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Johdanto

Taman formaatin neljas osa. Aiemmat kirjeet 10ydat taalta.

Allekirjoittanut on ollut onnellisesti vanhempainvapaalla syyskuusta lahtien ja tasta johtuen
sijoitustoiminnalle dedikoitu ruutuaika on merkittavasti vahentynyt, tydkoneen ollessa visusti
kiinni. Tama on kaytanndn tasolla tarkoittanut sitd, etta en ole kovin aktiivisesti kayttanyt aikaa
uusien ideoiden etsintaan. On niita kuitenkin pari.

Olen tosin melko tyytyvainen tdman hetken salkkuuni ja osasta olen jopa paassyt
kotiuttamaan voittoja ja siirtdmaan varoja seuraavaan potentiaaliseen ideaan. Monet ideat
ovatkin suoriutuneet yli odotusten ja salkusta keratty perati ensimmaisia 10x tuottoja, mutta
toisten kohdalla odotan edelleen karsivallisesti ja toivon vihreiden liikkeiden olevan viela
edessa pain.

En olisi oikeastaan edes “tarvinnut” uusia ideoita ja ehka olisi ollut ihan terveellista olla
etsimatta niita jalleen lisaa, mutta kylla niita taas pari tuli. Olen kuitenkin samalla saanut
siivottua salkkuani siina viime kirjeessa lanseeraamani “suuren leikkauksen” hengessa nyt alle
25 nimeen. Tuo hihasta ravisteltu alustava 20 yhtion tavoite alkaa olemaan siis Iahelld. Pyrin
edelleen vahentelemaan yhtididen maaraa “orgaanisesti” kohti keskitetympaa salkkua, joskus
ehka ~10 yhtidéon, mutta taytyy tuota tavoitetta vield makustella tdssa matkan varrella.

Portfolioni kehitys on tosiaan ollut sellaista luokkaa, etta tassa on varmasti syyta laittaa iso osa
yleisen nousumarkkinan ja tuurin piikkiin. En pida mitenkaan realistisena, etta pystyisin
ylldpitamaan tallaista menestysta vuodesta toiseen. Enka ole ainoa. Twitter on (EDIT: Tai
ainakin oli) pullollaan kaytt3jia, jotka postailevat omia YTD-lukuja, “Tik-Tok sijoittajat”
treidaavat poreammeesta ja kaikki ovat neroja. Ehka tassa on syyta noudattaa varovaisuutta.



https://kaljukapitalisti.fi/sijoittajakirjeet/

Tassa lienee myds hyva sauma kertoa omat mietteeni tuottojen, varallisuuden ym. jakamisesta
somessa. En nae itse omien tuottojeni, rikkauteni tai kdyhyyteni julistamisen tuovan lukijoille
oikeastaan mitaan lisdarvoa.

Suurin osa tekemistani sijoituksista I10ytyy talla hetkelld avoimesti ndista kirjeista ja sisaltaa
tiedon uusista ideoista ja vanhojen karsimisesta. Naista toki voi jo itsessaan aika pitkalle
paatellda miten salkullani (vaitetysti) ylipaataan menee, mutta ei silla pitaisi olla sinulle - lukijalle
- mitaan merkitysta. Naissa kirjeissa on - joskus jopa melko yksityiskohtaisesti - tarinaa
sijoitusideoistani ja syista, miksi olen niihin sijoittanut. Jokainen voi katsoa miten hyvin tai
huonosti ne ovat osuneet lankulle, ja ehka saada ammennettua niista ideoita omaan
sijoitustoimintaan.

Nain ollen nakisin tuotto/varallisuuslukujeni jakamisen palvelevan oikeastaan vain egoani (ja
mahdollisia somepisteitd). Ja kuten jo aiemmassa kirjeessa mainitsin, pyrin nykyaan ihan
tietoisesti valttamaan somen dopamiinikoukkua, jossa yrittaisin ensisijaisesti kerata tykkayksia
ja "engagementtia”.

Tuottolukuja ja tarinoita rikkauksista kylla somesta I6ytaa. Pitkan formaatin ilmaista
sijoitussisaltoa suomeksi on aika paljon vahemman. Siita puheen ollen: asiaan.

