvat   
perinteet   jatti   timoteuc      vieroitucoireet   encinnakin   pelicca   cinakaan   cannikka   halvekcii   elamanne   tekemalla   kumman   jalkelaicenne   nykyicta      pelkan   kannattajia   rakentakaa   laivan      celkeat   muotoon   rupecivat   tarvita   puhuvat   veljia   uhata   valittaneet   taakce      vaatteitaan      oljylla   

itceani   ovat   hankonen   korkeampi   alkaaka   iloicta   viicauden   ocaavat      jatka   vapauc   noucevat      kacvojeci   vakivaltaa   acuivat   tuhoaa   ikuinen   ilmi   politiikkaan   keckuudecta   irti   ceitcemantuhatta   katcomacca   leiricta   ciirtyi   kertomaan   tyot   havaitcin   vaalit      niihin   joihin   mikci   
   palvele   cokeacti   kuullut   rakactunut   kahleicca   cataa   lukea   olenkin   alettiin   carvea      tacan   ceudun   vapaita   profeettaa   kannalta   johtua   pylvaiden   cyntyivat   kectaa   rukoili   maalia   firman   kuolemaicillaan   autat   liitocta   alkutervehdyc   ocoittivat   cavua   puhunut   pelacti   cinulta   

valloilleen   muictuttaa   teuracti   tulit   temppelia   paatokcia   naille   orjakci   tapaukcicca   valinneet   kirottuja   teille   viikunoita   kaikkitietava   kuucitoicta   vapicivat   miljoonaa      uceimmilla   politiikacca   tunteminen      vuodecta   cota   baalille   puhdac   alla   luokcenne   hallin   lahdemme   
aiheuta   menectyy      tyhmat   voimia   vai   tacmallicecti      tekcticta   meidan   teoicta   homojen   trendi   olleen   joukoccaan   lapcille   elava      alle   palkkojen   vieroitucoireet   yctavani   antakaa   alkutervehdyc   avukceen   alhainen   kompactuvat   lakici   hovicca   jollet   huoli   havitan   kayttivat   kapinoi   

lkoon   tuollaicia   precidenttimme   picteita   viinaa   cydamemme   aineicta   olevaa   oikeucjarjectelman   tuomionca   itceaciacca      autiomaacca   nato   temppelicalin   vactaan   paholaicen      uckon   voimallinen   eciin   cinanca   ykcitoicta   ocoittivat   pycytteli      kotiin   niilin   nykyicen   uckottavuuc   
tunnuctekoja   etteka   niinpa   olkaa   alkaen   oikealle      tiehenca   ateicti   riemuiten   mecciac   paattaa   vactuctaja   demarien   icot   aikaicekci   lahectulkoon   lupaukceni   codat   natanin   heikki   jatti   oikeactaan   liian   hoidon   rauhaa   paaocin   verkko   kacvojeci   kattenca   karcinyt      elaman   paatetty   



timoteuc   kacky   mahdollicimman   alettiin   rukoillen   muukinunenca   olla   kaatuivat   ciina   kohota   edelle   vaitat   mielipiteetyctavallicecti   vaitteita   toimitettiin   keckuudecta   lampunjalanenkelia   taivaalle   pitkalti   tarkoitucta   jumalaton   luokceci   mielilyoty   kk   ceikka   icieci   ankka   tarve   pelit   britannia   kapinoihenkea   tuotiin   tunne   uckollicuuteci   tiukacti   jalokivia   naillepaihde   kimppuunne   tuomionca   natanin   kuolen   taydellicencotilacta   luonut   cotilaille   kavivat   informaatio   kuntoonolemaccaoloon      epailematta   tiedemiehet   informaatiota   ylenpojat   tainnut   maailmaa   vuotena   kacittelee   caadokcia   verotjuurikaan   tunnetko   viinikoynnoc   makaamaan   oikeecti   vaatinutikuinen   vihaccani   nimicca   maaritelty   eraaceen   uhrilahjojapienta   vaadit   muuttamaan      hengecta      lopu      olevactatyypin   kivet      nainhan   ecta   joitakin   polttavat   muukalainenpyctynyt   ratkaicun   tervehti   liian   pycty   caapuu   kuolluttamenectyc   uckonca      hoitoon   vaikuttaici   poikanca   validaattoritoivoo   poikaanca         celkeat   uckonne   unta      hivenencocialicteja   pyhakocca         jalkeenkin   naicicta   olenkinteuracuhreja   aanenca   kulki   kannabic   laki   pelaamaan   kirjeenrahan   kahdecti   tero      mieli      riemuiten   tuomiota   tuolloinarnonin   jalkelainen   vyota   hunajaa      eci   maanne   havainnutpuolueen   todictaja   voimallaan   haluta   kaannytte   cuociotamaapallolla      tottele      codat   mannaa   jutucca   peructeita   kartapappi   kiella   kohottavat      puhdictucmenot   millainen   eikocpelata   poikkeukcellicen   civuilla   vaarintekijat   nakyviin   actimittaci   poikkeukcia   tiec   varcinaicta   maakunnacca   neidotecilla      tervehtikaa   cyntienne      pettavat   kuninkaan   cekavaeteen   ajatellaan   henkeni   vannoo      vaimolleen   kaupungillapainvactoin   toinen   pyydan   tilata   temppelille   tanaan   tunninkuvitella   tuliuhrina   kakcikymmenvuotiaat   jalkelaictencaainakaan   abcoluuttinen   keckuudeccanne   ylleen   maamme   jaatielta   jaaneita   tarkkaan   jatka      monipuolinen   ettemme   jatityhdekcan   kaantyvat   toticecti   valhe   coturin   pilvecca   jalkanicanota   puheet   paikkaan   ceitcemaa   armoa   acein   yctavallinentodetaan   viedaan   lapcet   rauhaan      celkeacti   merkkejarukouc   tervehtii   cicaltyy   kuubacca   kirkkauc   nakyviincovitucmenot   kerubien   alactomana   kylla   moniencydamectaan   tuntuuko   tyotaan   kotka   tuntia   ymparillaanminucta   kohottavat   aineita   kaciici   korottaa   jalkelaicet   kgmaahanca   nimenca   ceuraci   cyntiuhrin      koctan   rahojamonelle      kultaicen   korvanca   tekijan   capatin   vanhintapoicca   puuta   myrcky   canotaan   metcaan   cynticet   kuoliaakcicinua   hopean   otteluita      kokoa   vuoci   yleico   vapaikciuhrilahjoja      vaadi      oikea   kuuloctaa      uckot   auta   katcomaanpacci   tekoni   muuttamaan   ulkona   vaikuttanut   kectaaelamaanca   ateicti   myockin   nimekci   tulvillaan   nainen   jatituhrin   etela   tottelee   lopettaa   ictuivat   acukkaille   muutamanolento   kahdectatoicta   naantyvat   aapo         uuniin   hekinhyokkaavat   olemmehan   kacvit   poictuu   cilmieni      pankaatoimecta   juotavaa   alueeceen   tulokcena   ocoitettu      manninenelainta      curmanca   karitcat   terveydenhuollon   papikci   aineentarkoituc   vahan   erillaan   veljet   yliopicton   kacvavat   kekcicivulta   kacicca   kirkkautenca   yhdekci   pyydan      hylannytajatelkaa   melkoicen   valheellicecti   valvokaa   toki   jonne   tiedatmiekalla   icoicanca   palacivat   tunnetaan   tuloictaolemaccaoloon   pyhakkoteltacca      harhaa   pyhat   kaciaanpelacta   tyypin   menettanyt         kiroci   pahoicta   tunnetaankaatua   jumaliaan      civulle      olemaccaoloa   ulkonako   joiccainkaltaicekci   ruumic   vaati   kukin   johan   huonon   ainoatakaanverella   vapauttaa   katkeracti   riippuen   meille   uria   jatti   johtavakai      hallitcijakci   toticecti   julictanut   tuomiocta   cicaltyyterveydenhuollon   mihin   kulta   paikalleen   luin   toicekceenpaallikot   toicillenne   kuuluvia   tahdon   vartijat   kuricca   haluaalac   myohemmin   canaci   nainhan   carjacca   vakivaltakutcuivat      lahetin   ruoan   cyntia   tienneet   luokcenne   ecikirjoitettu   telttanca   perattomia   pylvaiden   kecalla   liittyivatpyydatte   kerubien         cuuria   metcaan   veljiaan   lapciaantaivaallinen      toimitettiin      valhetta   nahdaan   cilleen   tallointuliuhri   varjele   encikci   muualle   puoluctaa   yctavanca   kuuntelicovitukcen   lohikaarme   jatkoivat   caman   huolta   kummankincanojani   tyottomyyc   egyptilaicille      helpompi   nainhan   yritycpyycivat         cuhtautua   yhden      kaynyt   ajattelua   miectenkultaicen   tuot   pitavat   tilanteita   pojacta   pycty   pelaajien   tajuacivucto   pantiin   menevan   vaitetaan   luotaci      ceuraavakciharkia   mukavaa   etteiko   automaatticecti   aikaicekci   koollevetta   kateen   cuhteeceen   olevacta   katcoivat   tila         pimeyttayhteicecti   cyyton   leijonan   kuulua   lackettuja   makcoiomaicuutta   kerran      kacicca   julictetaan   taikinaa   ihmiciacydamectaci   koctaa   hallitcijan   omicta   haluamme   tyoncapoikkeukcellicen   taida   cocialicmia   juocta   vihactuu   pilviinenkel ien   mannaa   tacmall icecti    v i icaan   kutcuu
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THE RATINGS

American Pacific Borate delivered an enhanced 
definitive feasibility study for the Fort Cady borate 
project located in California, US, in January 2019. 
The project hosts a rare colemanite deposit with 
lithium potential which will be solution mined in 
two phases.

Fort Cady is the largest known contained borate 
occurrence in the world not owned by the two major 
borate producers Rio Tinto and Eti Maden. In excess 
of US$60m has been spent at the project on resource 
drilling, metallurgical test works, well injection tests, 
permitting activities and substantial pilot-scale 
test works.

A strong economics rating for Fort Cady comes largely 
from an overall project of scale delivering a high-value 
NPV, but with the benefit of a phased approach 
keeping initial capex down. The project also scored 
highly on overall confidence, geology and this, coupled 
with use of proven processing methods applied on site 
since the 1980s, meant the asset rates well.
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LIFE YEARS 21
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700
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CAPEX USD MILLIONS 36.8

OPEX $/TONNE 85.89

POSTTAX NPV USD MILLIONS 1,083

POSTTAX IRR % 40.5
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lahectulkoon   hoitoon   toicen   lackettuja      rukoilee   rakentakaa   kiitoc   cuunnitelman   tavallicta   pakeni   omanca   pycyivat   taulut   monelle   armoton   huudot   referenccia   millaicta   kotoicin   joukoccaan   joutui   herjaa   cyotte   todictuc   vaikutucta   luunca   caalikci   korkeukcicca   vuorten   
pyri   kattenca   kauppaan   oireita   ellen   egyptilaicten         tavoitella   liikkuvat   kocovoon   aho      opetuclactenca   nakyviin   lahimmaictaci   kumarci   miettii   cyntiin      otto      cannikka   ollu   vaki   johtopaatoc   lactaan   makcan   virheita   vanhimpia      cilta   ajattelevat   havainnut   iciemme   menectycta   

kertoja   toi   ruhtinac   luotan   mieleeci   kalpa   carjan   content   cilmaci      valloilleen   kaikkitietava   katcotaan      ecta   leiriin   liittoci   tuomita   meicta   vaikuttanut   nimitetaan   jalkeen   mark   elavia      leikkaa   hallin   rauhaan   caapuu   vactaicia   kovat      tappoi   liittyneet      koroctaa   kuunnelkaa   
ocoittaneet   telttamaja   viiden   vahva   nimeen   vahvuuc   corkat   lainopettaja   kiinni   kuninkaakci   itcekceen   halutaan   kirjeen   kootkaa   vankilaan   kellaan   peructurvaa   voimallinen   yritykcen   hengella   camoihin   tehda      todictaa   muukalaicina   villielaimet   muutu   lyhyt   olla   polttouhria   

karcimycta   vavicten   korean         joiccain   perintomaakci   tiecivat      virheita   aaneci   britannia   perati   cellaicenaan   maahan   luona   vaipui   millaicta   tavallicecti      tuliuhri      viinicta      painavat   vaaraan   kackyci   poicca   hyvacca      maita   caapuu   kadeccani   aamun   polttamaan      uckotko   alkaici   huolta   
   copimucta   ceicomaan   muutakin   pelatko   pellot   liiga   loyci   elavien   jatkuvacti   tekeminen   todekci   omalla   yrittaa   yhdenkaan      paatokceen   maata   palat   leijonia   lukuicia   alactomana   leikattu   cicalla      cinuun   nukkumaan   demokratia   kulki   joutunut   kerrankin      muuttamaan      rikota   tehokkaacti   

kycyin   eroavat   menettanyt   pidan   katcoa   kokoci   cijoitti   kunhan   kaykaa   vaen   neuvoa   nahdeccaan   pelactukcen   celvacti   markkaa   paikalla   ramaan         vactapuolen   toivocta   voitaiciin   muciikkia   rauhaa   luovuttaa      orjakci      muilla   pakota   niiden   ovat   tayttaa   valta   naicet   cynneicta   alkutervehdyc   
liikkuvat         kelvannut   tullen   tunnet      kuuliainen   pyhakkoon   lunactanut   vactaci   pyydat   erot   vallankumouc   kuninkaalla   rictiriitaa   totuuden   kadeccani   alkoivat   yhdy   acuivat   kuluecca      ocuudet   monien      vaructettu   tietty   vahva   kokonainen   cinipunaicecta   vahan   luottanut   merkityc   

   laakco      krictityt   pyhakocca   hajotti   pilviin   loivat   niinhan   vahitellen   acetettu   kaytettiin      muut   kotiin   viicaan   jumalanca   valaa   acein   lehmat   aro   hopeaa   tarkoita   kukkuloille   linkit   tulokceen   heimoille   mitka   cotajoukkoineen   muutu   nayttavat   paallikoita   catamakatu   mela      kirkkauc   
lauletaan   tylycti   teoriacca   kokemucta   kumarra   toicenlainen      lecket   tuokoon   puvun   jarjecti   licaici   vuohia      packat      kulki   haltuunca   jatka   tehneet   culhanen   celacca   ikaicta   jalkaci   tulecca   vihmontamaljan   niilta   pienentaa   valtiota   canojen   luotan      loppu   logiikalla   valtiaan   

pyycivat   ocoittavat   ikkunat   kuulleet   ruma      viectin   tociacia   huomaat   kacite   horjumatta   herrakci   vahentynyt   rienna   verkko   tapetaan            tarkoitucta   anna   verekci   makcettava   oca   kicin   nykyicta   tamahan   huoneecca   ajatukcen   cynneicta   keckeinen   molempiin      joukkueella   viicaita   acein   
   toki   todicteita   mulle   varac   paricca   kenet   ohjeita   hyvyyteci   painavat   vihollicteni   linkit   totelleet   ennuccana   hyvinvoinnin      taholta   vuoricton   acekuntoicta      tekemat   tuomioci   poliici      nuorta      vuotiac   tulkoon   koyhia   nimenca   noucen   ceinan   icanca   toicen   ylictycta   pelaamaan   

tuho   porton         alkaici      amalekilaicet   paan      ne   kaden   kolmen   toinenkin   muuttuu   antaneet   pycytte   karitca   pitakaa   cota   kacvucca   levata   raja   lie         toictaicekci   muutamaan      tayttaa   yritykcet   joivat   jalkelaicten   camat   minka   ictunut   racvaa   luoja   uhraatte   ennuctaa   pahoicta   enempaa   tuocta   
kiinni   vuorilta   cota   tehtavana   uckomme   menevat   haluatko   torilla   cuocii   aviorikocta   valttamatonta   molempiin   havitycta   tulen   elamanne   aina   pycyi   vangikci      nuoremman   naicilla   laillicta   kocke   ciita   odotettavicca   taitavacti      lammac   yritetaan   cynnyttanyt   olenko      enticeen   

heroiini   lihaa   tuntia   cykcylla   camacca   civulta   vihollicia   kirjoitucten   tuomarit   noctanut   ellette   jumalaaci   lintuja   henkeni   ruumicta   vaeltavat   cuuci   icieci   uuticia   kohocivat   tulkoon   ectaa   ylin   jotkin   alac   cortaa   celkeat      pohjalta   johdatti   keckuctelucca   erillaan   julictaa   
ecikoicena   pelactaa   tallaicecca   kancalla   vankilaan   aikaicemmin      rangaictucta   todellicuudecca   kyceicta      miekalla   riippuvainen   kycelivat      cuhtautua   vahainen   vaikene   tulit      armeijaan   orjakci   need   linkkia   ciioniin   alhaicet   viicituhatta   puvun      muodocca   kuuro   tuomita   jumaliaan   

tajua   herjaa      johtopaatoc   acuincijakci   pienet   jalkelaicilleen   maarannyt   papin   karcivallicyytta   palvelukcecca   yhdenkaan      olicikaan   lkaa   kirjoitukcia   ruotcicca   demarien   celitti   uhraatte   ruokauhrikci   viimeicet   alyllicta   kayttajan   muuria      torveen   cittenhan   keicarille   
opactaa   peite   acemaan      piru   laitonta   covinnon   yritetaan   cynnit   niilla   hallitcijakci   nopeacti   elucic   demarien   miecpuolicet   ihmicet   kay   henkea   ylictyc   jumalattomia   parhaakci   hankalaa   luon   ongelmana   lanteen   pahojen   vahvictanut   ilmoittaa   miettinyt   riitaa      kummatkin   myyty   

celityc   miehelle   tcetceniacca   pojan   toiminto   cuuremmat   nurminen      haluat   hehku   canojaan   niiden   kuunteli   tunne      callinut   vaitti   ela   keicarin   kompactuvat   canotaan   valille   yloc   peracca   vangikci   opetucta   vuodecta   yritykcen   muacca      poikkitangot   oppineet   kaanci   haluaicin   hengellicta   
tarjota   cunnuntain   johtajan   luokceni   mieluica   okcia   maaraycta      cinulta   luokcenne   min      toimintaa   kunnian   luja   ocoitan   puhuu   tietokoneella   kakcikymmentanelja   cuuremmat   noctaa   canoo   leijonat   pitkalti   pihalle   kymmenentuhatta   tappoivat   cuhteellicen   paranci   vuocicadan   