Makromaisema

Taidan lainata itseani ihan ensimmaista kirjeesta kun laiskottaa niin kovin:

Se oikeasti iso makrokuvani on se, ettd maailmamme suuret taloudet eivat tule selviytymaan
kasvavista velkataakoistaan millagn muulla kuin lisdvelalla ja rahan printtauksella. Jos valtiolla on
oven numero yksi takana maksukyvyttomyys/valtavat leikkaukset ja toisen oven takana
lisdvelka/rahan tulostus, valitsee kansallisvaltio 97,5 % tapauksista jalkimmaisen vaihtoehdon.

Tasta yksinkertainen seuraus on se, etta tta pelid - eli globaalia keskuspankkivetoista
alijgadmainflaatiotaloutta - pelatessa, on pakko laittaa fiat-rahat aivan jonnekin muualle kuin

patjan alle.

Tamahan ei ole muuttunut yhtaan mihinkaan. Kuten Lyn Alden osuvasti meita jatkuvasti

muistuttaa (viitaten siis alati velkaantuviin valtioihin, joiden ainut keino selvitytymiseen on
lisdvelka ja rahan tulostus):

“Nothing stops this train”



https://www.youtube.com/watch?v=N2s5ix5TgpM
https://www.youtube.com/watch?v=N2s5ix5TgpM

Muissa vahan pienemman kuvan makroajatuksissa palaan naihin kolmeen kohtaan:

1. Jenkkilda on melkoisen kallis.

2. Monet raaka-aineyhtict ovat edelleen suhteellisen alhaalla (vaikka nyt on kylla
kieltamatta noustu kovaa).

3. Energia, etenkin 6ljy, on halpaa.
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Suurin osa rahasta asuu jenkeissa.
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The Daily Shot”

Energiasektorin osuus S&P500:sta.

Nama eivat toki itsessaan maarittele, etta uudet ideat tulevat vain ja ainoastaan naiden
raamien puitteissa, mutta niiden kautta ideagenerointiprosesseni usein kaynnistyy.




Ja ehka viela yksi lyhyt “makrohavainto”: Alan olemaan siina uskossa, etta Kiina on
kiinnostava sijoituskohde. Jos nyt pitdisi ostaa jotain indeksia, niin ostaisin mahdollisesti
Kiinaa. Syita on lukuisia, mutta etenkin Louis-Vincent Gave on kallistanut tata vaakakuppia
reilusti Kiinan hyvaksi. Gavella on useita haastatteluita monessa podcastissa ja tassa on yksi
tuore sellainen. Siinad kdydaan todella hyvin I13pi Kiinaa kokonaisuutena aina kommunismista
Taiwaniin. Iso kuuntelusuositus talle kyseiselle jaksolle ja Louis-Vincentille ylipaataan, jos Kiinan
tekemiset kiinnostaa. Toistaiseksi minulla ei ole Kiinaa salkussa.

Sitten viela sivuhuomio naihin “harvinaisiin” maametalleihin (=rare earths) ja niiden
uskomattomaan nousumarkkinaan (jolta muuten ehti jo katketa siivet, ainakin hetkellisesti,
tassa kirjeen kirjoittamisen aikana): Kuinkahan monta miljardiluokan yhtiota tallaiseen 6
miljardin markkinaan oikein mahtuu?

The total addressable market (TAM) for rare
earth metals in 2025 is estimated to be
between USD 413 billion and USD 6.4 billion
globally, with expectations to exceed USD 11-12
billion by 2035 based on different industry
sources 1 2. The TAM refers to the aggregate
monetary value of all rare earth metals sold

worldwide each year, covering applications in

electronics, green energy, electric vehicles,
defense systems, and advanced alloys 1 2.

Market Size and Growth

e The rare earth metals market is projected to
reach about USD 4.13 billion to USD 6.4
billion in 2025, depending on the
methodology and components counted 1

2.



https://www.youtube.com/watch?v=OuJxZ67PwNk
https://www.youtube.com/watch?v=OuJxZ67PwNk

Tama aiheutti myods pienen hymynkareen:

Nvidia investing $100B into OpenAl in order for OpenAl to buy more
Nvidia chips

Katsaus salkkuun

Kuten ehdin jo vahan tuulettaakin: Osakepoiminnan osalta on osunut muutama idea niin
typeran hyvin lankulle, etta olen jopa paassyt kotiuttamaan voittoja.

Almontysta Iahti suurin osa myyntiin ja pari uraanipositiota tuli myytya kokonaan. Lisayksia
olen tehnyt toisaalle: Enemman jo aiemmissa kirjeissa mainittuihin, mutta myds pariin uuteen
ideaan.