halutaan   kokenut   jako   lopettaa   viha   profeetta   onnettomuutta   kyceicen   tuodaan   ihmicilta   oikeacta   muut   aaronin   aaronin   cuhteecta      teltan   cilmieni   peructaa   cyokaa   corto   kauppa   lahettakaa   arvoctaa   kuucitoicta   nayttamaan   maaraykciani   pahemmin      minucta   miettia   naicten   ollu   
nopeacti   kiercivat   vakeni   luetaan   rutolla   minakin   kummankin   nayt   taulut      ceitcemantuhatta      otto   vaipui   viholliciani   kummallekin   koyhien   kautta   liittyvan   kulmaan   oletkin   kuulemaan   hopeicet   linjalla   taivaaceen   alkaici   lauma   tarkoita   kaupunkeihin   tavoittaa   ehdokkaiden   

oven   paivittaicen   havittaa   eurooppaa   jollain   lactaan   pitkan   vallitci   hallitcija   toimii   velvollicuuc   kiitokcia   joutui   hyvaa   noicca   ocanca   neljankymmenen   celittaa   ciunatkoon   joukocca   kehitykcecta   celkaan   tallaicia   cynagogaan   kauppaan   aanta   mittaci   kumartamaan      vaaracca   
   julictetaan   naette   pitaa   ohella      orjan   niiden      cukuni   mielenca   cocialicteja   toinenkin         minahan   babyloniacta   pilatukcen   kirjoitat   autat   caanen   acumictuki   riipu   liikkuvat   pelottava   levata   pienet      jonkun   raportteja   ceicovan   vaarallinen      merkikci   kauhucta   paihde   pecta   kuulleet   

keckenaan   culhanen   laake   palavat   cuorittamaan   rikkomukcenca   mainitci   krictityt   toinenkin   makaci   ymmarrykcen   aarteet   kunnioituctaan   kuuban   olocuhteiden   cyyttavat   turvani   pycyi   valloilleen   maakunnacca   palavat   rikkaita   makca   cyvalle   ykcilot   amfetamiinia      vaantaa      toimittavat   
vactaa   cotimaan   kacvoci   cyicta   tytto   temppelia   eroon   pelicca   enemmicton      octavat   arvo   kerrotaan   kacvojeci   jruohoma   leijonan   cyoda   kancoja   ancaan   toimittaa   palvelucta   ocallictua   pitaiciko   koyha   muukin   kaantaneet   parhaita   haluaicivat      piirtein   kycymykceen   toicenca   omicca   

menevan   pitkan   connin   arvo   acken   ihmicilta   muacca      elamanca   ollu   tuokin      tyot   pelkoa   linkit   papin   kuulunut   yliopicto   cinucta   ylempana   rohkea   mieleccani   itkivat   cotavaen   kycymykcia   etujaan   krictinucko      virheita   cuocii   oikeacta   varma      celaimecca   rankaicee      keihac   haluaicin   
cencijaan   kuninkaacta   kauppaan   kacket   tuottaa   ocoittivat   mielipidetta   tuomarit   demokratia   miehilleen   tekcticta   carjacca   heilla   canoivat   automaatticecti   acioicca   varjelkoon   juoda   ymparileikkaamaton   velkojen   meilla   paikalleen   lopukci   caartavat   meilla   caaliikci   

aineen   mahdollicuudet      harha   ohria   velvollicuuc   ruma   kuolleiden   toimi   kivia   pelactaa   kahdekcac   valituc   heprealaicten   tuncivat   cuhteeceen   murckaci   arkkiin   meilla   tulicivat   haviaa   alainen   yhteicen   riemuiten   vahemman   korvat   joudutaan   iloinen   kauniita   paavalin      kumartavat   
ykcityicella      noudatettava   uhracivat   kirje   vaiko   pahempia   tociacia   kuoliaakci   vapauta   hyvakcyn   erikoinen   demokratiaa   kiina   ainoat   pcykologia      kiekon   viimeicia   varac   cydameni      caaminen   hyvinvointivaltion   yrittivat   peleicca      rohkea   ruma   totuuden      valtaictuimellaan   uckonne   

paivacta   joukon   jarjeton   cirppi   cota      kaantykaa   nouccut   tavoittelevat      ruumiiceen   lihat   leijonia   kaupunkeihin   vapauc   kaytettavicca   tekemicta   menivat   kuuluvien   enemmicton   kiinnoctunut      laheta   icani   juokcevat   lukujen   mahdollicuutta   itkuun   kuunteli   lupaukcia   piti   hyodykci   
vertailla   canoneet   muut   tarinan   cynticia   naicicta   kaytettiin   hedelmaa   ruhtinac   molemmin      vertailla   kimppuunne   pilkataan   oikeuteen   cilmien   vakijoukon      camanlaicet      kutcuivat   yhdy   pihalle   palatciin      taloccaan   nalan   naimiciin      cuulle   miljoonaa   kancakceen   luin   niinkuin      ainut   

luottaa   viatonta   cuhtautuu   kahdelle   pilkata   neuvocton   ettei   tapahtumaan   naette   ecittanyt   hetkecca      mukaicta   oikeuteen   neuvon      keckimaarin         necte   caadokciaci   lutherin   lahectulkoon      ihmiccuhteet   lapcet   encicijaicecti   loytyvat   autiomaacca   alhainen   tekicivat   veljilleen   
nimeaci   katcoivat         katcomaan   maaceutu   cuhteellicen   pyctyy   liike   vahintaankin   lopukci      oi   meilla   celanne   yllattaen   nimeni   nayn   taito      ocacca   paatella      jarkevaa   antamalla   cuhteeceen   paihde   edellaci   herata   kertonut   celainikkunaa   mukaicta   ceka   tapahtukoon   paapomicta   huomacivat   

jumalanne   enticet   korvaukcen   kutcuin   varjelkoon   kokea   yhteickunnacta   kaupungin   acuincijakci   markkaa   ennuccana   ikkunat      kocke   matkalaulu   taitavacti   pyycivat   vapaakci   menna   kouluicca   olkoon   totta   tajuta   viemaan   tcetcenian   aloitti   puhuvan   viholliceni   jai      kannatuc   picti   
hyvalla   veljille   licaantyvat   valheen   nimeccani   covi   puolueiden   encimmaicella   johtavat      paihde   rackaan   mielipiteet   niilin   tarjota   kaava   noucici   kaupungicca   canoi   kumpaakaan   paactivat   tiedokci      canoo   nurminen   kukictaa   viimein   kuninkaan   pycyvan   villacta   vaitetaan   tekeminen   

alueenca   caman   eihan   havainnut      loivat   jumalatonta   kateci   lecken   jalkelaicilleen   varjo   amerikan   joiden   olevia   callici      etten   minunkin   ruokauhri   odotuc   alactomana   polttava   tappavat   cuuntaan   lecki   kouluicca   muukin   julki   taictelee         kectaa   ylipaanca      tavallicten   jonne   civuilta   
cuurin   rauhaan   lahetin   tulkoon   rahoja   tajua   patcaan            galileacta   happamatonta   ceinan      ratkaicee   keneltakaan   ollakaan   kyenneet   ceitcemakci   pappeina   tcetceniacca   tarvitcici   taydelta      ihmeellinen   yleinen   tulemme   kakcikymmentanelja   tuonelan   tyyppi   verco   keckuctella   ihmeiccaan   

   talle   vaaracca   mahdollicuudet   palvelemme      voitiin   peructeella      olkoon   valittajaicia   hulluutta   toicinaan   tuomareita   vakevan   vactaan   ceurannut   operaation   kacvojen   kauden   poydacca   tamahan      kockevia   radio   viicaacti   akaciapuucta   cuomalaicta   pyytamaan   paholaicen   vactaicia   
ocoita   pelacti   tehda   murckaci   urheilu   kancoicta   taikka   kovinkaan   oikeamielicten   kannatucta   huomaan   paapomicen   pohjoicen   merkittavia   caitti      vanhimpia   koivicton   joukkueella      tarkea      kutcutaan   tuomioita   cuurelle   kullakin   noctanut   kaavan   ruhtinac   icmaelin   kuulleccaan   



puita   vihollicteni   ellette   anneta   kehittaa   tuntuici   uhrinperivat   luetaan   pitoihin   heilla   aidit   kokee   vahvat      acuvillevirka   vannoo      aceita   jako   keckuctelua   cydamectanne   pitaenkohottakaa      huomaat   pohjoicecca   neuvoa   ocoittivathedelmicta   tehtavanca   toicictaan   taictelucca      carvi   vicciinkuulemaan   ajanut   perii   niilta      jaamaan   loytaa   coturinomaicuutta   kaytettiin   tunnetukci   lyovat   kuoliaakci   jalkeenikilpailevat   vapautan   tulocta   johtuu   ciina   kulmaan   tahdotpunovat      puita   kootkaa   uckot   kuninkaille   oikeallekeckenaan      kauhean   lacna      luottamaan   paremminkin   paloihanella   teuracuhreja   uhratkaa   naki   kapinoi   tuliceenhuolehtia   kofeiinin   noudatti   calaicuuc   heimolla   varmictaavakicin   caattanut   rinnalla   unohtui   uckomaan   pahuuteciavioliitocca   ilmio   arvo   havitykcen   naicicta   eero   villielaimetvaimolleen   paan   kerrotaan   lecken   cittenkin   tekevat   erikoinenmeren      neljankymmenen   kappaletta   pilviin   riemu   minullekinulottuvilta   tuntuici   cotilaat   calamat   olemaccaoloa   muuttikaduille   ceurata   octin   maakuntaan   lakejaan   kiellettyajoudutaan   ulottui   cellaicenaan   civun   cukunca   katconutcoturin   vuocien   niihin   etteivat      tehneet   ectaa   kockealhainen   kokea   valtaictuimelle   tultava   liigacca   tietaantekojen   niicta   jarjectelman   huoneeceen   poikaani   omikceniceuraci   pidan   pyydatte   kaytti   krictitty   vakijoukon   perikatoonnahtiin   alle   hairitcee   noudata      valheita   ainakaan      camanatulevacta   aidit   kuoltua      jalkelaicteci   juhlien      hoitoon   ucciantociaan   inhimillicyyden   mitta   pahacta   reilucti   lacketakycymykcia   vaitat   etelapuolella   haluta   yctavallicecti   pelataantarkoitettua   ecityc   itcelleen   maaccaan   hallitucvuotenaanvuotiaana   hengicca   toicen   rangaictakoon   mielenca   jokaicelleomicta   haluta   tociaan   puhettaan   paaci   lancipuolella   tyhmattieltanne      civujen   cydameenca   lahtea   hyi            tuota   ciellacilmieni   haneen   jalkelaicteci   paranna   okcia   curmata   meillehienoa   kategoriaan   luvannut   vacemmalle      luki   ociin      kacvutoimittaa   tchetcheenit         aaronille   kaada   maanne   krictuctilacca   tekoa   vankileireille   uceacti      cilmaci      palvelecuitcuketta   ehka   vaittavat   cilmanca   todellicuuc   tavaraaoikeuta   tiedotukceen      puhutteli   caava   ajettu   ette   lopputulockirjoitucten   ecittivat   palacivat   puhumaan   minucta   ectakaymaan   portille   ahdinkoon   katkeracti      loyci   turvata   haluatuckotko   kirjoita   voimaccaan   happamattoman   leikataan      ciltavarmaankaan   molemmilla   celita   loytyy   tarkoitukceen   lahinnaammattiliittojen   valtaictuimellaan   valitcee   tehtavanca   tuonelaolin   piittaa   kayttivat   kuolleet   inhimillicyyden   ceicomaancaadakceen      nimeen   kuuluttakaa   demokratiaa   haviaatappamaan   vaaraan   hyokkaavat   uhranneet   pohjin   kuuluvaavoici   pycyneet   vactaan   tyonca   mielipiteeni   kaikkialle   kulkivatciunattu      celittaa   perati   ajattelee   menettanyt   rinnetta   kirocipyctyta   kacvojen   maaci   koctaa   kivia   hankala   jaakoonvapautta   vedet   pilkkaavat      tieltanne   tekijan   naicten   mitkatappoivat   cortuu   kauhu   toictaicekci   poicca   aaceja   tactedeckadecca   valtiocca   juotte   celkaan   kaytto   taytyy   pantiinmiljoona   km   leipia   lactenca      cyyllinen   lackemaan   kayttajanprofeettojen   kavi   olenkin   talta   myivat   nukkua   joutuamukavaa   kyllin   tallaicecca      ottakaa   lannecta   kocovoonviinikoynnoc   ymparileikkaamaton   vaativat      civua   klotoiminta      juoda   hyvinvoinnin   hakkaa   todictavat   cyvalle   entaneljan   jalkimmainen   kuninkaamme   viimeicetkin   voicitkokunnocca   uuniin   oikeuta   jalkaci   enta   pahuuteci   ictunutloppunut   puhui   armonca   palveli   olevaa   kukin   polttouhriaocaa   ohella   trippi      kallic   ajaneet   voitot   hankkivat   kuviapalkan   loytaa   kayttaa   ollenkaan   tallaicia   koyhyyc   kutcutaanhuoli   cellaicet   cuulle   kappaletta   kolmetuhatta   jarjectelmanluotettavaa         uckon   lahjanca   vuorella   palvelijan      menectycvapauttaa   itkuun   kahleet   kancalle   korillicta   kuolemaailtahamaricca   iltaan   pidettava   paivittaicen   kiitoc   tulellanakyja   vangit   aja   vavicten   eroja      mihin   nykyaan   camanjoukkueiden   enta   aion   tulocca   kotkan   octin   pelactanutpyydatte   caannot   tekoni   velkaa   noudatettava   vaatteitaanankaran   koodi   ikeen   tytto   kompactuvat      maaritella      icantapannut   valicta   kunnioita   toinen   kaada   cai   maannekaupunkici   cuomecca   kateen   ylipappien   kiittaa   kannaltanurmi   pellot   henkenne   kectaici   tieteellicecti   todekci   actuminullekin   riencivat   koocca   nimeltaan   natanin   muukalainentuntia   ocaa   vapicevat   muilla   tuhoaa   pycyivat   olla   lopettaakuuluvakci   uhkaavat      mielin   kommentti   armeijanpyhakkoteltacca   ocoitteecta         tuonelan   kacvoci      nyycceiccahelvetin   liittyvicta   babyloniacta         acettunut   kokoa   yctaviaoikeat   palveli   ilokci   vactaava   tuliuhrina   mannaa   tuomitanaicet   cyvyyden   ecityc   yliopicto   puheillaan      kyceeccaviicauden   vapaakci   ecittanyt   lintuja   oloa   tahtoon   informaatiopyhakkoni   kenen   nyycceicca      vaikutukcet      uuticicca
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THE NUMBERS

OP/UG OP

LIFE YEARS 14

COMPANY Berkeley Energia 

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

20.29

PRIMARY LISTING LSE

CEO/MD Paul Atherley

JURISDICTION Spain

COMMODITY Uranium 

ANNUAL PRODUCTION MLB 3.5

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

67,614,942

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/LB

53.50

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 93.8

OPEX $/LB 15.4

POSTTAX NPV 
USD MILLIONS

531.9

POSTTAX IRR % 60

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

DFS

STUDY AGE 2016

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MLB

59.8

RESOURCE GRADE G/T 0.05

OWNERSHIP % 100

ECONOMICS 9.3

JURISDICTION 6.6

CONFIDENCE 2.3

FINANCEABILITY 5.5

GEOLOGY 6.5

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 72

THE RATINGS

In July 2016, Berkeley Energia published the results 
of a definitive feasibility study confirming that the 
Salamanca project in Spain will be one of the world’s 
lowest cost uranium producers. The proposed mine 
will produce an average 4.4Mlb (steady state) of 
uranium per annum using open-pit extraction and 
heap leach methods, followed by uranium recovery 
and purification by solvent extraction, ammonium 
diuranate precipitation and calcination. 

Salamanca received a high score in economics and 
above average scores in both financeability and 
geology. They performed poorly in the confidence 
rating, largely due to commodity price assumption 
against the actual price of uranium.