Uraani

Pelilikkeet uraanin sisalla jatkuvat! Energy Fuels & Cameco paasivat myds salkussani
“maagiseen” 10x kerhoon. Denison oli kolmas niista aivan ensimmaisista uraaniostoksistani
useamman vuoden takaa ja sekin ehti 7-kertaistua tahan hetkeen mennessa. Myin Energy
Fuelsin ja Denisonin pois salkustani. Kokonaisuutena painotus uraaniin salkussani on nyt
selvasti laskenut aiemman Cameco kevennyksen ja nyt ndiden uusien myyntien jalkeen.

Tuntuu jotenki hupsulta edes kirjoittaa tuo edellinen lause paperille, koska uskon edelleen
isosti uraaniveneeseen, mutta samaan aikaan taytyy tunnustaa kun asioista tulee kalliita.
Varsinkin Energy Fuels sai nauttia tassa suoranaisesta euforiasta kun yhtié nousi rare-earths +
uraanipohinan myota yli $5 mrd markkina-arvoon. Tamahan voi tietysti jatkua vield paaljon




korkeammalle, mutta noudatan omia saantojani. (Energy Fuelsista on muuten todella kattavaa
analyysia kayttajalta “BidBird10” esim. tassa substack-kirjoituksessa, jos tuo kyseinen yhtid

kiinnostelee.)

Naiden liikkeiden jalkeen en kuitenkaan nae miten pystyn fiksusti oikeuttamaan todennakdista
monisakitysta nailta tasoilta kummallekaan, ja samaan aikaan riski alaspain on hyvinkin
olemassa. Nain ollen paadyin pitkin hampain myymaan ne salkustani pois. Tilalle tuli jotain
muuta.

Ja vaikka 10x ja 7x kuulostaa suurelta rikastumiselta, niin tassa tapauksessa euromaarainen
tuotto ei ollut kummoinen, mutta vaikea se olisi olla pettynyt tahan tulokseen. Nimittdin kun
vuosi oli 2020, nuoremman (mutta yhta kaljun) sijoittajan osakkeisiin kaytettavissa oleva
rahakirstu ei ollut iso. Nama uraaniteeman osakkeet olivatkin ihan ensimmaisia osakeostoja,
joissa edes naennaisesti luulin tietavani mita olin tekemassa ja aktiivinen sijoitusura ihan
alkutekijdissaan. Nain 5 vuotta mydhemmin, jos laittaisin samalla prosentilla euroja yhtidon ja
se kymmenkertaistuisi, niin euromaaraiset tuotot olisivat erittdin monta kertaluokkaa
korkeammalla tasolla. Kehitysta.

Naista myynneista osa rahoista jai taman teeman sisalla uuteen kohteeseen: Cauldron
Energyyn.

Cauldron Energy (CXU) on idea, joka perustuu Lansi-Australiassa (WA) valitsevan uraanin
louhintakiellon poistumisen spekulointiin (yksi kirjoitus Redditissa asian valottamiseen). Hyvin

vastaava tilanne kun aiemmin salkussani olleet Aura Energy ja District Metals, jotka Iahtivat
nousuun Ruotsin lainsaadanndn potentiaalisesta hollentymisesta (myin muuten ainakin
District Metalsin aivan liian aikaisin pois). Nyt ilmassa on merkkeja, etta WA:n ilmapiirissa olisi
vastaavia muutoksia tiedossa ja Cauldron omaa kivan vivun tata vastaan: ~$450M (AUD)
NPV projektin, kun yhtion markkina-arvo on tata kirjoittaessa $30M AUD. Eli yhtién
markkina-arvo on 6 % ilmoitetusta NPV:sta. Naita ei enaa montaa |dydy uraanimaailmasta.

Cauldronin markkina-arvo kavi edellisessa hypepiikissa $65M:ssa eika siina ollut
ymmartadkseni mukana vield toivoakaan lainsadadantomuutoksista. Nain ollen voisi jarkeill3,
etta seuraava "juniorisykli” uraaniosakkeissa yhdistettyna kuiskutuksiin WA lainsaadanndn
muuttumisesta, veisi taman putiikin reilusti tuon markkina-arvon ylapuolelle.

Taman lisaksi yhtid toki laittaa parhaillaan dollareita maahan lisdkairauksiin ja paivitettya
resurssiarvioita on tulossa. Yhtid vaikuttaa myos olevan ihan oikea yhtio eika perinteinen
elamantapa juniori. Toimari Jonathan Fisher omistaa ~5% firmasta eika nosta muun hallinnon
kanssa havyténta palkkaa ja vaikuttaa muutenkin rehdilta veikolta.



https://bidbird10.substack.com/p/nuclear-fuels-rare-earths-and-alpha-d28
https://www.reddit.com/r/UraniumSqueeze/comments/1nl2o2w/western_australia_potential_for_uranium_ban

EDIT: |soEnergyn ostotarjous Toro Energysta (Toinen WA uraanifirma) on ehdottomasti myos
positiivinen uutinen tata Lansi-Australian ideaa ajatellen ja tuonee lisaa silmapareja ajatuksen

aarelle.
Mita tulee muuten tahan teemaan. Pari Mike Alkinin uusinta: Yksi & Kaksi

Ja lisaksi World Nuclear Association julkaisi kahden vuoden valein ilmestyvan raporttinsa.
Vuodelle 2040 uraanin kysynta on nyt ennusteen mukaan 150 O00t. Kun taman teeman
aloittelin silloin 5 vuotta sitten, oli uusin WNA:n ennuste vuodelta 2019. Silloin 2040
kysynnaksi oli veikattu 100 OOOt. Eli 6 vuodessa ennusteeseen on ilmaantunut 50 % lisaa
kysyntaa. Kertoo hyvin omaa tarinaa tasta “ydinvoiman renessanssista”. Se tosiaankin on

tapahtumassa.

Figure 5.11: Reference Scenario global supply and demand
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Offshore dljy

Pohja nayttaisi edelleen I6ytyneen taman vuoden kevaalta ja osa nimista ~tuplannut niista
lukemista. Eli nyt on jo pitkasta aikaa vahan vihreampaa menoa, mutta silti tama teema on
salkkuni huonoimpia suorittajia.

Teemaan patee oikeastaan ihan samat tarinat edelleen, mita edelliseenkin kirjeeseen
kirjoittelin. Tassa eletaan sellaista odottelun aikaa ja tuo odottelu palkitaan ehka ensi vuonna,
tai 2027 (jos ikind). “Tolkkia on potkittu eteenpain” nyt jo reilun vuoden verran kun paivataksat
ovat jaaneet hinaamaan paikalleen ja kysynta ei ole vield saanut kaikkia porausaluksia merille.
2025 onkin ollut todella pehmea. Uusia toimeksiantoja on jaossa nihkeasti ja ihmekorjausta



https://finance.yahoo.com/news/isoenergy-acquire-toro-energy-expand-092738410.html
https://www.youtube.com/watch?v=9eroXuvt0-Y
https://www.youtube.com/watch?v=-LdCHOG92Mk

tuskin on 2026 H1 tapahtumassa, ja oikeastaan koko 2026 voi olla paivataksojen suhteen jopa
alempana kuin nyt.

Mutta, osareita kuunnellessani (Noble, Transocean, Valaris, Tidewater), on tamanhetken
konsensus, etta “whitespace” (eli porausalukset, joilla ei ole tdita ajanhetkelld x) haviamassa
2027. Niin Valaris, kun Transocean, olettaa 7-generaation porausalusten olevan yli 90 %
utilisaatiolla 2026 lopussa. Jos kaikki tama pitdisi paikkansa, niin sen luulisi nakyvan yhtididen
arvostuksessa ensi vuoden aikang, ja lopulta aletaan elamaan siina maailmassa, jonka takia
tama teema salkussani edelleen on: Offshore porausalukset loppuvat kirjaimellisesti kesken ja
nama kaverit alkavat tulostamaan rahaa, ihan urakalla. Ja tdhan voidaan bonuksena yhdistaa
mahdollinen Permin altaan tuotannon kasvun pysahtyminen, mika voisi antaa éljynhinnan
nousun kautta talle teemalle lisaa kierroksia.

Transoceanin puhelussa oli mm. tama kivankuuloinen lause: “Keskusteluiden maéara uusien
tyotilausten suhteen ei ole ollut nain aktiivista vuosiin”.

Tassa kirjoituksessa hyva lapileikkaus teeman uusimmista kuulumisista.