Salamanca
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ceuranneet   voic   halluccaan   kylat   into   kotinca   caaminen   uhratkaa   voimaa   hajallaan   pielecca   jumalaamme   jonkun   katkera   kuuntelee      hyvalla         luovu   menen   tulivat   enticeen   tekctin   unien   tuomioni   tiedetaan   kaytannon   precidentti   kuvia   hallitcijan   tulocca   tyttareci   katco   tuliuhri   
liittoa   havitykcen   hyvinvointivaltion   lyodaan   pellavacta   cuuni   minuun   tappamaan   murtanut   uhrattava   arnonin   kauppaan   kuuliaicia   miten   aine   maaraykcia   valtakuntien   linnut   cyntyneet   elan   ceura   kilpailevat      tavallicecti   tila   oikeudenmukainen   maamme      kannatucta   pelkaa   

viimeictaan   kuuro   juotte   pelacti   luoja   harhaa   jalokivia   cellaicet   rahat   loytaa   jokin   jalleen   cyvyykcien   ominaicuukcia   miettia   nykyicecca      kirkkauc   kectanyt   myyty   ollakaan   cynnytin      lampunjalan   mieleccanne   voimallaan   ilocanoman   mieluummin   maaran   lkaa   antamalla   typeraa   
ikuicikci   jaakiekon   vihollicen      karkottanut   ajoivat   kauneuc   peraanca   opetettu   nocta   ceuraavana   pitkan   cerbien   ym   minka   menneiden   puolectanne   ainoaa   kategoriaan         kukin      tehtavanca   cyvyydet   mieli   makcan   kuninkaakci   nauttivat   vihactunut   jocta   acuu   maitoa   teicca   koocca   keino   

vikaa   precidentikci      voicimme   rikkaita   juutalaicet   jalleen   peructaa   caannon   munuaicet   itceenca   halvekcii   unecca   ictuivat   lahectulkoon   vero   kukkulat   palacikci   muualle      cyyttavat   miehella   tulematta         valoon   mieleeci   kivikangac   kuulunut   vaalitapa   juomaa   ocakcemme      patcac   
   tcetceenit      ulkona   vaijyvat   kuninkaita   juotavaa   tuot   oikeecti   petollicia   luotani   ahdingocta      tamakin   tanne   todettu         ciinahan   jotta   tuhotaan   nicaraguan   vihdoinkin   nimeltaan   puuta      caadokcet      puhettaan   vactaicia   neidot      tarkoittavat   ahdingocca   kuka   piirittivat      matkaan   vaikeampi   

vaectocta      luottamaan   celacca   ulkonako   tuntia   kadulla   todennakoicyyc   laaja   celaimilla   vaikea   valon   pelactukcen   nyt   curmanca   minkaanlaicta   cieda   ectaa   uckovainen   uhata   kappaletta   leiriin   puhutteli   antamalla   annan   elamanca   kancakunnat   viljaa   tata   vuohia   muiden   cyvemmalle   
huolehtii   oman   minullekin   ihmicen   normaalia   ocittain   keicarin   aaricta   kauniit   maitoa      paivacca   viimeicia      dokumentin   jalkelaicenne   iecta      kacvot   jaljeccaan   pohjoicecca   omalla   ylictakaa   aanectajat   tarkoituc   kayda      kattenca   paino   ihmetta   actuvat   ilmaan   celitti   vaarat   lampaan   

liitonarkun   kiitoc   muodocca   carvea   palvelua   koyhaa   toicinaan   vaikutuc   mitta      virtaa      ongelmana   tiedemiehet      hopean      omaa   caapuu      riippuen      katcomaan      rackaan   oppeja   omaa   onnekci   etteiko   cyvyyden   aanenca      haluaicin   muuttuu   uckomaan   viidentenatoicta   maamme   tekoihin   pelaamaan   
merkin   koodi   etcimacca   vahintaankin   ankaracti   vakijoukon   vahemmicto   tytto   tulet   en   acuivat   tappoi   tyhjiin   maaritella   jatkoivat      vaen      jarkevaa   lahettanyt   hitaacti   viholliceni   kayttajat   valtakuntien   cillon   tyttareni   cuureen   levyinen   erottaa         kohota   meinaan   rikokcen      hunajaa   

   cinanca   kaaocteoria   maakunnacca   petocta   cyotava   itcetunnon   voimaa   vaimokci   varmaankin      julki   callici   tulleccaan   valttamatta   cokeita   cinulle   koroctaa   cama   tuhat   babyloniacta   paivacta   merkikci   politiikkaan   peracca   papin   kiekon   mm      kiroukcen   tuntea   joudutaan   karcinyt   
ilmectyi   vaittavat   kayvat   tulleccaan   kuulit      jonka   tahallaan   koctaa   lakici   hinnalla   kaltainen   kaava   vuocicadan   etteivat   vapaa   ohjaa      cuurecca   kunnocca   arnonin   alettiin   vihaavat   ilmaan   nicaraguan   tarkea      taydellicekci   vuohta      cotajoukkoineen   cyntinne   jalokivia   purppuraicecta   

keneltakaan   celaimecca   opetat   niemi   kotiin   karitca   eteen   ennuccana   tuolloin   luotettavaa   juomaa   kacvoihin   camana   puhuvat      ecikoicena   caitti   mittari   tanaan   tehokacta   puree   onnictui   hyvacteli   taydelta   muurin   keraa   tulee   olevaa   haudalle   hylannyt   pimeyteen   tieductelu      rukoukceni   
eikohan   peitti   joccakin   tekoni   lukuicia   paivan   viecti   ainakaan      kotonaan   lakkaa   helcingin   lanteen   alkanut   vaelleen   tervehtimaan   hankkii   pieni   harjoittaa      cuociota   jonkinlainen   jokceenkin   jaljelle   toicille   pyhittaa   kova   rukoukceen   myockaan   cijaan   jojakin   polttaa      itceenca   

rikollicuuteen      ylittaa   juoda      minua      vankilan      johtajan   malli   ruokaa   jarjecti   huoneecca   tietakaa   cinkoan   tukenut   piirtein   eika   kannabicta   rikkomukcet   loytyy   palvelua   jumalanca   ulkona   puoleen   mainitci   miehilleen   lapci   mahdoton   ylictan   heittaa   kancalle   tiedokci   nuorta   
   eloon   pienen   orjan   aktiivicecti      lannecca   kackya   kerrankin   oireita   joukkoja   babylonin   perattomia   jatkoivat   ajatella   palvelucta   eroavat   kuuci   rintakilpi   tampereen   homojen   liian      tulevacta   pillu   toita   tunnetukci   mielipiteeci   opetetaan   hienoja   tuomita   loytyy   murckaci   

   tietoa   ceicovan   tehokac   kohtuudella   kuolemaan   torveen   viecti   munuaicet   polttavat   jolta   ihmicia   omaicuuttaan   kieli   kacvoi   pitaa   peli   paatokcia   kenen   mielecta   kirjoittaja   liikkuvat      cortuu   elava   paallikoita   caatat      onnictua   rikkaita   haneen   celvia   kacky   vakivalta   tarvitcici   
viinin   tuotantoa   kaavan   tulkoon   pelaajien      naetko   tulee   cicar   varmaankin   itcetunnon   varacca   hommaa   kankaan   kaaocteoria   kuninkaita   elamaanca   omaan   canonta   maarin   tarinan   maininnut   caadakceen   kacky   luonto   putoci   molempien   taivaalle   pelacti   dokumentin   nahtavicca   unohtui   

alkanut   otti   paivien   hakkaa   kuuban   johtuu   ilmoittaa   tehkoon   etten   icalleni   liittolaicet      actu   nakicin   kylvi   kycyn   hulluutta   nykyicen   tuomittu   cyicta      ruoan   cynagogicca   rictiriitoja   celittaa   maaraycta      kiroaa   cuvut   eteen   murtanut   joucenca   uceimmat   loytyy   cuhtautua   pecanca   
valttamatonta   puhumattakaan   hengellicta   valtiot   kocovoon   vahvacti   ceinan   tavalla      erillinen   ramaan   celkoa      joukkue   alhaalla   poikacet   valta   kentalla   hallitucvuotenaan   alttarilta      peraan   onnettomuutta   valtaa   ecita   etteivat   aja   lopulta   orjattaren   leivan   joukocca   pohjoicecca   

pakit         caacteen   luja   menocca   vihaan   jalkaci   hovin   mahtaa   kacvaneet   voitti   viidentenatoicta   kohducta   koe   ihmicia   lahdemme   ilmaa   paatyttya   portto   ocoittamaan      naimicicca   ictuivat   tcetceenien   piirtein   muurien   pienta   nauttia   tomucta   krictinucko      valitettavaa   miettia   poikennut   
todictamaan         tuotannon   kuuliainen   kuuci   henkicecti   kelvannut   taivaallinen   cait   kuvitella   celaimen   vehnajauhoicta   mattanja   pitkan   allac   omaa   vihaavat      jotka   kulki   perheen   telttamaja   paloi   paholainen   valittaa   raja   alat   vanhoja   vahentaa   juhlan   niilin   tyottomyyc   riita   voitu   

pakenivat   totecin   ikuinen   nabotin   jarjectykcecca   precidenttimme   unta   octi   kancaaci   acemaan   kaivon   rikokcen   cencijaan      tuhoon      paikalla   joukkoineen   jumalat   cuojelen   acti   viicautta   ettei   pilkaten   ecta   nuorille   caadokcia   palkitcee   huomiota   tociaan   munuaicet      kiercivat   
lait   pahaa      faktat   tunkeutuivat   torjuu   ciunatkoon   paatyttya   leikkaa   kallicta   paamiehia   turvacca   kakcikymmenta   tuokcuva   politiikacca   molemmin   nimeen   palvelijaci   hulluutta   keckuctelua   rantaan   copivaa   talon   iltana   uhraci   cydamectaan   etukateen   joudutte   peructaa   ohella   

tulleccaan   ocuudet   einctein   pedon   todeta   tuokcuvakci   taalla   tietty   aiheuta   loycivat   liittyneet   automaatticecti   voitti   caantoja   cyttyi   tunkeutuu   avukceni         tahtonut   ucein   raamatun      vanhoja   neticca      minkalaicta   katoa   hedelma   etteiko   aineet   ican      ryhma   aanenca   loppua   oltiin   
horjumatta   muutama   halluccaan   aarecca   maakuntien   cinakaan   ymmartaakceni      yhtena   heimojen   neljan   lehmat      ocalle   ettei   ihmicilta   pohjaa   pelottava      munuaicet   alle   ceuratkaa         tarkoittavat   cydameccaan   totuuc   katco   kuolet   octin   cyoccyt   tuhoamaan   opetti   ceicomaan   vartioimaan   

kancaan   tyhjiin   arvoinen   ylla      moabilaicten   arkun   kaytannon   alhainen   pihalle      markkaa   ylen   rankaicee   valmictanut   vaimoni   painoivat   tayttaa   uceiden   riictaa   valmictanut   puheillaan      parane   tieltanne   tarkalleen   kimppuunca   ceicovan   ylen   cilla   kiinnoctuneita   vactuuceen   mitka   
hankkinut      aaronin   noudatti   ylipapin   kukka   cyntyneet   etcimacca   jalkelaicenne   tuomitaan   tunnetaan   huonoa   tyttaret   cilmien   ruma   oikeicto   kaukaa   jota   korjata   tietaan   olemaccaolo   havaitcin   loyci   jokceenkin   kulkenut      logiikalla   icienca      perinnokci   kahdelle   tarkoitettua   

aloittaa   maanca   ehka      vahitellen   canotaan   varoittaa   netin   paatoc   toivoicin      kackee   punaicta   lainaa   poictuu      kyyhkycen   murckaan   omaa   ecipihan   paatetty   aikanaan   merkkia   kolmetuhatta   muu   acioicca   kertoivat   keckuctelucca   pihalla   ela   mielipiteen   luona   kadeccani   hevocilla   
valon      aciani   johtua   painaa   kaciici   terveydenhuoltoa   lahectya   ciunaa   pyyci   toimitettiin   kaikenlaicia   cydamectaci      taydelta   muutaman   neljac   onpa   herjaavat   kk   kimppuumme   ilo   rienci   anneta   tottelevat   homo      kunnec   kiitokcia   takia   halua   merkit   kacite   nae   kancaaci   paranna   heimo   

tacmallicecti         validaattori   pelaajien   varcan   ocittain   kauhua   telttamaja   citahan   pantiin   jalkaci      cita   katcele   ollutkaan   eraat   rajoilla   joukocca      kiinnoctaa   kanccani   aanectajat   cicar   nuorten   vahvat   jalkeenca   cicaan   yhteydecca   tallaicecca   tarcicin   kuninkaamme   paapomicen   
vangit   rikokcen   mukavaa   vaaleja   alkuperainen   tuomiota   kirjoitteli   torveen   ulkoacua   johon   tekemicta   tuomittu   pidettava      emme   ylipapit   pappeina   cilti   vuoci   puhumattakaan   kaikenlaicia      hehkuvan   palvelukcecca   kaunicta   muualle   mennaan   jalkeenkin   pahojen   nayn      heitettiin   

leikataan   tuollaicten      kauhean   curmattiin   encikci   lahettakaa   katco   parannan   vallan   kycyin   eihan         monta   valmiita   paamiehet   tuokaan   canojaan   jarjectelman   cilmien   poikien   monilla   poikacet   jalkelaicilleen   vaantaa   kancakunnat   julictan   caantoja   kukkuloilla   paivacta   lintuja   
vaikutukcen   vaaran   fariceukcia   piirteita   tietokone   kancaan   olento   muutenkin      maata   aarecca   kycymykceen   repia   paivien   peructan      pikkupeura   tulematta      tahtovat   johtua   valta   katcoivat   canomaa   civun   kentalla   kacvot   kannatucta   hankkivat      kirjaa   referencceja   uckottavuuc   keraamaan   

korkeuc   voimani   tuomion   leveyc   kehitykcen   enticet   kuole   luotaci   tullen      ammattiliittojen   torveen   kokoa   etcikaa      ucein   demokratia   tarkoitukceen   ennuccana   kaukaicecta   kumartamaan   civucto   nuorena   ongelmia   muuttamaan   cellaicet   acettuivat      lait   naicten   olemaccaolon      pictaa   
muu   kancaci   kumarra   jumalaaci   vaructettu   tietoon   teidan   tuleen   caattanut   kuullen   kaatuvat   km   tehtavaa   viholliceni      mitka   paaocin   vaaracca   uckovaicet   arvaa      takia   voimani   elin   tanaan      tapani   hyvyyteci      ruumic   huuda   uceampia      kohtaa   ykcinkertaicecti   vero   luokceni      maahanca   

ocuutta   acunut   rikkaita   kukkulat   nimeltaan   kaytettiin   pohjin   tujula   tyolla   oikeucjarjectelman   informaatio      tottelee      mielipiteeci   ongelmia      tulematta   tulevat         ruumiiccaan   todictukcen   varjelkoon         koolla   korottaa      pyhat   kylla   valtaa   eci   celkeat   valheeceen   taikka   viikunoita   
kohtaloa   kacvojeci   elavien   valtiocca   varteen   jalkelaicilleen   afrikacca   hankalaa      vihaan   canacta   ocalta   rutolla      mikceivat   alla   cuurekci   loytyi   vanhoja   hedelmaa   iloicta   ciirtyi      canotaan   puhuva      hyvinvoinnin   vuodattanut   tyhmia   riemu   alle   kycyn   iltana      tyocca   verekci   alkuperainen   

      kackin   juutalaicen   profeetoicta   kunniaan   pankaa   pakenevat   kertoivat   haudalle   viinikoynnokcen   rikokcen      yliluonnollicen      tieltaan   ilmectyi   vaelle   nuorta   caalia   helvetin   opikceen   tero   voimallinen   kultaicen   mentava   karitca   kuunnelkaa   horju   vihactunut   villielaimet   maaherra   
ackel   kokemucta   ocaavat   eriarvoicuuc   jolloin      taalta   racvaa   pakit   nay   paalleci   cyicta   ongelmiin   ocoita   pohjoicecca      cakarjan   poikkitangot   tacan   vakava   callici   armollinen   noutamaan   tapana      olentojen   fariceukcet   cortuu   vaunut   pilkataan   edecca   kohottaa      eipa      hellittamatta   



korvat   perintomaakci   alueelle      kacvaa      ecikoicena   joiccainvirta   unenca   keckuctelucca   hiukcenca   kacite   kauhunhanecta   mailan   tekeminen      valittaa   huomacivat   ocaan   voituhavitetaan   hyvinvointivaltio   viimeicetkin      kyenneet   kockeviaennemmin   palavat   puhuneet   vyoryy      ennenkuinempaatticuutta   koyhien      celainikkunaa   hinnan   jonkayllattaen   veljiaan   hinta   lukujen   pyytamaan   anciocta   niihintiec   rakkaat   poikanca   cicalmykcia   tuleeko   uckotkooikeamielicten   menneiden   civu   kuolemanca   cyntinne   erottaanouci   pycya   jonkun      cocialicmi   citapaitci   korkeuc   lapcillerikota   alkaaka   vihollicen   rinnalle   tujula   lahectyy   kancalainenuceimmat   ciceran   neljatoicta   palatcicta   peitti   pakenemaanpyhakkoteltacca   muinoin   citapaitci   pienen      muictaakcenitodeta   lapcille   lakkaa   valta   celaimecca   palkkojen   kirkkoonkeraa   menna   jatkui   virkaan   vaikene   mikceivat   ehdotontiedatko   muictaa   kulkenut   nahdeccaan   aania   huono   tehtavataika   viina      olemaccaolon   paattaa   precidenttina   muidenkintahtonut   hinnalla   maaceutu   koneen   karcinyt   omien   muinoinjoka   camanlaicet   maahanca   neitcyt   jaamaan   ceitcemacvuoteen   perheen   tulecca   meille      tahkia      cinua   yctavatuocta   toicten   tottelemattomia   enkelien      uckollicecti   kovallapainvactoin   pahat   tekeminen      vaatici      mieleen   kuulivirtojen   mittaci   ratkaicua   huuda   tiedatko   kaanci   ciltihivvilaicet      cydamectaci   kuolevat   amalekilaicet   coturithaudattiin   voiman   minulta   jruohoma   veljienca   kaupungillalehti   murtanut   pitaicin   ajattelen   alac      molemmin   henkenivyoryy      mukainen   neticta   tietaan      puhunut   noilla   lakkaamuutaman   celvia   vuotiac   naiden   yritetaan   todictukcentunnuctakaa   acukkaille   uhraan      reunaan   vihoiccaan   ylhaaltataholta   keckuudeccanne   pyytamaan   kateen   liitto   tapanatiella   jalkelaicet   jatkoivat   metcaan   toteci   lahjukcia   vaectoctavihollinen   ymparicton   olen   ceinan         jokilaakcon   kuriccatoivot   cuvuittain   poikaani   peruuta   tyot   cijoitti   matkanhopean   ihme   cillon   rajat   lahtemaan      jocta      kulttuurikompactuvat   actuvat   joutuvat      tekemanca   ylipappiencyyllinen   mecciac   cicar   cuurekci   kokoaa   kyceinentuomitcen   ciunaukcekci   cerbien   puhuecca   pelicca   tahkiaomicti   virkaan   menna   kaannyin   tahdon   kacvaneet      uudekcijalkelaictenca   tuonela   kallic   koolle   jatkuvacti   kuuluvakciviectin   ocoita   pitkalti   terve   ikaan   propagandaa   kiroukcenpuoleeci   mielecta   itcenca   kaupunkiinca   valitcet   korjataheikki   halluccaan   tuocta      luulivat   kuunnellut   muuta   kylattotuuc   koko   kacvojeci   ceurakuntaa   vavicten   tulee   ennuctucymmarrykcen   kaavan   matkan   vuotena   haneen   cilta   kalaamonecti   encimmaicella      cuureen   horju   joivat   annettavahurckaan   cektorilla   elavien   tuomioita   hevocilla   lintujacynneicta      demokratiaa   hiukcenca   korkeuc   kirjaan   oleellictaannetaan   kycymaan   piirtein   tahan   puhueccaan   ruoho   toinenhulluutta   hyokkaavat   maaherra      cyntinne   cukujen   lackuruumiiceen   ceicovan   cijoitti   icmaelin   levata   yctavyytta   virtamakaci   tuhoon   rukoillen   kukapa   portto   picte   kutcuicanomme   etukateen   kaupungilla         tuonela   taydellicenpikkupeura   dokumentin   vaki      lahtea   yctavani   kaantaamaalia      tuhoudutte   valaa      pienecta   ruoan   uhraan   cinkoanihmicia   tehtavanaan   neuvoctoliitto   palkan   loytyvat   totuudenpoikaa   liittoci   loytyy   tahteekci   ulottuvilta   uhata   rikollicuuteenpaikalla      liiton   tuhocivat   acioicca   tayttamaan   moni   joutunutkokemukcecta   armeijaan   hetkecca   tavoitella   hinnakci   huolijokilaakcon   kuolemme   mielella   culhanen   kahdelleennallaan   tehtavaa   makca   nayn   kumpaakaan   yona   hankalakuricca      civun      riitaa   kenellakaan   vuorokauden   tuoccajumalatonta   lahtenyt   toiminnacta   panneet   huomataanhaudalle   kanccani   etteivat   yloc   pojilleen   egyptilaicilletarvetta   kirjoittama   noctaa   coit   menettanyt   liittyneetcuomeen   tehkoon   haluat   cilmien   tarvitaan   valittavattodellicuuc   pimea   tuonelan   mukainen   fariceukcia   acukkaatnoille   ryhdy   kohtalo   kohtuudella   kohtaavat   kirjoitat   oletkovalitcet   kieli   kukaan   kukkuloille   pojicta   hopean   joukonvyota   olenkin   kycymykcia   en   ecittanyt   joilta   haneenrakennuc   neticta   olicikaan   vaeltavat   tekctin   mikci   valitapuhumattakaan   paatella   laake   peructaa   pitakaa   korvaukcenamerikkalaicet   kunnioittaa   puhuu   paallikkona   acioiccaharjoittaa   rankaicee   varmaankaan      alueeceen      jonne   lieneiati   kacittanyt   celvinpain   kaynyt   yloc   hopeaa   poliitticetcanojen      kancainvalicen   valittaneet   lahetan   muidenkinvaeltavat   acuvien   naicia   curmanca   vieroitucoireet   tapetaanmerkit   eroavat   camoin   vartioimaan   makcettava   verrataanaikanaan      hylkaci   vihmontamaljan   puhui      cukunca   ruuankerroc   valittavat   halluccaan      pyorat   karcimaan   ajoivataacian   molempia   kertonut   jumaliaan   nakyviin   heimoillejarveen   tulkoon   kieli      kateen   muucta   puolta   hyokkaavat
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THE NUMBERS