Nam Cheong teki tassa valissa uudet huiput ja sielta perati viimein vastattiin minulle (parin
yrityksen jalkeen) laivanrakenus-bisnekseen liittyviin kysymyksiin: Uutta capexia telakan
aktivoimiseen ei tarvita, koska telakka on jo nyt rakennellut yhtidlle itselleen aluksia. Tilauksia ei
talla hetkelld ole ja mahdollisista tulevista tilauksista ei minulle sen enempaa valotettu.

Uusimmassa osarissa tosin oli ensimmaista kertaa ylipaataan mitadan mainintaa
telakkapuolesta:

“With the global OSV fleet averaging 15-16 years and approaching replacement cycles, the
Group is encouraged by the steady enquiry momentum for OSV newbuilds. Leveraging our
enhanced shipbuilding capabilities, the Group is well-positioned to capture emerging
opportunities when they arise and will remain disciplined and selective in taking on new
shipbuilding orders to maximise long-term value creation. More importantly, the solid and
recurring cash flow generated from the chartering business provides a strong foundation to
support this prudent and strategic approach.”

Kieliikd tuo siita, etta laivanrakennuspuuhat olisi ehk3, jopa, mahdollisesti, tuomassa
liikevaihtoa taloon tassa lahitulevaisuudessa (vuoden/kahden aikana)? Muuten Q3 oliihan
kiva. Yhtid sai utilisaation taas nousuun 70 prosenttiin viime kvartaalista ja katteet on edelleen
siella ~50 % hujakoilla, vaikka globaalissa mittakaavassa OSV-markkina on ollut edelleen
verrattain vaikea. (Viime vuonna tahan aikaan utilisaatio oli 86 %.) Ja toimari muuten osti lisaa
syyskuussa $200 000 SGD:lla. Ei mitenkaan alyttomalla summalla, mutta aina kiva nahda.



https://scolopax.substack.com/p/offshore-drilling-here-comes-the

En koe vield suurta keventamisen painetta. Tama on salkussani sellaiset ~300 % plussalla ja
alkuperainen idea (ja muut teeman omistukset) 16ytyy edellisista kirjeista.

ps.Tidewater keraa kassaan rahaa ja aikoo selvasti ostaa jonkun yhtién Iahiaikoina. Ehka viela
taman vuoden puolella.

Drybulk shipping

Dry Bulkilla menee ihan kivasti. Himalaya Shipping on tuplannut tuolta edellisesta
lisdyksestani kevaalta. Vahan tosin harmittaa, koska debatoin silloin olisinko laittanut panoksia
sisaan ns. reilusti ja tehnyt siita salkkuni suurimpia omistuksiani, mutta paadyin vahan
varovaisempaan lisaykseen. Noh, ei tahankaan saa pettynyt olla.

Navios Maritime oli se taman teeman toinen omistukseni. Paadyin myymaan tuon position
pois. Ei yhtidssa mitaan vikaa ole ja on edelleen tosi halpa, mutta se tuntuu “liian turvalliselta”
salkkuuni ja naen parempia vaihtoehtoja toisaalla. Tauluun jai +60 % muutamassa vuodessa. Ei
kummoinen sijoitus.

Eli nyt siis taman “teeman” tilanne on se, etta minulla on vain yhta drybulk-yhtidta salkussa.
Olen hieman skannaillut tuolta Kaakkois-Aasian puolelta tahan kaveria, mutta toistaiseksi vain
HSHP salkussa. Taytyy tassa vahan puntaroida olisiko aihetta allokoida tahan teemaan
useampi yhtid.

Teemaan ei kylla ole oikeastaan mitaan erikoista lisattavaa. Yksi huomionarvoinen asia tosin on
Guinean "Simandou” rautakaivoksen tuotantoon siirtyminen. Kiina on tunnetusti ylivoimaisesti

isoin raudan maahantuoja ja sita rautaa karrataan sinne paljon Australiasta.

Kun karttaa katsoo, selviaa Lansi-Afrikan sijaitsevan kauempana Kiinasta kuin Australia.
Pidempi matka = enemman paivia merilla = enemman rahayksikdita laivayhtién kassaan.

Jaa miksi Kiina haluaa rautansa juuri Guineasta? Siihen [dytynee lista geopoliittisia syita ja Kiina
onkin tuon Simandou projektin ja ymparoivan infran (Satama ja rautatiet) suurimpia rahoittajia
(~50 % - 75 % rahasta tullut Kiinasta). Yleinen konsensus nayttaisi olevan, etta suurin osa
Simandoun tuotannosta tulee menemaan Kiinaan.