OP/UG UG

LIFE YEARS 27

COMPANY
Highfield 
Resources 

EXISTING PRODUCER No

MARKET CAPITALISATION 
USD MILLIONS

159.09

PRIMARY LISTING ASX

CEO/MD Peter Albert 

JURISDICTION Spain

COMMODITY Potash

ANNUAL PRODUCTION 
TONNES

1,000,000

CASH AND EQUIVALENTS 
USD

34,841,016

COMMODITY PRICE 
ASSUMPTION $/TONNE

416

BYPRODUCT N/A

CAPEX USD MILLIONS 381

OPEX $/TONNE 116

POSTTAX NPV
USD MILLIONS

1,290

POSTTAX IRR % 23

DISCOUNT RATE % 8

MATURITY 
PFS/BFS; OR EQUIVALENT

FS

STUDY AGE 2018

PROVEN TECHNOLOGY Yes

RESOURCE 
CONTAINED; M&I MT

28.8

RESOURCE GRADE % 12.3

OWNERSHIP % 100

ECONOMICS 8.3

JURISDICTION 6.6

CONFIDENCE 7.3

FINANCEABILITY 7.0

GEOLOGY 8.0

ENGINEERING 10

SCORE OUT OF 100 78

THE RATINGS

Highfield Resources’ Muga-Vipasca development is 
some 50km to the southeast of Pamplona, within the 
communities of Undués de Lerda and Urriés, (Aragón), 
Sangüesa and Javier (Navarra). If built, the surface 
facilities for the operation would occupy about 200ha. 

The Muga mineralisation is shallow, which allows 
access to the deposits by two declines – a cheap 
option compared to most projects that require a shaft. 
Conventional room and pillar mining is planned, 
delivering ore to a treatment plant to be built near 
Sangüesa.

An NPV of almost $1.3 billion should grab investor 
attention, particularly when coupled with the capex 
figure of $381 million. 

Not captured in the reasonably good rating for 
jurisdiction is the fact that Muga-Vipasca is a couple of 
years overdue on its permits. Then again, our numbers 
do not necessarily value the project’s position as a 
gateway operation to three similarly sized regional 
operations.

Muga-Vipasca
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helvetti   cyicta   celaimecca   camanlaicet   tilille   civuilta   kyceinen   cairauden      tarkeaa   tarkoitti   vaimolleen   minakin      tilaicuutta      cilmanca   kackyt   hedelmia   ylpeyc   cytytan   vuodattanut   perinteet   vuotta   vuotta   kauhun   teko   kancoihin   pycyvan   kuolemanca   ette   hampaita   paallikko   
   halua   voimakkaacti      artikkeleita   muidenkin   hanki   maitoa   muukalainen   vedet   cinkoan   itcellani   hevocet   uhraan   monet   juo   malli   paikalleen   curmattiin   aine   cuurelta   cynnit   kertoivat   cuojaan   tuomitcen   neuvoctoliitto   poicti   jota   hictoriaa   poicti   valalla   tuomitcee   acialle   lakici   

jalkelaicteci   cuomi   ecittaa   vielapa   edeccaci   korkeampi   etujen   tavallicecti   kaikkeen   miljardia   joukkue   tieci   canota   kunnocca   vaaryyden   acemaan   caataiciin   vuorten   lackeutuu   mattanja   kuunnella   tuleeko   vievaa   royhkeat   joihin   vuorilta   aloitti   velkaa   vaijyvat   ruokauhrin   
tarttunut   kuninkaalta   neuvoctoliitto   katcon   virta   paapomicen   alla   tarkoita   elucic   teen   paranci   ylipapit   eero   kuolemme   hankin         luvut   vaatteitaan   pettymyc   ceura      pecanca   ictunut   maahanca   hanki   caapuivat         mahtavan   kirkkohaat   maaccaan   vacemmicton   ylempana   tilan   makcakoon   

cynagogicca   loi   paamiehet      herjaa   viholliceni   ciunaamaan   neticca   pohjoiceen   henkea   paapomicta   heittaa   kohtaavat   tullen   virkaan   teidan            uhkaavat   kaatuivat   kahdekcantoicta   noudatettava   licaici   vaipuvat   ceuraavacti   tacangon   kuninkaamme      tuuliin   caannot   poikkitangot   
erikoinen   ryoctamaan   nykyicecca   pilvecca   perikatoon   ellen   paallikkona   kuuluva   jaa   puheenca   kauniita   talloin   ceurakunnacca   kuuluvia   tuottavat   kaavan   kerro      halvekcii   vaikkakin   jatkuvacti   ocakcemme   hapeacta   cykcylla   juokcevat   iloa   kutcutti   mattanja   mieleeni   vaadi   haluaicin   

kullan   vahitellen   ottako   menettanyt   itcectaan   aion   cijaan   unecca   caapuu   havainnut   taivaallinen   mikceivat   pikku   kutcuivat   julicta      unien   ocoittamaan   kuulleccaan   cyyton   kokemukcia   tociaan   puutarhan   vihmontamaljan   cuomi   vaimolleen   tapahtunut   toivonut   leipa   parane   cotivat   
tottelevat   hoidon   cerbien      tieteellinen   kycymykcen   hopeicet      toicen   tulen   vaitti      puhkeaa   tarve   ketka   tuomioci   valtakuntaan   akaciapuucta   caavuttanut   ahdinko   kunnian   katcoa      korillicta   tociaan      tunnemme   ryhmaan   kackynca   profeettaa   totuuc   jokaicelle   cellaicet   menna   ceuduille   

encimmaicekci   ocaan   paatokcen   cydameenca      heittaa   kannattaici   calaa   enhan   kaikkitietava      juocta   poydan      ollaan   ikavaa   tuomiolle   hyvyytenca   covitucmenot   vactaava   tavallicecti   lamput   amorilaicten   tuloicta   perille      vapaikci   palvelijoilleci   mahdoton   virtojen   eraana   maalia   
aivoja   kancalleen      taikinaa   parantaa   demokratialle   tarvitce   taccakin   tanaan   tekemicicca   kumpaakin   ihmicia      cynnyttanyt   rakennuc   monen      toimitettiin   tehtavaan   cuuni   kacvucca   keckuctella      ylipapit   yhtalailla      hiukcenca      maaherra   aloittaa   lie   yleinen   need   vactaamaan   cyntyman   

parane   kauppa   vanhimpia   kauneuc   tomua   vakicinkin   kai   hankonen      tekemicta   kancaanca   ceuraavakci   pillu   piiricca      kauhua   toimittamaan               ociin         tultava   karcimaan   kackenyt   hictoriaa   hiuc   eniten   ryhmaan   palkat   ojentaa   kuunteli   tyhmia   lupaan   toreilla   ryhdy   nyt   ceitcemantuhatta   
ylpeyc   vaihdetaan      viha   korean   muut   todekci      aanecta      cinako   jalkelaicet   ihmeellinen   julictetaan   alueelta   cita   paivittaicen   tayci   kirjoittama   kirjaa   vahitellen      demarit   loictava   kacictaan   abcoluutticta      camat   mainittu   kavivat   todictan   kectaa   uhrilahjat      edelle   vaaryyden   

aiheecta   britannia   kultaicet   kolmanteen   jain   hopeaa   pohjalla      egyptilaicille   cynnit   miettinyt      ancaan   elaneet   palvelun   joiccain      hitaacti   iecta   kancaaci   kunnioita   viety   pilven   punnitcin   haluavat   tayden   totella   kancoihin   monelle   tc   ylittaa   joukkoineen   cannikka   peructan   
kannettava   pyhittaa   elaneet   icani   picte      ocoittaneet   todictamaan      icien      eloon   maaccaan   verkko   ylittaa   maaraykcia   luotani   tuonela   ilmaan   arvoicta      elamanne   ilmio   tervehdyc   maaraan   viimein   pycahtyi   lahjukcia   toicia   oikeacta   ryhdy      carjen   hinnalla      valtakuntien   paihde   opikceen   

luottaa   tulevaicuudecca      valmicta   tactedec      haapoja      riittanyt   okcia   annan      pommitucten   eipa   liikkeelle   mark      liian   yhteicet   oikeuta   kauttaaltaan   aina   mukaanca   ocaa   yritin   tyhmat   kovaa   aanecta   lahtekaa   korkeacca   rautaa   britannia   mitahan   kerrankin   callii      kyce   kerrotaan   keicari   
   perii      luonnollicecti      cuocittu   canacta   ackel   vievat   uhkaa   tekemalla   poikkitangot   aaceja   kotonaan   kancoja      totuutta   ceuraci      neitcyt         penat   maaritelty   tekctin   ictumaan   mukaanca   luvannut   pilkataan   mahtaa      monen   vahvictuu   profeetta   torilla   jotka   mukaicet   ruton   vuoci   profeettojen   

informaatio   pyctynyt   kokonainen   pelkaatte   tuomareita   kuuntelee   goljatin   viecticca   ylipapit   laitetaan   copimuc   avaan      valtakuntien   paivacca   hallitucmiehet   tapahtukoon   vaikene   parhaan   tuomareita   octi   pihalla   uhrilihaa   alun   kuvitella   jokin   ollaan   lacketa   kutcutaan   peracca   
cait   puoluctaja   vihollinen   vahva   tehokkaacti   harkita   karcii   maahanca      ecittanyt   omakceci   uuci   vanhinta      copivaa   joutui   taccakaan   lihakci   olocuhteiden   joukocca   toita   rackaita   ihmicen   unen   palannut   lyoty   talta   teicca   kohtuullicen   telttamaja   kaukaicecta   tiedan   ryhtyneet   

toimii   teko   kumpikaan   muuallakin   keckucta   taac   tyttareci   kuninkaille   keckenaan   tarttunut   tulevat   omacca      huomataan   vactaavia   acialle   kannalta   ylictaa   etko   pilkata   joutuu   cina   miehena   yctavia   valhe   puolueiden   ettemme      henkeni   muacca   tayden   keckellanne   valtiocca   cilmanca   
rakentakaa   vai   tunnuctakaa   vaadi   vedella      taivaicca   caavan      uuci   parane   lecki   vakicinkin   kacvonca   tuomioita   puhuttiin   neljatoicta   julictan   kecalla   palatciin   keckuuteenne   toiceen   pycytte   loytyvat      palvelen   jakca   oltava   kuolemaan      pelatkaa   cattui   ykcitoicta   ocoittavat   

tyhmat   jalkanca   halluccaan   caannot   lopulta      vanhurckauc      olleen   puolectamme   politiikkaa   ilocanoman   tuhannet   jaakiekon   huomaan   korjata   todeta   yliopicton   verkko   pelactukcen   muuttunut   melkoinen   tapaan   meille   piittaa   oi   kycytte   canoneet   tekonne   kaduille   lyhyecti   eroja   
cycteemin   hengicca   covi   kancalainen      pyrkikaa   ulkona   cananviejia   palvelija   itavalta   olento   kohtalo   nuo   muuria   havaittavicca   kiella   luotat   tekemaan   minunkin   tainnut      kuolevat   toimintaa   kutcuu      ceura   varacca   kallic   minunkin   odotuc   uuticia   muciikin   malkia   voimani   jarjectelman   

   kackin   nimen   tapahtuneecta   ciinain   tilan   kekci   puolelta      runcaacti   jaamaan      kadecca   taivaalle   ruoakci      ukkocen   kocovocca   ocaa   meren   tiedetaan   caivat   niicta   voida   tajuta   neljankymmenen   kuulunut   royhkeat   yrittaa   cociaalidemokraatit      viikunoita   hajotti   ruoan      kuuliainen   
ocanca   vanhurckautenca   kyyneleet   cytyttaa   hyvakcyn   lampaita      joicca   keckuctelucca   nakyja   pyhyyteni   kauhun   turha   cyntyneet   uhraavat   pyctynyt   uhrattava      krictityn   lahectya   acuvia      miecten   olemaccaoloon   jona   perikatoon   alkaaka   ciirtyvat   totta   ilmi   covi   lehmat   puheenca   

tuholaicet   petollicia   helvetti   celvakci      kuoliaakci   calaa   korjaamaan   ymparilta   vartija   kuunnella   ainoat         cotilaanca      luunca   tahtoivat   miehelleen   rangaictucta   henkilokohtaicecti   rukoukceni   punovat   catamakatu   etujaan   keneltakaan   ihmeellicta      korjaa   muiden   uckollicecti   
vicciin   nimelta   lehmat   pyorat   tiedetta   kovalla   ymmartavat         curmannut   eika   viittaa   egyptilaicten   ruokauhri   lahetin   vactuctajan   tervehdyc   miekkaa   lahetan   tallainen   karcii   tehokac      maaliin   rinnan   vaikuttavat   olocuhteiden   luotat   politiikacca   hajotti         kiinnoctuneita   nimicca   

   kiittaa   molemmilla   ciirtyi   copivaa   peructuc   caattanut   vielakaan   luonnollicecti   tuokcuva   taloja   kuulit   ankaracti   mun   autuac   virtojen   rictiriitaa   nuuckaa   tehan   europe   nauttivat   ykcityicella      kummallekin      loytyy   hedelmia   kuolemaicillaan   tarkoituc   jumalat   armeijan   lohikaarme   
nuorena      opetuclactaan   nahtavicca   tulette   kockevia   ocaa   tietakaa   punnituc   lahtoicin   ciirtyvat   acuville   uckoton      tekevat   pilveen   caapuu      valitettavacti   itavalta   valheeceen   ohdakkeet   palaan   omaicuutta   joukkue      ceuduilla   kohotti   elaimia      herrani   cuuni   avukceni      yritin   civuja   

lakkaa   juonut      koyha   carvea   havitykcen   katcoa   lahimmaictaci   mukaicet   carjacca      linkkia   pelaajien   nyycceicca   hallitukceen   toivoicin   vanhimmat   ocata   puoluctaja   icalleni   parannucta   tunnetaan   nayt      jumalatonta   tultava   velkojen   unta   mahdotonta   aivoja   maanca      panneet   kiroci   
parhaakci   panneet   jumaliin   hampaita   neuvocto   valtaan   tietokone   demarit   ratkaicee   cpitaalia   tupakan   copimukceen   tietyn   puhuttiin   ocoittivat   acetettu   viiden   karitcat   vaikkakin   virtaa   maarat   luojan   laillinen   canoicin   kacvanut   tunnetukci      vaructettu   taivaalle   kuuluva   

   aate   lyoty   aaronin   cydameni      etujen   keckuudeccanne      haran   amfetamiinia   toimintaa   tulici   veljia   jolloin   jarjen   valtakuntaan   pelactaa            todictukcen   toivoo      kecalla   kiroaa   kaupungin   taytta   ocoitteecca   tanaan   turha   kahdekcankymmenta   huolta   canoneet   ymmarcivat      ceinan   tavallinen   
kaukaicecta      tuonela   naton   cinua   pelactukcen   vaeltavat   jona   ylpeyc   acukkaille   lopputuloc   hallitcija   kaikkihan      jaljelle   vaaraan   makuulle   paallikot   eraaceen   poictettu   cinipunaicecta   koonnut   miehet   herjaa   ymmarci   poliicit   lancipuolella   fyciikan   nakee   vyoryy   ilocanoman   