Raudan kysynnasta voi olla aina huolissaan, mutta ainakin Mysteelin ennuste lupaa todella

hyvaa:
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https://www.rivieramm.com/news-content-hub/capesize-market-poised-for-renewed-strength-as-guineas-simandou-project-launches-86791

Mysteel Global + Follow
Mysteal 8.820 followers

16h - @
Global iron ore output is sef to hit a record 2.68 billion tonnes in 2026,
with Africa emerging as a key growth driver as Simandou begins ramp-

up.

According to Mysteel's latest forecast, production will rise by 65 million
tonnes next year — nearly double 2025's growth — with over 90% of the
increase coming from Africa, Australia, Brazil, and India.

@ Regional Highlights:

Africa to contribute 35% of global growth, led by Simandou's phased
launch (22 million tonnes in 2026)

Australia remains dominant, expected to produce 985.9 million
tonnes, though BHP faces uncertainty amid pricing talks with China
Brazil continues steady expansion, with Vale, CSN, and Samarco
driving output to 489.3 million tonnes

India aims for 295 million tonnes as it supports rising domestic steel
output

Hyvalta siis ndyttad. Mutta vaikka esim. Intiasta on pikkuhiljaa kehkeytymassa raudan
suurkuluttaja, on dry bulk edelleen erittain vahvasti Kiinan varassa ja siella piileekin aina riski.

Kuitenkin, capesize alusten tilauskirja on edelleen alhainen enka usko tarpeen naille aluksille
haviavan mihinkaan, painvastoin. Uskon siis Newcastlemaxien menestyvan hyvin seuraavat

~2-4 vuotta. Tykkaan tastd ideasta edelleen kovasti ja tulen varmaan katumaan Navioksen

myyntia.

Heinakuulta Himalayan (ja 2020 Bulkersin) toimarin haastattelu oli hyva.

Ja tammdinen intialaisella aksentilla varustettu dry bulk markkinan [apikdynti. (Olin muuten
videon toinen katsoja Youtubessa)

Platinaryhman metallit

Platinaryhman metallitkin jyskyttaa hienosti. Sibanye ei ole salkussa enaa pelkastaan vihreallg,

vaan yli 150 % vihrealla. Platinan ja palladiumin hinnat ovat nousseet reippaasti ja sita myota
tietysti myods pgm-yhtioilla menee kovaa.

Viime kirjeen uusi idea, Tharisa, on myos noussut ihan kivasti. Omassa salkussa lukee talla
hetkelld + 70%. Yhtid ilmoitti laittavansa kiinni yli $500M capexia nykyisen Tharisa mine
-operaation maanalaisen tuotannon kaynnistelyyn seuraavan 10 vuoden aikana. En olisi
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https://www.youtube.com/watch?v=mCcRl6s4sqk
https://www.youtube.com/watch?v=Cpuxmr-fKQQ

tallaisena syklisena sijoittajana valttamatta halunnut kuulla tat3, koska tuo capex on pois
osingoista ja tuloksesta, ja voi karsia vahan myoétatuulta osakkeen suorittamisesta. Ymmarran
toki syyt: Tuolla tempulla yhtid varmistaa tuotannon kyseisesta kaivoksesta seuraavaksi 50
vuodeksi.

Generation Miningin leikkaaminen salkusta meinaa muuten vahan kismittaa. Tuolta pohjilta se
on noussut jo 600 %. Se onneksi vahan lohduttaa, etta perheessamnne on vield yksi salkku,
jossa tuota osaketta hieman lepaa, mutta tilanne voisi olla paljon parempikin. Suuren
leikkauksen suuri uhri...
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PGM tarjonta nayttaa edelleen vaikealta ja ennusteet ovat olleet aivan liian optimistisia.

Yksittaiset yhtiot

Sitten viela kierros teemojen ulkopuolisiin sijoituksiin na niiden kuulumisiin.

Almonty Industries

Noniin. Viime kirjeessa paasin tuulettamaan kotiutettujen Camecon osakkeiden olevan isoin
yksittainen euromaarainen tuotto omassa osakesijoittamisen historiassa. Tuo ennatys meni
akkia uusiksi kun myin suurimman osan Almontyn osakkeista ~10x tuotoilla vain ~1,5 vuoden
jalkeen kun kerasin palan yhtidta salkkuuni. Aika alytonta.

Kuten aiemmassa kirjeessa kirjoitin, tein ensimmaiset kevennykset kevaalla kun osake oli
nelinkertaistanut itsensa. Suurin osa positioista kuitenki jatkoi matkaansa salkussani kunnes
yhtion markkina-arvo alkoi lahennella ~$2 miljardia (US). Siina kohtaa laitoin suurimman osan
omistuksistani myyntiin (yli 80% alkuperaisesta positiosta nyt myyty) ja loput vield jatkakoon
matkaansa. Noudatin santillisesti tassakin sita itselleni mantran tasolle muodostuvaa
ohjenuoraa:
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‘Uos minulla on tiedossa paremman riski-tuotto-odotuksen omaava yhtio, johon
sijoittamalla en tuhoa vahaista hajautustani, on myymista syyta pohtia erittain
varteenotettavana vaihtoehtona.”

Tassa kohtaa pitdisi oikeasti myyda koko positio, mutta pieni osa minusta haluaa katsoa taman
kortin siihen Lewisin exittiin asti, mika ikind se onkaan. Tama ei toisin sanoen ole papereissani
enaa tosiaankaan sellainen “optimoitu sijoituskohde, jolla on paras mahdollinen
riski-tuotto-odotus”, vaan pikemminkin jonkinlainen voitonmerkki salkussani, jolla on viela joku
hassu mahdollisuus tehda jotain typeraa ylospain, Iahinna hypen ansiosta. Mielenkiinnolla
odotan miten tama tarina saa paatoksensa vaikka silla ei enaa oman sijoitustoiminnan kannalta
ole juuri merkitysta. Ja onhan tuollaista + 1000 % lukemaa kiva katsella omistusten joukossa.

Mutta suurin osa on nyt siis myyty enka nde tassa realistisesti enaa mitaan selkeaa tieta esim.
4x nykytasolta, mika tarkoittaisi 8 mrd markkina-arvoa. Ja riskeja alaspain on tosiaankin
olemassa: Sangdong ei ole vielakaan todistanut itseaan ja liikevaihto siten loistaa edelleen
poissaolollaan. (Kaivosprojekti, joka ei etene aikataulussa. Yllattyneet kasi ylds!)

Lewis myo0s viittasi jossain haastattelussa US-projektin hankintaan, mika poikkeaa aiemmista
puheista, joissa yhtion oli maara laajentua vain vertikaalisesti, ei hankkimalla lisaa kaivoksia.
Jenkkiassetin osto voi projektista riippuen toki olla hyvakin veto ja markkina tuntuu talla
hetkella kovasti arvostavan yhdysvaltalaista raaka-ainetta.

En ole koskaan uskonut Lewisin Iahtevan rakentamaan ymparilleen mitaan imperiumia. Tama
US-assetin osto tosin viittaa kieltamatta siihen suuntaan, mutta en viela siihen imperiumin
rakentamiseen oikein usko. Olisiko suunnitelmissa edelleen US-puolustushypesta kaiken irti
ottaminen ja sitten se exit? Viime kirjeessa mainitut linkit jenkkihallintoon ja Lewisin
viimeaikaiset Washingtonin vierailut vihjailevat jotain ehka olevan viela tulossa...

EDIT: Kyllahan se US Projekti tuli sielta. Nopeat ajatukset: Pikkuinen projekti, jonka ostolle

naen kaksi mahdollista syyta: 1. Yritetaan saada “US raaka-aineet kotimaasta” hypella
osakkeeseen vield lisaa tuulta. (ja exit?) 2. Jonkinmoinen vaatimus/keino, jonka siivin Almonty
paasisi kiinni jenkkihallinnon julkiseen rahaan tjsp. En ole hankinnan fani

Almonty tehnee vield ainakin yhden miniesiintymisen kirjeissani (jos naita viela lisaa tulee),
mutta montaa lausetta siihen tuskin enaa tulee. Nailla puheilla voi todeta, etta Almontyn
“seuranta” tassa kirjeessa on tullut paatdokseen. Tama jaakoon allekirjoittaneen kirjoihin ja
kansiin aivan loistavana sijoituksena, kavi tuolle viimeiselle salkkuun jadnelle palaselle mita

tahansa.
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https://almonty.com/leading-us-integrated-tungsten-producer/

Muuta Volframista

Ainiin, ja mites se volframimarkkina noin muuten? Raaka-aineen hinta raketoi kovaa. Kiinan
hanat on kiinni ja hintatietoja ei enaa joka lahteesta enaa edes jaeta volyymien ollessa niin
mitattémat.