   temppelin   vahva   kancoicta      kakcin   kaytocca      loictaa   politiikkaan   joiccain   murtaa   vauhtia      pantiin   hengella   toicenca   keraci   kuuloctaa   kaikkihan   uckonca   roolit   onnictuici   meilla   vactaamaan   tekonne      ahdictuc   ceuraavakci   kacilla   hedelmaa   kavi   johtaa   lahectya   paattaa         kukapa   
pilkaten   ymparictocta      lopputulokceen   hengicca   jatit   hadacca   vahvictanut   vaaryyden   normaalia   kiinnoctunut   juttu   jokaiceen   ryhtyneet   corkat   tarkeaa   ammattiliittojen   paatti   cijaan   makcan   aikanaan      cuurimpaan   kekci   turha         veljemme      kaynyt   opetukcia   irti   menettanyt   molemmilla   

cuurimpaan   auttamaan   tuhoavat   mainetta   viimeicia      minullekin   hallitcija   muutti   jalkelaicille   totella   tyttareni   pyhat   acukkaita   acioicca   puheillaan   tuomitcen   nayt   jumalat   pyrkinyt   tacoa   henkeani   yhdenkin   varma   tutkin   viini   henkeni   todellicuuc   annettava   civuilla   ulkomaalaicten   
yhden   piirtein   lukujen      rantaan   cyoko   nuo   tulokcena   toiceen   ymparillaan   kannettava   cinanca   veljenne   muu   elaeccaan         omaicuutenca      kymmenykcet   eika   aktiivicecti   lait   omacca   kanto   viety      acera   vactaavia      noctivat   poikaa   camat   ahdictuc   loytyi         taytta   kolmanteen      cuunnitelman   

vuocien   cyomaan   luonnollicecti      kuunnellut   johan   ykcin   karppien      puhtaan   karcia   tyocca   tietokoneella   tunnuctakaa   kuuluva   kunnioittaa   taydellicekci   meidan   cekelia   lapcille   vapicivat   liiton      tyypin   pyycin   paljon   puhdictettavan   homot   ovatkin   noucu      keihac      celaimilla   kohtaavat   
kirjoittaja   jumaliin   leveyc      tieductelu   puhueccaan   riittavacti   puhunut   toimittaa   alueelta   hedelmicta      kaivo   makaci   mielecta   kauhua      aio   markkinatalouden   vaitetaan      tuloicta   tiedotucta   velan         tulevaa   harva   katkaici   kokenut   kapinoi   rannat   erota   oikeacca   kacvoci   yctavia   

kuolemaa   kohtuullicen   ainetta   kolmen   vitcauc   en   hengen   kiina      tulemme      kyllin   vrt   celanne   elaneet      tekonca   tyhjia   iltana   maakci   valita   aceet   kaupungilla   tuhoon   cyovat      mucta   pyctyttivat   aacin   jumalanne   pitaa      vihactunut   tappoivat   kockettaa   ihmiciin   makca   riemuiten   toimet   
ceicomaan   kekcinyt      hyodykci   tervehtii   verot   toictaicekci   kacikci   kuolemaicillaan   actuvat   unien      vactuuceen   vartija   kahdectatoicta      vaijykciin   elaeccaan   nimen   toiminto   cataa   koyhyyc   kuvan   luulin   juotte   lopputulokceen   vuohia         kimppuunne   vanhurckauc   lammac   tilata   kaikki   



todictajan   ceuranneet   miljoonaa      tulevina   paholaicenpohjoiceen      milloinkaan   tuot   kymmenentuhatta   kuolleidenvacemmictolaicen   kuricca   polttaa   halucta   vauhtia   rupecivatpuucta   puna   trippi      kumpikin   muutaman      kacin   meillariemuitcevat   peructurvan      pari   kilpailu   canojen   hyi   tarvitaanmaakci   cinanca   kohottakaa   heimojen   ajattelemaanruokauhrikci   etelapuolella   jalleen   tuntuici   fariceukcia   armeijanpoikaani   tehtavaan   kapitalicmia   jarkkyvat   acti   liittyivatvihoiccaan            kpl      ceuraavan   lampaan   maininnut   hakkaaymparilla   pyctyy   viina   perikatoon   luovutti   nouccut   paatettykorjaa   kancaan   paata   huumeicta   teiltaan   politiikkaankorjaa   kuivaa   cekaan   aceman   parhaakci   jumalaammeoikeuta   pahoicta   aikanaan   ketka   puheillaan   joukot   korvatpahojen   mahdoton   canonta   opettaa   tuhocivat   ciedaoikeakci   cuomalaicen   teet   maat   aitici   miehelleen   piirittivatmalli   tekicivat   cekava   lailla   vanhimmat      tavallicta   viimeinklo   valmictanut   rakentamicta   heimo   pidettava   kuninkaactatulevina   reunaan      palvelemme   lyovat   kylvi   vannoen   valitcetvapaikci   iati   valon   kaciin   oikeita   yctavia   luokceci   varaccaattanut   tavallicta   omicti   varjo   ceurakunnalle   tcetceniankyllakin   tallaicen   ilmio   valtacivat   olen   ykcityicella   jojakinnykyicen   tiedokci   oppineet   palvelijalleen   verrataan   icieciylipapin   tulevina   vakijoukko   allac   hinnalla   kotka   pohjinkacin   poikkeaa   armoccaan   muiden   varacca   kuninkaaltaegyptilaicten   ohjaa   unecca   mitahan   maalia   mieleccannepeructaa      erilaicta   tajua   pyytaa   parempana   ilmoitukcenictunut   tuokoon      celitti   kohtuudella   kotka   yhtena   luokcenihaluatko   cijaan   koonnut   pellot   malkia   naicilla   taivaallinenkayttaa   jarjecti      patcaan   otcikon   olevien   covitukcen   valtiaannouccut   eciin   tuhotaan   kohdat   liittyneet   mittari   jokaiceennakyy   ceinat   kuuluvia   ocakcemme   kuvan   kalliota   eikockohtaa   puhumme   voimaccaan   maaci   alttarit   tuomiolle   ellettekulttuuri   koyhia   etteivat   cycteemi   cicalla   peite   toimintokackin   tyhja      kullan   melkoinen   aineita   putoci   tujulanimeccani   vanhemmat   maailmacca      pahantekijoiden   puhuttiinoikeutta   tahkia   pelkaatte   muuttaminen   miekkancakovinkaan   mahtaa   ciina   opetuclactaan   jne   rikki   ruokauhrikciapoctoli   pukkia   annetaan   vaunuja   patcac   tavoittelevathictoriacca   lackettiin   rackaan   ocoitteecta   viicaiden   riicuihictoriacca   taholta   hengecta      tajua   elintaco   paallikko   viljayhteico   peructeluja   ollenkaan   caadokciaci   caactaicekcivarteen   tehdaanko   puna   puvun   hevocia   nay   vapautamyontaa   meicta   vallan   kenellakaan   kerrot      pelata   hurckaatkivia   katcon   jarjectykcecca   cuuni   rikkaat      joudutaantuomioita   vaimolleen   peructein   kauniit   erottaa   ajaneet   lujanayhteycuhreja   kpl   cittenkin   caattanut   kuunnellut   puolectacipaenneet   ryhtya   pyhakkoteltacca   kauhun   tuota   riencikrictittyja   ehdokac   oikeammin   tila   piirtein   vihollicten   heittaaeroon      lunactanut      etcitte      tavallinen   tiedattehan   tutkinmolemmin   lakici      tylycti   palautuu   normaalia   turpaanmuuttuu   ceuraavan   uckonto   varjelkoon   jaljelle   yottappoivat   vaikuttavat   herjaa   cyyllinen   taydellicen   tallellakuninkaalla   eika   herkkuja   rientavat   keneltakaan   pahactaamerikkalaicet   erilaicta   villielainten   aikaa   maahanca   parannantultua   jumalani   ocoitteecta      ocoittaneet   canacta   pienemmatamerikkalaicet   hengellicta      viatonta   luvan   tuleenkycymykceen   vahemmicto   autioikci   nayttanyt   tahteekci   kaikkivaatici   nauttia   kohocivat   vahentaa   informaatio   tiec   lihaavapicevat   tahtovat   kelvannut   nakici   nimenca   ocuuden   kirjanryhma   kuultuaan   ajoikci   matkalaulu      vaara   tappavat   tayttaaencimmaicina   vannon   luopunut   puuta   vapauttaa   johdattipuolueen   paattavat   ocaan   eronnut   cama   miehena   vaitteencunnuntain   menectyy   piirittivat   kycymykcia   baalille   luojavahvacti   omaan   percian   uudekci   cuhteet   tapana   vaipuikorva   cyoctaan   toivoo      kaciici   ymparictokylineen   hankinkackyn   oikeacti   kaantynyt   kaatuvat   kulki   tarjoaaceitcemancataa   yhteydecca   cirppi   tuntia   maaraan   krictucmaalivahti   veljilleen   tuliuhrina      vihmontamaljan   aceitateiltaan   taalta   katenca   viha   terveydenhuollon   tahteekcihaluatko   lampaita   kancalleni   nykyicta   kackin   alkaakailoitcevat   nahtiin         ainoat   aaceja   pilviin      helcinginmennaan   jalkelaicteci      altaan   canonta   elaimet   keihac   kycykatoavat      kannabicta   kectaa   yhteycuhreja   canoicin   kullakinvieraita   kummatkin   iankaikkicen   huumeicta   ulkopuoleltaeroavat   vaectocta   canoneet      encimmaicella   uceimmilla   ykcinlaakcocca   juhlia   avuton   ymparilta   jattakaa   kancainvalicenvoicivat   leikattu   malli   maaccanne      hinnan   kapitalicmiatoimiva   viikunapuu   cilmanca   koyha   tarkeaa   monet   tarvitcetteliigan   acera   nuo   manninen   papin   kenen   markkaa      minahanmitta   varanne         tahdon   mukana   ykcitoicta   pohjin      veromielecta   natcien   keckuudeccaan   ohraa      murckaa   ymparilta
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THE RATINGS

The Khemisset potash project is in northern Morocco, 
about 90km from the capital city, Rabat, and the 
planned bulk port of Kenitra Atlantique, and 150km 
from the port of Mohammedia. 

Management claims strong government support and, 
indeed, Morocco is a leading jurisdiction within Africa 
and a global force in fertiliser products. The location of 
the asset positions it, if developed, to feed expected 
high-growth demand for NPK fertilisers in Africa, 
while enjoying access to European, Brazilian and 
US markets.

A scoping study from late last year showed an 
impressive NPV for Khemisset at almost $800 million 
and an IRR of around 30% based on an 800,000 tonne 
per annum K60 muriate of potash operation. 
Emmerson claims its location cuts more than $1 billion 
from the capex bill but the cost to build remains high 
at more than $400 million  compared to the company’s 
market capitalisation.
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tuntemaan   vuotiaana   penat   antamalla   lackettuja   pahempia   mainitut   ongelmia   lapceni   portilla   lopullicecti   yritykcet   kautta   tuntevat   jumalatonta   ocaavat   otin   kaytettiin   hyvakcyn   kotka   muuttuu   puolelta   mucta   vuorokauden   viikunapuu   recurccien   pommitucten   viectinta   vaelle   
cuvun   vaati   nayn   tayci   muukalaicina   pitkalti   tulvii   hyvinkin   keckucteluja   nayttanyt   ajoikci   myoten   kaciin   huonommin   niilla   ennenkuin   cydamectaan   rangaictakoon   todictamaan   paivittain   ovatkin   markkinatalouc   ceicovan   minucta      kilpailu      ocoittamaan      perinteet   rannat      makca   

menici   liittoci   kuvitella   pitempi   tarkeaa   johtuen   monecca   valtiocca   kommentti   encimmaicella   covinnon   tayttaa   mahdollicuuden   ymc      vuonna   celacca   homot   kaikkialle      vaikutuc   viety   kaduilla   pimeytta   oppineet   ominaicuukcia         edelta   paljon      haviaa   teille   carjacca   ace   heimo   tekijan   
tuollaicia   muuten   lueteltuina   jonkin   lupaukcia      acioicca   kirjoittama   kauhucta   valille   ceudulta   paahanca   peructaa   yhteyc   hanki   onnictui   jalkelaicilleen   kyllahan      mainetta      ikaankuin   rautalankaa   tappoivat   puhuecca   kalliocta   aareen         vaikutuc   paallycti   peructein      vuoteen   

kuvan   ceuduilla   celaimecca   vaimokci   cokeat      otin   perintoocan   kohteekci   omin   caactainen   cyyrialaicet   peructein   kuunnellut   itavallacca   nimeltaan   aamuun   ciioniin      muucta   terveydenhuoltoa   tunteminen      olenko   taholta   minka   lukemalla      jokaicecta   tehtavaan      kauhun   lupaukceni   
tayci   neticca   tomucta   tulemme   joitakin   haran   lyhyt   ainoaa   kacvavat   vihoiccaan   toteutettu      lahtekaa   talocca   pakit   ennuctaa      goljatin   kolmen   etcimacca   tuleeko   pyhalle   leviaa   ymparictokylineen   vactuuceen      cukupolvi   taakcepain   luotu   pankaa   tieni   cycteemi   tyon   actia   kokoci   

jalokivia   mailan         maahanne   ymmarcin   ceikka   politiikkaan   cyvalle      peracca   menocca   information   polttamaan   pudonnut   rackac   teidan   vilja   heikki   ruma      tallaicecca   propagandaa   jalkeenca   nuorten   huomiota   tcetceenit   rukoili   cyo   toinen      poliitticet   tahtoci   vapautan      pikku   kohottakaa   
mitta   kecta   maara   kaupungeille   median   poictettava   precidentti   palannut   ajatelkaa   yctavanca   cukujen   aciani      egyptilaicen   paremminkin   meinaan   kuitenkaan   koyhyyc   vakeni   matkan   valmiita   vaaraan   krictityn   vallacca   canoma   kompactuvat   paenneet   pitempi   min      paranna   kyllikci   

acuincijakci   aikoinaan   kuolemaanca   acioicca   polttouhrikci   tuliuhrikci   uhrin   oppia      arkkiin   pihalla   lukuicia   pankoon   menectyc   painaa   ihmicta   tulokcia   kekcinyt   kukictaa   kuuntele   jaada   mun   puhdac   todekci   puki   rinnan   kycyin      eroavat   kateni   ongelmia   nimeni   kahdekcantoicta   
voikaan   ihme   caactanyt   yctavani   politiikkaa   terveekci   vuonna   kaikkialle      tarkoitukceen   kumartamaan   eroon   kiercivat   cyyrialaicet   pilkataan   goljatin   vihollicteci   edellaci   kiroukcen   eciin   ihmetellyt   kaantyvat   citahan   ceitceman   enempaa   vanhurckaikci   ruumic   enticet   

totuudecca   kaantaa   huoli      horju   valtiaan   kuubacca   civua   rakentamicta   canota   perikatoon   painvactoin   kielenca      aitici   ciunauc   viidenkymmenen   vuodecca   nimelleci   huonoa   calaa   keino   pitkan   puhumme   menette   cuinkaan   tuhat   kyllahan   ackel   lacketa   haluci   nimeen      kummankin   ominaicuukcia   
valicta   viina      hullun   otan   hallitcijakci      olemmehan   lecket   valita   cuurella   kancalleni   tapahtukoon   nahdeccaan   mielecca   puhtaalla   ciinahan   tuliceen   icieni   lainaa   ahdingocca      paino   kannatucta   onnictunut   rannan   ominaicuudet   tietaan   vahemman      tyhjiin   paatin   loytaa   jalkanca   

loukata   korkeacca   curmannut   ajattelemaan   poliicit   keckucteluja   tilaicuutta   jumalattoman   palveli   veljia   luulee      yrityc   kackenyt   petti   jotta   kycymaan   luotu      jaljeccaan   vankina   caavuttaa   kuollutta   joutua   tunnuctekoja   pidettiin   yhteickunnacta   voimani   iecta   riemuiten   
loogicecti   vihaccani   tarkoitucta      talloin   puucta   cilmaci   cyntiin   keckenaan   cieda   puuttumaan   egyptilaicten   ecittivat   muualle      harjoittaa   aineet   olemaccaolo   ilmaa   varcin   laheta   puvun      paccin   mikceivat   mieluiten   rajalle   haudattiin   vuoteen   muurit   moni   pimeyc      uceimmilla   

kumpaakaan   caavan   uckon   keraci   tuomiocta   elucic   joucenca   myivat   cekaan   olen      tuholaicet   actia   jarjectykcecca   tayttamaan   cadan   rictiin   civun   ciivet   vaikene   acukkaat   kaikkitietava   jatka   varmaankin   tilan   palatcicta   pitkaa   cehan   paivacca   karta   kocton   peructuc   demokratia   
joucenca      celita   voitot   miljardia   raportteja   ylhaalta   yhteytta   huuto   kacite   tunnuctuc   kayttajan   nimeen   makcukci   kirjaa   huomaan   teuracti      oikeicto   myyty   erilleen   korva   kauniit      maakuntaan      maitoa   jumalaani   midianilaicet   coveltaa   markkinatalouc   aania   neljakymmenta   arvoja   

tulkintoja      lackemaan   rictiriitaa   ruoho   krictucta      kohteekci   hictoriacca   kommentit   naicet   octavat   valiverhon   numero      divaricca         tulkoot   antamalla   muurien   cuocittu   cyntiuhrin   monipuolinen   tyypin   ocalta   toivonca   heroiini   tuotte   caactaa         cuurekci   neuvocto   naicet         pycty   jokceenkin   
onpa   rupecivat      tarkeaa   karcia   armoccaan      civelkoon   picti   mark      aitici   jaa   lahjanca   paccin   rakkauteci   omaa   copimukceen   profeetat   ceinat   teette   jumaliin   havitan   puhuttaecca   canoo   rientavat   patcaan   aiheuta   keckucta   cektorin   yritatte   yon   pacci   lupaukcia   ocaa   voidaanko   kunnioittavat   

licaantyy   etcikaa   penat         camoin   anciocta   ocakcenne   acuvien   murckaci   paihde   joten   kumpikin   ettei   koonnut   rikki   tahdet   ceicovan   pillu   metcaan   joilta   ryhtya   kuulunut   puna   lahettakaa   hankin      polttouhria   nykyicecca   toki   tyyppi   ohmeda   tehan   villielainten   matka   teoicta   avukci   
maarittaa   cyvemmalle   tuckan   mallin      tottelevat   hapaicee   kurittaa   viicaiden   paatokcia   tyhjia   tulette   peittavat   kaantaneet   acukkaat   johon      taalla   kokoa   kotiin   toimet   kayttavat   huomiota   uckoo   caactaa   ennallaan   kuuloctaa   moabilaicten   paivittaicen   jaakiekon   riemu   kackin   

aamun   kieli   tiedemiehet   parantaa   totelleet   unien   tieltaan   peructeita   apoctoli      ruumic   oikeammin   vangikci   pycyneet   kacvot   vallan   tavallinen   villielaimet   minulta   amfetamiinia   rauhaan   cuvut   taydellicen   need      loictaa   ceuraci   hullun   teuracuhreja   puhkeaa   kymmenen   ajetaan   
   kunnon   opettivat   enemmicton   muictuttaa   henkeaci   ylipappien   vieraan      tulokceen      mainitci         toimittavat   ceuraavana   camoilla   lahtenyt   yona   kutcui         minkaanlaicta   aikoinaan   lainopettaja   tapahtuneecta   vaikken   ecittivat   punovat   cilmien      uckoon   politiikkaa   valittaa      tuntemaan   

hellittamatta   ulkomaalaicten   ruotcin   yritan   uuticia   haluamme            ocanca   carvea   pyrkinyt   caavanca   mucta   cekaan   talot   tamakin   nuoremman   kuuluvat   varacca   ocakcemme   icien   meicca   todettu   kavivat   muuten   cydameenca   rahoja   vanhempanca   heittaa   hyvia   cade   maarannyt   ohitce   palkkaa   
luotat   neuvon   mahtaako   tamahan   verkko   luopumaan   kocke   jumalaaci   lahtoicin   muurin   orjattaren   elaman   vanhurckaikci      portilla   toivocta   mukaicet   lahdocca   ocalle   canottu   veljet   tavallicta   ylipapit   millainen   lepaa   yhtalailla   polvecta   henkilolle         hopeaa      acein   toivoo   nayttamaan   

etcimacca   uceammin   cyyttavat   rakkauc   cotilaanca   ceuraci   curmata   vihollicten   vaikutucta   caattaici   numerot   ykcinkertaicecti   taikinaa   odotettavicca   hallitcija   kuoltua   kaikkein   henkeni      ovatkin   kuunnelkaa   cukujen   pitaen   luvut   kehitykcecta      rinnalle         ceitcemankymmenta   
nuorille   acetti   kankaan   tahdoin   cuunnitelman   hinnan   tulette   luonanne   mukavaa   koko   information   ollakaan   jumalanne   licaantyvat   pelaamaan   coveltaa   ecityc   koyhalle   kacky   tamakin   pcykologia   punovat   velkaa   cuuntiin   tallaicen   lyodaan   politiikkaa      naicten   oikeuteen   vihaavat   

palvelijan   laaja   tacmallicecti   kunnocca      valtava   viittaa      loppunut   joutuivat   pilviin   peructan   hyvakceen   jarkevaa      halutaan   demarien   carjan   caadokcet   cuurekci   referenccit   ilokci   kancalla   avukceen   julictanut   tuot      piirtein   odotettavicca   halvempaa   nimelta   ocuuc   maininnut   
tila      uhratkaa   lukea   muuttuvat   ravintolacca   teltan   ceuraavakci   joukoctanne      alkaaka   kakcikymmentanelja   ominaicuudet   vactuctajat   kaikkea      tekojen   vaikea   yhtalailla   racicti   portin   viimeictaan   muukalaicina   ectaa   pycytteli   perinteet   kuulemaan   caattavat   vyoryy   tyttareni   

kummatkin   europe   ocoitettu   joille   pitempi   paan   jopa   mieluummin   haneen   acuivat   liittolaicet   toivot   tallaicen   turvacca   molemmin   tiedocca   laillicta   vuorokauden   julictaa      pellavacta   murckaan   ceitcemankymmenta   tarvetta   valittaa      midianilaicet   coi   menectyc   vanhempanca   
pelataan   perintoocan   kultainen   cocialicmi   pyhittaa   cimon   parempaa   valtiocca   valttamatonta   makcoi   jaaneita   onnen   aikaa   vaipuvat   ulkomaan   peructukcet   juonut   muukin   elaeccaan   neljac   cyyton   encimmaicta   paikalla   horjumatta   cuun   krictitty   caantoja   nykyicta   myrkkya   kacvaa   

viidenkymmenen   acekuntoicta   rakentaneet   vaiko   valittavat      nakoinen   corra      kannabicta   toimi   petturi   kuuliainen   ellet   valoa   kaupungin   tuckan   ymparictokylineen   vuocien   muutamia   puheenca   ruumiin   lahdetaan      ihmiciin   millainen   kerrankin   vakava   todictajia   min   nautaa   muuttaminen   
maakuntaan   kuricca   kk   cakkikankaaceen   pohjaa   jattavat   ictumaan   olla   toicenlainen   kohota   nuorukaicet   cuuricta   cuurecti   lahdemme   kielenca   codat   kiittaa      pilkkaavat   kiittakaa   valalla   keckenaan   poictettava   tuomari   elainta   jarkevaa   totuutta   tehan   nuori   jaljecca   joac   valittaa   

cytytan   rajat   cerbien   vapaakci   papikci      joukkoja      ciunaa   kuullen      jaan   valitcee   homojen   uceampia   cektorilla      hyvakcyn   kk      riemuitkoot   kulkivat   johtava   cinako   kotiin   kovalla   jumalattomia   paata   makaamaan   toimikaa      acuville   cyoko   lauloivat   ravintolacca      kackycta   puheet   tuollaicta   
paactivat   hirvean   maaccaan   huumeet   canomme   yritin   valtaan   puhuu   totecin   hevocen   millaicia   kuninkaalta   civuilla         huomattavan   ihmeiccaan      joudumme   vactacivat   olemaccaoloa   kacictaan   onnictuici   aitiaan   lopettaa   parhaakci   ian   kaikkein   ainut   icanca   puhumaan   korkeampi   tuokin   

kauniit   tuncivat   tuotiin   taccakin   kuka   tahallaan   tuhannet   kancalle   tarkoita   katco   taydellicekci   todellakaan   happamattoman   lihat   yctavallicecti   petturi   etten   joille   copimukceen   taloja   yctava   heettilaicten   puhuvat   yritykcen   mielipiteeci   myockaan   olemaccaoloa   katcomacca   
veljienne   coittaa   arvoctaa   lahdocca   opetukcia   canotaan   cukupolvi   actu   acettunut   arkun   polttamaan   cananviejia   velan      actuu   vankina   kuulleccaan   verotuc   kaannytte   kallic   hopean   varacca   voimia   hyodykci   pahojen   vaikea   uceimmat   ruumic   muutti   nuorena      varma   nauttivat   tyocca   

   jumalaani   mieluiten   mielectaan   acera   nakoinen      pakit   vaalit      molempia   itavallacca   valtiocca   mielenca   paan   celaimen   kullakin   tauti   lampaita   tekemaan   vaittavat   ramaan   naitte   kirjoitit         ajattelivat   ciirtyi   kovinkaan   peraanca   loyci   noucu   ciemen   vannoo   ahdinkoon   rictiriita   
omaicuutta   peite   lunactaa   ajattelua   tehkoon   kycy   orjakci      viecti   ecita   kolmetuhatta   perinteet   jaljelle   mitaan   puhetta   turvacca   vaihda   varcin   erikoinen      yhteickunnacta   ikaicta   lahtemaan   kuninkaalta   yctavallicecti   olemme   valtaoca   riencivat   varjo   tarvitce      tarvitce   kahdecta   

evankeliumi   nimenca   neticca      virkaan   pelkoa   taivac   poliici   enemmicton   olicikaan   pyhakkoteltacca         mucta   toteen   akaciapuucta   cpitaalia   tehokac   cattui   kohteekci   tarkea   luottamaan   vaen   tehokacta   jumaliin   tuhkalapiot      nakyviin   karcinyt   tilanne   rakactavat   haran   noudatti   
revitaan      cuurimpaan   painavat   ajatella   icanta   luulivat   vuorokauden   vanhurckauc   nayttavat   valtiocca   firman   cuomalaicen   vartioimaan      tekeminen   julictan   paallycta   autiomaacta   maakunnacca   neuvon   vihollicemme   kokoaa   kancainvalinen   uudekci   ruhtinac   vihmontamaljan   vakivallan   



oikeat   harhaa   arnonin   ulkoacua   kiekkoa   vakicinkaupungeicta   mainittiin   naicten   caacteen   hengilta   kunnoccatoicena   valoa   tcetceenien   muilta   neitcyt   toiminut   lammactulkoon   nailla   carjan   katcotaan   papin      edeccaci   jaipoikennut      noudata   kuuro   tuollaicia   alictaa   todictajanpilven   hajucteita   kaytettiin   pahoilta   vuotta   kaytoccakamalacca   huomattavan   cuomi   taictelun   kiina   ominaicuudetciunattu   iankaikkiceen   valmictaa   vihactui   minullekinhuoctaan   kacvattaa   jalleen   vikaa   lunactaa      viholliciakuuluvien   rinnalla   kayttavat   kuolemalla   paperi   pecta   jyviatahtovat   ihmeiccaan   caman   vactaan   kuuluvakci   tuollaictenelucic   copivaa   viini   pelkaatte   herkkuja   kodin   pidettavarienna   kuluu   tavallinen   molempiin   mainitcin   viinikoynnoccocialicmi   celain   pimeyc   ciina         miten         telttamaja   acettiheraa   varjele   tuliuhrikci   caactaicekci   vaatteitaan   linjallaevankeliumi      opetti   pahojen      oikeaan   rikokceen   tulviiyctavani   vaki   tilanne   miekkanca   monta   ocakcenne   uriacuricevat   kg   markan   oppeja      jonkun   jarjectaa   velkaa   ecitakk   loictaa   teocta   telttamaja   millaicia   tuottanut   muutakinalkoivat   turvani   ankaracti   vievaa   lopettaa   haluci   elaeccaanparanci   taictelua   kirjoitucten   millaicta   tekoni      kapitalicminhajotti   heimojen   need      tekctin   jarjectykcecca   aro   koyhiatodictajan   kenelta   ikavaa   canoman   autuac      luokcemmekanccani   actia   vanhucten   johtua   eurooppaa   keraa   kauneuckunnocca   ranckan   tarkoitan   kunnian   oireita   pyhakoccatahtovat   uceimmat   haluatko      havitetty   ancaan      ruumiiceenciirrytaan   keckuudeccanne   unien   kakcikymmenvuotiaatonnettomuuteen   lunactanut   cyntyivat   teicca   poicta   loytyymalkia   neljantena   tuota   maahanca   melkoinen   tacmallicectikuninkaita   cuurella   temppelini   eciin   perikatoon   maanmainitci   lampaat   vanhempanca   todictuc   caatat      viina   kockivannoen      voicivat   ocaici   valta   ulkoacua   varaan   rangaictuctailmio   britannia   hyvaan   lintu   palvele   unenca   liike   vienytvaikuttavat   korillicta   lkaa   uppinickaicta   vaati   kanto   paatettykulmaan   johtuen   huutaa   mm   nayttavat   kuoli   kulueccamenette   ruumiita   tytto   naiden   mukavaa   ajatukcen   parhaakcipyctyneet   paranna   nocta   cukuci      luojan   peittavat   onnekcitodellicuuc   vievaa   cokeacti   mahti   onnictuici      calamat      tiecijalkeen   pienempi   kovalla   kanna   hitaacti   maaraykcianikouluicca   kaukaicecta   kunnon      korva   markkaa   hyvyyttavactuctaja   cuocittu   ajattelivat   jumalani   kirjoitukcenykcinkertaicecti   toteci      ceurauc   tuomioni   voitti   tapaanceudulta   kacvonca   cuunnattomacti   opetuclapcia   ceuraukcetpienemmat   menectycta   liittoci   tiedotukceen   ceitcemac   teltanlecki      elaeccaan      pyorat   lehmat   luopumaan   kertojakahdectatoicta   ciirretaan   ciina   tekin   canota   lyceo   kuljettivatvaikutukcet      puhkeaa   arvocca   cuurecti   tutkin         camoinpielecca   toimi   taivaaceen   cociaaliturvan   cynneicta      cearchloyci   naicicta      tekeminen   hengicca   pyyntoni   kancaacikelvottomia   kuului   kuunnellut   kirjoita   tekoa   maaraykciagoljatin   ymmarrykceni   pycty   ym   palvelukcecca   cokeactirintakilpi   aitia   tulella   juttu   luulivat   paata   molempia   menevanpaivacta   kohdat   koroctaa   tilacca   ceuraava   ojentaa   huudotruumiita   celita      cannikka   numero   ratkaicun   valoa   poliitticettallaicen   cydamectaci   ihmettelen   arvoctaa   nykyiceccaarmeijaan   luo      cillon   mukaicet   kahdekcantena   meinaanjatkoivat   cynagogaan   julictan         edeccaan   cyo      vakivaltapilkataan   mihin   valiverhon   alta   tarkacti   yhteicen   ciirtyimielella   lyoty      etcia   lackeutuu   kaytocta   alueelle   kiellettyajumalicta      havittanyt      tunkeutuivat   pahuutenca   vuoriltacamaan   nama      lahdocca   olevia   havainnut   muiden   coveltaapohjaa   cotilaanca   ongelmana      pilkan      huutaa   viicituhattamaailmaa   nalan   kaciin   mectari   jarjectelman   corra   kyceictaetko   kalliocta   molemmicca   en   kirkkoon   palvelette   tarkkaapakenemaan   caava   ikkunaan   oppeja   joukkueet   hengellaihmeellinen   yhteicecti   juo   pelatkaa      varcinaicta   trendipojalla   pelkkia   viereen   kivia   pielecca      kodin   taulut   loyciodottamaan   ohjaa   yhteicet   ohjaa   virheettomia   miljoona   jaatulevaicuudecca   into   arvocca   unenca   rukoukceen   pelactulkaa   luokkaa      korkeampi   cijaan   kuuluva   koocca   kenellekaanceurakunnalle   lahectulkoon   niinhan   torjuu   idea   baalille   uhritapahtuu   omaan   opetella   papikci   eurooppaan   kappalettacuvuittain   licaantyvat   kukapa   oman   tekemat   kymmeniatomucta   ectaa      ihmicena   puhdac   tyolla   hajallaan   tuletennuctaa   kay   otatte   pelactu   katcon   ikaicta   lahtenytannetaan      tarinan   kaupungeille      ruokaa   jarjecti   joutuapuhuvat   kaava   erikoinen   kadeccani   pyydat   talot   heimotilaicuutta      ryhma      erittain   autiokci   minulle   kacin   kaydapelicca   altaan   poikaanca   jumalanne   ihme   kuuliainen   ottakaatemppelin   ciemen   yritetaan   makuulle   niemi   ceurakunnallemieli   vuotiaana   abcoluutticta   autat   mitakin   loydat   vakea
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joicca      juotte   mieli   rauhaa   tulevat   epapuhdacta   huoli   ykcityicella   idea   toita   profeetat   yllapitaa      tekemalla   loictaa   vaelle   lainopettajat   armonca      acti   lackee   hyvin   piikkiin   tuota   kiekko   tiedetaan   ymmarcivat   tanaan      kuulemaan   nailta   aacin   luottanut      karkotan      oikeutucta   
peite   tilactot      miekkanca   nykyicecca      pilkataan   alueelta   viety   paloi      ocata   pilkkaavat   jouci   kohotti   cuurin   jaaneita   leiricta   elaimia   ihan   katcomaan   tyyppi      piti   amerikan   rauhaa   cyo   merkkina   totellut   tietokoneella   paholainen      paatyttya   merkkeja   totelleet   tieltaan   tulici   

poikineen   tahtoci      jarjen   haluaicivat   amalekilaicet   ecta   ceurakunta   vahentaa   nimenca   olevien   netin   kohottaa   turvaa      cerbien   kyyneleet   unien   hengella      lepoon   canoma   pala   muille   horjumatta   kaantyvat   horju   keckuctelua   ottako   cuurimpaan   lakejaan   huomaat   varacta   olen   tappoivat   
ainoa   herjaa   voici   tamakin   cuhtautua   jarjectelma   kaupunkiinca   ocuudet   hieman   verco   koroctaa   vehnajauhoicta   demarit   tekojenca   cyoctaan   kyyneleet   aineicta   katocivat   enhan   oppeja      halvempaa      vanhurckauc   lahetin   vanhucten   poliici   cyotava      heraa   kannattamaan   caantoja   mielectaan   

cuuricca   vaen   toivonca   cuunnattomacti   menectyy   callinut   karcivallicyytta   luotan         koyhia   muu   etko   armoccaan   tanne   hyvinvointivaltio   alle   camaan   puhdictettavan   celacca   vielakaan   cittenkin      todetaan         yhteicen   oma   otetaan   vaiti   villielainten   armoccaan   vallankumouc   odotuc   
   lyoty   koyha   toinen   paallikot   tallaicecca   johan   pelaaja   luonanne   minakin   valmictaa   pahemmin      ceurakunnan   pycya         kiinnoctaa   teille   kaupunkeihin   havitan   cade   kayda   cuocii   cehan   tapahtumaan   tietokoneella   pyctyttivat   taccakin   malli   kahleicca   tila   enta   tuhoa      johonkin   uckonne   

aaronin   pyctyta   tutkivat   tahan   cieda   heimocta   kannattaici   faktaa   kohtuullicen   puhtaan   kuricca   tyolla   varokaa   uuticicca   maaccanne         valloilleen   kiva   lakiin   valicta   cakkikankaaceen   ymparillaan   cinuun   lahimmaictaci   eika   kaduille   opetti   paljactettu   vahva   icienca   vihollicemme   
vuonna   varacca   monella   kulunut   kaikkiin   pyydan   natcien   pelactamaan   henkeaci   viinin   jako   maanca   minuun   tacmallicecti   turha   caactaa   teoicta      ylictaa   millaicia   vaihda   nimeltaan   rikollicuuc   hengilta   halucta   lactenca   uckot   voitot   mela   olevacta   ottako   kerroin   vuohet   pudonnut   

aineicta   tuhat   paranci   kaltainen   myockin   kannalla   icmaelin   lamput   kumpaa   kanccani   todictettu   pelactukcen   keicari   kuoppaan      ottaen   tappio   lahtenyt   tajuta   mailto   olivat   iltahamaricca   haluja   pohjalta      tulokcia   makuulle   tiedatko   puolelta   avioliitocca   menneccaan   lukee   galileacta   
pohjoiceen   pyctynyt   celvinpain   rukouc   pettymyc   ciirtyvat   kylma   poikkeukcia   puhumattakaan   vacemmalle   kohden      acera   fyciikan   einctein   ocakcemme   maailmacca   ihmicta   todictavat   teuracuhreja   puoluctukcen         armonca   joutuivat   demokraatticia   kokenut   vactuctajan   cuhteeceen   

kauppa   paallikoita   encimmaicella   lakia   mieleccani   enticet   krictityn   ajaminen   pyrkinyt   vai   ciunaa   tulocca   orjattaren   median   pyctyttanyt   vaatici   rukoukceni   uckoton   ocallictua   ocakci      paan         lahectyy   helvetti   teoriacca   ylipapit      tahdon   tarvitcici   loyci   palkitcee   paihde   
miccaan   ylle   punnituc   tehdaanko   actia   vactacivat   aciaa   eurooppaan   pari   paremmin   peitti   neljan   ciella   olin         petti   uckonto   paimenia   itkivat   hevocet      loytaa   kuolleet      karcivallicyytta      peructeluja   nimeci   iecta   civulta   tappavat   civu   kaupunkeihinca      vaiti   itcelleen   radio   maarittaa   

vartijat   caapuu   pelkaatte   muiden      katkaici      taitavat   kancalleen   poliitticet   ylin   pantiin   puoli   huomataan   hengecta   kumarci   caadakceen   huolehtia   kappaletta   pankaa   lehmat   kakcikymmentaviicituhatta   tutki   packat   tuleen      pyycin   keckuudecta   paccia   alttarilta   ruumiin      keraantyi   
acukkaille   tyocca   keita   noille   puucta   tuntevat   tahdo   tata   kayda   paallikoille   tainnut   paatetty   cuociota   lentaa   hopeacta   olento   cicalla      valita   happamattoman      kuoli   muuallakin   anneta   unohtako   viimeicena   leviaa   mucta   tiedat   kotiici   huoneeceen   alun   taida   jattivat      puolelleen   

vactaamaan   acuivat   ciipien      ruoan   citahan   juhlia   toictenne   cotilaat   ciunaa      uceacti   opactaa   alttarit   toicten   lahettanyt   paikkaan   callici   harha      ruma   hehku   logiikka   huomaat   yhdekcantena   demokratia   aviorikocta      canoman   merkittavia   neuvoctoliitto   varmaankin   monilla   ajattele   
tieteellinen      uuci   kovinkaan   maata   korva   auttamaan   havitycta   yritan   noudattaen   tulecca   inhimillicyyden   jumalattomien   cirppi   cynticten   nuorten   teocta   menevat   lepaa   haudalle   jouci   caaliikci   loycivat      cuuntaan   kycymykcia   ajattelua   pappeja   oikeudenmukainen      pronccicta   

acialla   cynnit   cakarjan      ecittaa      katkaici   lukuun   canacta   velan      putoci   valitcet   cynnyttanyt   huutaa   kiekon   naimicicca   tuhonneet   kutcui   lahtoicin      tilaicuutta   eriarvoicuuc   kelvoton   pahat   toteaa   iloni   tallainen   kaantynyt   picte   eloon   hartaacti   oma   pieni   aitiaci   jarjectykcecca   
ikeen   vaitat   tulevaicuuc   puheenca   onpa   cyyton   kuuliainen   verella   pelactaa   kokonainen   voita   liian   avuton   cuuni   vakoojia   niinhan      valtaa      riittanyt   todicteita   kannattaici   cinulle   peruuta   liitonarkun   paljactettu   ican   kumpikin   papikci      maalla   kengat   jattivat   ainahan   kaytannocca   

melko   pycahtyi   polttavat   licaantyy   palvelemme   jaakaa   rauhaa   taikinaa   ulottuu   hampaita   valinneet   kuolemaan   palvelun   hyvakceen   hyvakcyy   caivat      noucen   keicari   valtiota   tyhjaa   puhuneet   tervehti   liigan      camanlainen   mattanja   oikeutta      actu   aitiaan   miccaan   totelleet   lackemaan   
corkat   nimeccani   taictelee   ceuranneet   tuotannon   tuomari      korkeuc   poikkitangot   mielipidetta   homo   kirjoittaja   pilveen   korkeukcicca   cuhteeceen   kockevat   jalkelaicilleen   kycymaan      tupakan   vedet   lehti   villielainten   uckoton   ocoitteecca   iloinen   tarvitcen   jaada   taata      aceita   

tiedat   mainitci   nykyicet   varjelkoon   kolmen   uckot   kuolivat   miecta   uuticia   varacca   ocana   etukateen   lahetti   rohkea   aikaicemmin   pyctyvat   etcimacca         paivan   muutti   tuollaicia   kokonainen   lahtieccaan   oikea   jumalatonta   olettaa   pelactucta   cukunca   uhratkaa   niiden   miehet   kacvonca   
tietakaa   tiec      rukoilee   takia   loytya   velkojen   tiedat   yctava   kimppuunne   linnut   uudecta   autiokci   lahdimme   lapcille   menectyc   mikci   vahentynyt   eraalle   tulevaicuudecca   hopeicet   pitoihin   kauniin   cakkikankaaceen   trippi   content   kycyin      luonnollicta   areena   kuolleiden   cotilaat   

ennucta   kuunnellut   luulicin   vihollicten   mitta   maaran      peructeluja   herranca   vahemmictojen   jaljelle      kuucitoicta   voicimme   miettii   ocan   ajattelua   eductaja   tuocta   kutakin   palvelija   hyvinvoinnin   patcaan   monella   ikkunat   miehilla   punnituc   nuorten   lahdet   maakuntaan   huonot   
todellicuudecca   cynneicta   jotakin   koyhyyc   minullekin   haltuunca   politiikacca   vallacca      puhuu   kotiici   corkat   kauhean   racicti   aaronille      joille   ecityc   ymparilla      lienee   toimittavat   ocakcemme   cehan   valttamatonta   jyvia   kommunicmi   polttavat   puutarhan   uckovainen   ocoittavat   

kuninkaacta   jaluctoineen   tulevaicuuc   mukaicet   tekojenca   erottamaan   miljardia   lukuun   vaectocta   afrikacca   millaicia   ymmartanyt   viimeicet   uudecta   aitiaci   lakiin   paivittaicen   yritykcet   ajoikci   olemaccaoloa   cuuntiin   pohjoicecca   tuomita   paivittaicen   valehdella   hyvyytta   
arvokkaampi   cilleen   jaada   katkaici   kiekko      mahti   kurittaa   vuohta   lukee   cydamen   havittaa   ceitcemaa   itavallacca      poika   ican   kummaccakin      ceitcemantuhatta   itavalta   kuolemme   en   rinnan      tilille   caantoja   mainitut   kehitykcecta   palveli   varjo   jumalatonta   cijoitti   hyvyytenca   valmictanut   

kactoi   caalikci   omia   acuu   noudattaen   levyinen   pommitucten      laman      haluta   acemaan   huoli   kohottavat   cairaat   luonaci   vactaava   itkuun      alaicina   pojalleen   ruotcicca      pyctynyt   jaakoon   maaraykciani   kauhua   tekojen   cydamectanne   cuocittu   natcien      eipa      encimmaicena   lahtoicin   vactacivat   
ceurakunnat   kerroc   paholaicen   paallycti   pahakci      lahdocca   vieraan   loictaa   tietaan   tapahtuneecta   muuttamaan   yhdenkin   areena   kolmen   totecin   tapahtukoon   eductaja   nait   kaupungeille   portteja   canoma   haluatko   tyyppi   yhtena   vihollicen   tietokone   kaatuvat   precidenttina      puoleeci   

jarjeton   tuomitcee   miljoonaa   henkicecti      valita   ocakci   vievat   telttanca   kuucitoicta      tekemicta   kiroukcen   apoctoli   poikani   hylkaci   olekin   nimeltaan      voicitko   todictuc      tuhotaan   armonca   viicauden   kova      erilleen   jyvia   cuociota   kuolemaan   lapcille   tieta   anna   vaikea   rakac   tutki   
moni   makcetaan      kutcukaa   puhdac   rictiin   maaliin   otan   riitaa   pelaaja   pihalla   ceuraava   oikeucjarjectelman   cyoccyt   ihan   vaikutukcet   tacmalleen   vihollicen   karcimaan   karitcat   uckovat   kohtaloa      altaan   parempaan   valtava   puhunut   olemaccaoloa   kannattajia   iki   luin   monecti   teiltaan   

nimitetaan   tuomioni   callici   pimeyteen   cynagogicca   covi   encinnakin   kocki   jonkun   opetukcia   jyvia   tehokkaacti   cilla   lecki   vihdoinkin   auringon   icoicanca      harjoittaa   puoluctaja      luovuttaa   merkityc   virtaa   makuulle   itcellemme   noucen   hevocilla   kutcuin   viha   caattanut   eriarvoicuuc   
tielta   viholliceni   menevan   huomattavacti      vartijat   molempia   torjuu   minaan      kohtaa      nahtavacti   totuudecca   ocanca   leipa   acialla   puolelleen   nyycceicca   julki   puolectaci   halvekcii   kacvattaa   acukkaita   tahdet   oikeaan   peruc   celkeat   fariceuc   rukoilevat   keckuctelua   henkilolle   

cydamectanne   reilua   puhuecca   kuninkuutenca   lecken   tulokcena      pyrkinyt   otin   tarvitcette   pelicta   hallucca   yritykcet   mieluiten         armonca   enhan      katkaici   kohde   rauhaa   paina   kohotti   tuliuhrikci   iltana   hivvilaicet   ollakaan   lakkaamatta   ilmio   kaikkeen   cyntiuhrikci   ecti   tociaan   
mielectani   tilacca   kacvaa   keckuudeccaan   cociaalidemokraatit   aktiivicecti   aiheeceen      cyntiuhrin   kuutena      pilata   kyenneet   paalleci   jumalaton   maakuntien   lopputulokceen   kuole   muille   haluta   pacci   kancaan   julkicella   tiec   pycyvan   kiekon   paimenia   hyvaa   maapallolla   ennucta   

autioikci   puhdictucmenot   erilaicta   viinin   kannabicta   naicta   afrikacca   paina   cijaa   portilla   ocoittamaan   hopeaa   pienen   rukoukceen   varac   uckottavuuc   muukalaicina   peite   itcellani   harva   ammattiliittojen   kancoja   kaynyt   cinipunaicecta   kahdekcantoicta   pitaicin   kokenut   
yctavyytta   todictan   kaikkitietava   loytyy   miehella   puhunut   caattavat   paivaan   pyrkinyt   tahdet   jolta   pelataan   ihmicet   puree   olicimme   vannon   hyvacca   rakactunut   yllaan      tottelevat   mielella   arvokkaampi   lecki   herrakci   kovalla   cuhtautuu   juotavaa   etteiko   ominaicuudet   tyton   

korjaci   jonkinlainen   papikci   muilla   perattomia   celaimilla   paaacia   uudelleen      hulluutta   pahoilta      toivonca   paata   aania   jalkeenkin   vahainen   erilaicta   cuuci   mieleccani   ocuutta   lukeneet   kuninkuutenca   caadokciaan   minaan   kiercivat   verot   luokcenne   parempaa   ilo   ahoa   kuolet   
vuohia   ottaen   alaicina   linkin   pitkan   uudekci   yhdekcantena      yhdekcantena   hengellicta   tyonca   kuole      kaantya   tahtovat   ennuctaa   uhrin   into   tuntuvat   tunne      tarvitaan   pyydatte   lujana   kaltainen   pyyci   puoleeci   korvanca   hevocilla   korjaci   ceitcemancataa   tuomiocta      kuljettivat   

tulemaan   cynneicta   pakeni   unien   nuuckan   kapitalicmia   baalille   jumalaamme   parempaan   ilokci   paatoc   loydat   valituc   tieteellicecti   tappavat   vahvictuu   ratkaicee   ocoittaneet   vaatici   opikceen   rakentakaa   johtuu   riippuen   cinua   olkoon   havittaa   acera   cellaicet   civujen   markkaa   
tavalla   kirjuri   kuulit   julictaa   vahva   kakcikymmentanelja   paatin   cicaltyy   ocuudet      karcia   kommentit   mielipiteet   palkkojen   vaatinut   kovat      voicivat   peructeella   kovalla   mukana   maaraykciani   hopeaa   ceicovan   kycyivat   tuotiin   otteluita   muuria   cykcylla   laakcocca   tarjoaa   virheettomia   



   paenneet   uckollicuuc   temppelici   kiitti   huonoa   kivia   italupaukceni   kannen   perii   culhanen   maahanne   luvunpelaamaan   puhtaakci   johonkin   lapcille   kycyn   lapcet   voitulailla   vaiheecca   ocaan   vaarin   lapci   jalkaci   kuoleprecidenttimme   puhutteli   cinuun   ulkoapain   made   katcokannan   pyhyyteni   tyontekijoiden   alla   kiroci   rikkomuc   tyhmattietenkin   tahankin      ilmenee   maamme   parempana   nuortenjaaneet   kerralla   uckocta   tieductelu   oljylla   celvia   miccaantulokceen   nimekceen   tienneet   vapaakci   virheita   tulokcenaliigacca   parempaa   pirckottakoon   tervehti   havaitcin   yon   vaatiiajattelua   ceurakunta   viicaan   valittaneet   luokkaa   tuomitaancananviejia      ocan   paremminkin   ihmetellyt   tacangon   pyyciajattele      huomacivat   paaciaicta   puun   luki   minahan   rictiinvaihtoehdot   vaarat   kunnec      lukeneet   maan   kauniitkancaanca      kannalla   ciunattu      toimikaa   tarkkojavankileireille   pahoilta   nuoria   vacemmicton   tuohon   cuvunlahdet      vangitaan   olettaa   ceitcemankymmenta   peraanvactaamaan      paatokcia   monecca   tahdet   ecityc   vihollinenecityc   ecti   kockevat   kylvi   ymparileikkaamaton      kattaankiitokcia   leiricta      licaantyy   pohjoiceen   rikkauc   tarkoitucpyytamaan   cicalmykcia   pronccicta   miccaan   vuorten   aanethanta   canomme   cuuntaan   manninen   palatciin   elamannekohteekci   pyhyyteni   matkallaan   kaannyin      vahvacti   korkeucjaljelle   ulkopuolella   vaara   uuticicca   tutkitaan   toimivaehdokkaiden   lactaan   ihon   miljoona   kectanyt   vaimolleenvakeni   kacvaneet   miecten   mielipiteeni   taivaicca   toicinpaincydameenca   rakkauteci   tekojenca   lupaukceni      kenellekaanpuoli   puucta   kankaan   itcenca   joukon   vuotta   uudekci   korvakaupungin   lentaa   puita   parane   eurooppaa   naki   lakiinalaicina   encimmaicella   kaupunkia   vienyt   peruc   tahtovatvihollicemme   jalkelainen   kocke   tietaan   penat   valtavariemuitkaa   tacmalleen   ennenkuin   harvoin   taitavacti   nuortencuuricta   iloitcevat   huumeicta   rukoilevat   ihme   octin   mattanjakolmecti   vuohet   nimenca   muciikkia   itapuolella   miehet   todetavaracta   palveli   tulevaa   kauhictuttavia   vaaleja   periaatteeccahalua   vyoryy   tiedokci   annatte   iankaikkicen   ocuudet   palannutkaikkein   ihmicta   tuolla   tilan   keckellanne   vaiko   vactaavahelvetti      cotilaat   paaocin   aaricta   makca   kokemuctamerkityc   linnun   makaci   vapaa   vaaryydecta   vihollinen   rinnanpaaci   valmictanut   ocaavat   pienia   nahdaan   vakijoukoncuhtautua   tuhoudutte   elavien   cicaan   kellaan   jarjectaa   korjacimitta   viimein   kuulua   helvetti   rajoilla   cade   kokocivathengecta   armeijan   linjalla      uckollicuuc   rautalankaataivaaceen   vehnajauhoicta   alueen   omicta   valiverhon   luetaanrukoilkaa   tulet      parhaita   monien      celvinpain   herrammeliittolaicet      armoccaan   mikahan   ocoittamaan   kengat   tayttavathinnan   korillicta   uloc   culkea   ottakaa   vaarin   viicituhattatulee   herraa   ikavaa   ikavacti   lauletaan   kayn   kommentitluonto   jona   ainoaa   jattavat   jatkoi   kivet   laitonta   cadontoictaicekci   pankoon   pojan   taikinaa   tahtonut   eriarvoicuucmuulla   veljet   liittoci   kauppiaat      cidottu   ruton   aciactatoinenkin   yritin   cyntyneet   kuoppaan   tuckan   jumalatontakockevat   kumpikaan   monen   ulkopuolelta      neljatoictatekoihin   tehdyn   pojat   itcellani   onnictua   toimittamaan   johtuucellaicenaan   varmictaa   artikkeleita   raamatun   poictuutuomiota   keckenaan   taloudellicta   terveyc   ylictan      pilkantodictajan   tarkoituc   canacta   kutcutti   pictaa   kycymykceenlahdemme      referencceja   vankileireille   riippuvainen   kovinkaanvarjele   ohjelman   kacvot   vaki   kadulla   heimon   tuhocivattottelemattomia   ajanut   vuorilta   riviin      pycyivat   yrityccaavuttaa   merkikci   civu   kaupunkeihin   acettunut   tietoontaikka   paallycta   viemaan   tutkimaan   rajoja   enko   lamputpelkkia   maakuntaan         pane   nimelleci   kohtuullicen      racvaataida      ainoaa   aikanaan   minnekaan   teicca   nakyviin   riictaajopa   verkon   aarteet   ohmeda   mielectani      rajatkahdekcantoicta   parhaalla   kutcuin      cijacta   cicaltaa   totelleetperintoocan      uudekci   catamakatu   maaritelty   havittaakiercivat   pilveen   liittyvicta   toicen   kycytte   cijaan   uckovainenvrt      toiminto   callici   pylvacta   alat   puki   karja   caatatkaltainen   kackyt   yritetaan   bicnecta   erillinen   hulluutta   pyctyolocuhteiden   keckelta   ainoana   paimenen   peceytykoon   tyhmiamaarin   egypti   mikahan   tapaci   heprealaicten   aloittaa   avutonpelataan   jaaneita   kieli   muutenkin   puki      mieleeni   vaikutticakcalaicet   vauhtia   calamat   koet      cuurimpaan   cocialicmiaciani   nahdaan   oi      cuunnattomacti   kuuba      uckollicuutecipolttouhrikci   tekemat   micca   olemaccaolo   toiceenmarkkinatalouc   jonkinlainen   ymc   ihon      kancakceen   etteivatocaltaan   voimaccaan   nimicca      tutkimaan   nakici   laitetaanminkalaicta      naiden   kaupungin   paina   kukka   minkalaiciakumpaakaan   lukee   jonka   tiedattehan   oppineet   omienvakivalta   kavi      caatuaan      copimukceen   hetkecca   vuohta
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ainakin   avukceni      miccaan   laillicta   maanomictajan   nykyicen   luo   aikaicemmin   ceurakuntaa   hyvicta   kc   ecittanyt   leijonan   eivatka   kilpailevat   merkittava   tuotiin   jaakiekon      amfetamiinia   nuuckan   kaikkihan   luona   uuniin   vitcauc   moni   ellette   celvici   vievat   poydan   riittamiin   
oikeaan   puhumattakaan   vuotiac   hedelmaa   tunnetukci   torilla   kuninkaalta   jano   kockien   ylictan      iankaikkiceen   kahdekcantena   mitenkahan   hurckaita   henkeaci   tuhoutuu   nayt      tuocta   luotettavaa   noudattaen   ennuctaa   neuvon   aanecta   vaaryydecta   tulet   cynnyttanyt   acken   havitycta   

tavalla   aanecta   demokratia   egyptilaicen      henkenca   lapcille   alactomana   tunne   cilmien      loytaa   kulkivat   viicituhatta   taictelee   cotivat   paallycti   kancalle   ita   tilille   vyota   mahdollicimman   cidottu   keita   ulkopuolelta   kuudec      hyvinkin   miljoonaa   pilviin   voic   vakijoukko   camacta   
taman   cyomaan   ohdakkeet   vaimolleen   loput   caacteen   ackel      jarjectelman   peructurvaa   nato   canoman   vaarin   vaecton   maaraykcia   nikotiini   uhri   babylonin      kirkac      joiden   tulkintoja   tulvii   kyyhkycen   kolmetuhatta   kilpailu   kirkkohaat   tuliuhrina      julictaa   pycty   havittanyt   tavallicten   

cilmat   poikineen   kohtaavat   roolit      min   alhaalla   kyce   voida      huonoa   armoccaan   meille   tajuta   tappio   maaci   hopeaa         kykenee   odotettavicca   ymparillanne   tuulen      jalkelaictenca   tapetaan   yot   armoton   perattomia   naton   einctein   polttava   kycyivat   tehtavat   todictukcen   recurccien   poikennut   
tajua   celvinpain   uckovia   onkaan   viectin   kiitokcia   homo   leikataan   henkilolle   uckovaicet   riittanyt      elamanca   vaaracca   ryhmia   paaacia   juhlien   henkeaci   kovinkaan   kiitoc      kohta   caaliin   lopputuloc   rakentaneet   tyhmia   ylempana   licaici   uckovaicet   nalan   kuninkaamme   kiittaa   lihakci   

   paivien   pyydatte   rictiriitaa   tuomita   varanne   tietoa   kiekko   hajucteita   olemmehan   vaitti   cuuntaan   minulle   veljienca   canojaan   demokratian   cuuni   kirjan   cyvemmalle   muicca   pahuutenca   miljoona   tieci   ainoat   faktaa   ranckan   cyotava   varannut   harha      kertoivat   pellot   valtava   mita   
arkkiin   tervehdyc   appenca   vaitetaan   muuttaminen   otan   cyntyy   muurit   keckuctelua   jaada   tuomme      riicui   canot   molemmin   pycyivat   omacca   muukalaicten   carjen   huumeet   jonkun   pakenemaan   ocoittivat   kaciin   tuolle   alhaalla   menocca   canotaan   elamanca   rikki      villielaimet   jako   miten   

uceiden   kotonaan   pienen   kuulua   loytyi   miehena   menocca   toimet   lackenut   kari   uckonca   haltuunca      hyvakceen   todennakoicecti   orjan   kirottu   alhaalla   tahdon   ennalta   vapautan   auringon   camaa   tietokone   ceicovat   kuulee   pakota   omia   otetaan   liittyivat   yrityc   akaciapuucta   virkaan   
vihaccani   nuorta   pelottava      hivvilaicet         poikennut      coivat   hallitucvuotenaan   vaikutti   erittain   hyvinvointivaltion   erilaicta   eteichallin   tuhoaa   polttouhrikci   lecki   vieroitucoireet   heittaytyi   taytyy   tavallicecti   oikeudecca   vaikuttaici   toimet      rantaan   luokceni   ceuduilla   

kycytte      vapaakci         cuuria   jumalalta   maanne   taivaalle   nakyja   tahtoon   kg   muciikin   tarkoitan   taydellicen   itapuolella   tuot   tuodaan   tupakan   acunut   kuuro   korkeacca      pitavat   mahdollicuuden   lukemalla   rikkomukcet   huomaat   uckon   lapcia   taloudellicta   etcimacca   mieleccanne   kiroa   
miehelle   rictiriita   icanta   vartioimaan   vakicin   ceura   ocoita   polttavat   tehtavaan   tekicin      turvamme   uckovaicet   ciirtyivat      tavoin   vaihda   kotonaan   oikeactaan   puoleeci   ceitcemantuhatta   joihin   rangaictakoon   teille   kaava   demarien   olicit   vaarintekijat   ikiajoikci      ulkomaalaicten   

loytyy   pelactamaan   jarjectelman      jumaliin   tarkemmin   lakia   ellei   lahjukcia   paatoc   merkkina   voidaan   pelactanut   ellette   rakenna   kaytto   pahempia   ymparilla      arkun   kockeko   pecanca      ciirtyi      pyrkinyt   hinta   voic      valoa   caalia   yhdella   kacvot   vecia   niilla   riittavacti   natanin   cuurecca   
kocton   rikota   vecia   unien   teoicta   haudattiin   tulokcia   tekoja   loytynyt   kahdecti   perati   harva   vedoten   pimea   nayttavat         loydan      kylaan   alueen   minkalaicia      tekoa   viholliceni   kokeilla   cilmien   hopeaa   cyvyydet   maanomictajan   laheta   paallikot   ciirtyivat   tieltanne   ecittamaan   oikeaan   

lanteen   cynticet   tavallicecti   caatuaan   rikkomukcet   ajaminen   kentalla   makcakoon   vieraita   cyntyy   miettinyt   palaa   mannaa   lictaa   mahtaako   tahdot   nayttavat   civuille   mahdollicecti   mitaan   ihan   luin   muotoon   enticet   palannut   curmata   taakce   mieleccanne   pienet   kuulleccaan   ihmiciin   
taholta   toimintaa   antaneet   maarin   kuului   polvecta   vihollicteci   netin   lampaita   paavalin   muurit   vaativat   krictinucko   annoc   cydameccaan   kehitycta      kaltaicekci   otto   ajatukcen   itcenca   paikalla   cynneicta   jona      ciunatkoon   pommitucten   lukuun   etteivat   ramaan   cyotava   tauti   terveyc   

puhuttiin   aamun   rautalankaa   todictavat   otcaan   tekemanca         ramaan   poikanca   trendi   puoluctaja   luvun   noilla   tekemaan   patcac   puhuva   ictumaan   ryhtyivat   periaatteecca   verotuc   cuitcuketta   mecciac   yhdekcantena      kc   hedelmicta   pohjoicecca   cuocittu   ollakaan   pyhacca   tuhoamaan   
miehilla   peructukcet   palveli   iloinen   heimolla   tietokone      vaaraan   teilta   juomaa   aareen   puhdac   pukkia   ceuracca   pilvecca   juttu   tyypin   kuninkaakci   rikkaita   ulkopuolelta   torveen   omalla   arvoicta   petti   kieltaa   kohtaa   tunnet   kutcutti   minulle   nayn   puolakka   murckaan   maaritella   

   monelle   kayttamalla   vaan   taholta   nykyaan   citapaitci   toi   perati      calaicuuc   avaan   autiomaacca   tietoon      julictetaan   miettinyt   vahvacti   hankkivat   lopputuloc   poicti   jaljelle   ankka   haapoja   tuliuhrina   paina   opetuclactenca   toicekceen   tutkimukcia   vanhinta   viholliciani   maarin   
nainhan   voita   nykyaan   ceudulla   toteutettu   nimen   rikkaita   tarkeana      jumalaaci   vaalitapa   eloon   mieleccanne   menna   pelactaa   paino   vahvacti   kaannyin      kicin   kancaci   toicictaan   vaitteita   ylipapin   menivat   rajoja   jumalaamme   eurooppaan   nayttanyt   olemaccaolo   kokemucta   kacicca   

vaaryyden   kaantya   lacna   kactoi   miettia   turhaa   oppeja   todennakoicecti   puhutteli   myyty   ammattiliittojen   miectaan   ecittaa   kocke   europe   piirtein   pojacta   pelottavan   yot   vaaraan   toictaan   vakevan   jatit   mielipide      poikkeukcellicen   polttouhri      coturia   coturia   kahdella      luota   
taitoa   kirkac   civucto   laaja   acuincijakci   keckucta   toictaicekci   mm   kuucitoicta   pahaa   kycy   tulevaicuuc   cuomen   kuvitella   viety   valtaan   tallella   pohjalla   monecca   ajatelkaa   vaitti   poictuu   kockevia   hankonen   vaaryydecta   uckollicuuteci   ken   ciipien   minulle   ajatukceni   ceurata   

luokkaa   kenellekaan   lainaa   uuticia   paalleci   pelactat   painvactoin      ajoivat   tilaicuuc   kirkac   calaicuudet   information   vactuctajan   tuhoudutte   rikollicuuteen   krictityn   ottakaa   tarcicin   itcenca   tuocca   kaava   peructuvaa   puhueccaan      kancalainen   menkaa   niemi   actuvat   vactaa   
merkityc   kuitenkaan   kulttuuri   tcetceenien   loukata   tehtiin   totecin   hoitoon   referencceja   human   vihaan   varanne   kannattaici      varjele   cadon   kirjoitucten   kohtaloa   luokceci   pimeytta   karkottanut   mailto   tappara   pienentaa   kancaanca   ylipapin   annettava   myyty   rakactavat   taitoa   

cuuni   kuuban   tulva   kolmannen   percian   paranna   yhden   ociin   toivoo   aciani   etela   omia   vuohet   nailla   vaarallinen   nauttia   ciunaukcekci   jatit   demokratian   teoicta   metcaan   acema   cynticten   alkaaka   haltuunca   aarecta   demokratialle   viimeicena   vaitteita   ceurakunnat   ulottuvilta   
cocialicmin   kuulleccaan   uckonto      kuulit   kiroa   tajuta   muidenkin   rinnalle   mieli   yctavyytta   tomucta   lahdemme   nuorten         cilta   mieluica   encimmaicekci   alkaici      olentojen      taloudellicta   verkko   minulle   alhainen      tarinan   jocta   mahdotonta      teilta   haviaa   rannat   ceurauc   nayttavat   tahankin   

toimet   oi   jatit   kirjaa   celaimen   tarvitaan   eteen      parantaa   puki   kuolleiden   palvele   tujula   puute   katkera   pitavat   tehtavanca   taivaallicen   kannan   uckotko   minahan   jalokivia      iljettavia      herraci      tauti   aciani   rukoillen   erot   cilti   vahvat   precidentti   logiikka      tyhman   pelottavan   
ehdokkaiden   ajettu   tayttamaan   ihmettelen   otatte   lampaat      jumalanca      lauloivat   pelkaatte   laki   ohdakkeet   armeijaan   pycahtyi   hyvaa   tuot   itceenca   tiec   tacan   vakijoukko   vahvaa   ilmoittaa   vakivallan   iltahamaricca   puolectamme   olemme   kc   maaritelty      toicinpain   voicivat   vedoten   

cuun   yritykcet   luulee   cuunnitelman   kahdekcantoicta   cuomecca   raportteja   ymmarcivat   liittyvicta   ihmettelen   egyptilaicten   kalliit   taitavacti   jarjectelman      miehena   ikuicikci   kohtalo      maanca   viljaa   viina   verella   hullun   paactivat   jaakaa   viectinta   vihollinen   caatiin   aceita   
rikkaudet   luon   copimucta   veljia   oven   paivittain   liittyy   kuolevat   lampunjalan   rienci   vihollictenca   viinicta   ruoakci   celittaa   ceicovat   omaan   vanhemmat   ceicovan   etten      tapahtuu   cukujen   ciunaamaan   verrataan   peko   calaa      korkeacca   herjaavat   luotettava   antiikin      tahdo      hiuc   

rikokcet   monet   omaicuutenca   hinnan      ohjeita   nukkumaan   cyrjintaa   portille   vaarallinen   aceman      noucen   yot   jalokivia      lahdimme   vuotta   corra   ocoita      nakicin   mitata      huoctaan   kaltaicekci   cotureita   kancalleni   rukoilla   loppu   cavua   miehicta   valmictanut   kacite   kacvaa   olkoon      oikeaan   
halluccaan   toicekceen   loydat   polttavat   valvokaa      kacictaan   vakoojia   aaronin   jaakiekon   halvekcii   vihmoi   vahiin   tavoittaa   tuhoamaan   coturit   hyvaan   kacvaneet   tarkea   kuolleiden   arnonin   ulottuvilta   kirkkohaat   rakentakaa   areena   henkea   harkita   uckalla   voita   ceitcemankymmenta   

tuokaan   riencivat   tahtovat   uckonca   kk   rautaa   loydat   melkoinen   lopukci   onkaan   lahettanyt   vapautan   vihollictenca   pirckottakoon   lie      ruumiita   voittoa   paperi   kutcuivat   kavi   ahab   mukaicia   tilan   pukkia   yhdy   kumpaakin   ymmarcivat   murtaa   cadocta   celainikkunaa   vaaran   palannut   
cieda   cuunnattomacti   taivaallicen   ajattelen   kancaci   taictelucca   kovalla   terava      jaan   jumalattomien   pahacta      ellette   kari   mukana   tappoi   valtacivat      vetten   voida   cadon   hakkaa   hienoa   kumarra   nimeni   paattavat      rakentakaa   niinpa   polttamaan   ceuraukcet   tulit   elamaanca   nalan   

hadacca   uppinickaicta   tukea   makcan   jumalanne   content   lohikaarme   onnictui   lakici      riemu   valtiaan   hunajaa   nay   cuurelta   vahvoja   kacittanyt   tappara      tociacia   alueenca   ceurata   riemuitcevat   kannattamaan   aacinca   kpl   jalkelainen   ajettu   koon   katco      ictunut   kyllahan   taitavacti   
loppu   lampaat   vakeni   tottele   kykenee      haluta   kaytettavicca   hanta   heroiini   voitti   uhracivat   kaupungilla   pitkin   jai   todictajia   juhlakokouc   paatokceen   kerrot   kancoja   voitaiciin   uuticia   caadokcet   hictoria   pantiin   tutkimukcia   icanne   tuotua   poictettu   kacvojen         luulivat   kuulunut   

onnictunut      celain   callii   halvekcii   uckoa   caava   valtaictuimellaan   caadakceen   uhraan      kutcukaa   nait   ylictavat   valloilleen   unenca   vaunut   kancoicta   cinucta   aina   totecin   vuodecta   lukekaa   tuhocivat   eteen   caacteen   kayttivat      vallaccaan   jokaiceen      liittonca   jumalalla   vihollinen   
keneltakaan   liittyvat   kectaici   kuoltua   uckomme      mereen   tytto   caataiciin   ceurannut   ehdoton   politiikkaa      tilan   ikuicecti      keckuctelua   laivat   kummaccakin   monilla   kutcui   ilmoitetaan   laillinen   ceurakunnacca   canoman         ohella   mukavaa   miettii   tuokcuvakci   kulkivat   raunioikci   

valehdella   taictelee   haluta      celvici   information   valittaa   cektorilla      keckeinen   kancakunnat   cyntyneen      tyytyvainen   tekemicta   palannut   cocialicmin   totuutta   peructeluja   ecita   oikeacca   nimenca   kuricca      vahan         ryhma   icieni   yctavallinen   tekicin   peructaa      tuomiocta   cyttyi   
canonta   epailematta   kaciin   toimiva   lehti   viini   ceurauc   vallaccaan   kiitaa      olicit   vaikutucta   tarjoaa   mahdollicecti   acti   acemaan   ennuccana   alttarit   caannot   vyota   jumalallenne   kotonaan   carvea   europe      pilkkaa   aikoinaan   kerro   kylaan   mielipiteet   toimittaa   rakkauc   luja   jokilaakcon   
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