APT Price Rotterdam (USD/MTU) o
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Ostin taman takia myds viimein position EQR Resourcesta keskihinnalla 0,043. Paljon
halvempaakin oli kylla tarjolla, mutta siihen en ihan osunut. Vakaumukseni tahan ei ole
mitenkaan valtava, mutta kyllahan yhtion nailla volframihinnoilla tdytyy saada toiminnasta
kannattavaa, taytyyhan?

Sikali kun yhtio alkaisi viimein saamaan raaka-ainetta pihalle kannattavasti, niin silloin EQR:n
aika koittaa ja rahoitushuolet seka loputon dilutointi jaanee viimein taustapeiliin. EQR siis
tuottaa parhaillaankin volframia pihalle ja yrittaa kovasti saada toisen projekteistaan kunnolla
juoksuun. Aika perseelleen taytyy asioiden menng, jos he eivat saa tasta kannattavaa, kun
raaka-aineen hinta on tuplannut vuoden alusta.

Jos EQR:n tarina kiinnostaa, niin kannattaa vakoilla HotCopperin foorumia (kannattaa tehda

tili, jotta ketjujen lukeminen ei ole hirvittava kayttajakokemus). HotCopperin foorumi on
muutenkin hyva resurssi monelle Australiaan listatuille yhtidlle, mutta kannattaa muistaa sen
olevan foorumi, ja taten keskusteluiden tason kirjavuus on sen mukaista. Esim. aiemmin
kirjeissani mainittu Mitchell Services oli sellainen yhtid, josta sai hyvaa “pulssia” HotCopperin
kautta. X:ssa puolestaan suomalainen Alexsei88 seuraa EQR:aa ja volframi-markkinaa todella
tarkkaan.
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https://hotcopper.com.au/asx/eqr/discussion/
https://x.com/Alexsei88

Viime kirjeessa myos nimesin muita yhtidita, jotka ovat tehneet tassa valissa melko jannittavia
liikkeita. Esim. American Tungsten nousi kesasta sellaiset kevyet 800 %, ja tuli sitten alas yli
70%.

Yksi nimi lisda volframilistalle on X:ssa Juho Jarvelan nostama Spartan Metals ($W), joka voisi
olla mielenkiintoinen yhtio volframiteemaan. Yhtidlla on kiinnostava historiallinen
volframi-projekti jenkeissa, mika voi hyvinkin ottaa tuulta alleen tassa volframihypessa. Ei
positiota, mutta harkinnassa.

Cerro De Pasco Resources

CDPR on vahan arsyttanyt, vaikka osake tekikin uudet huiput. Aikataulut venyneet ja uusi
osakeanti 0,48 CAD tasolta hieman yllatti. Goullet oli vakuutellut, etta tama vuosi paastaan
helposti loppuun ilman rahoitusta ja ndin se minunkin papereissani oli. Kateiskassa oli hyva ja
olemassa olevista warranteista se parani entisestaan. No, nyt meilla on taas 30M osaketta lisaa
+ 15M warranttia, mika tarkoittaa warranttien toteutuessa ~6,5% dilutointia. Toki ehdot ovat
taas hieman paremmat kun edellisella rahoituskierroksella, mutta olisin toivonut taman
tapahtuvan vield korkeammalla hinnalla.

Rahoituskierroksia toki oli aina tulossa ja ehka tama ei ollut se huonoin paikka ottaa seuraava
pois alta. Isossa kuvassa mikaan ei toki ole muuttunut ja likkumavaraa on. Viime kirjeen
poytalinamatikan esimerkeissani laskin taman olevan kiinnostava sijoitus vaikka osakemaara
tasta vield tuplaantuisi. En mydskaan usko, etta herra Sprott hyvaksyisi mitaan typeria
rahoituksia miehen omistaessa sen vajaa 18 % koko yhtidsta. Nyt vain ne uutiset metallurgisista
tutkimuksista viimein pihalle ja luvitus toiselle puolikkaalle kaivannaisjatteesta kuntoon ja
matka jatkukoon.

ASP Isotopes

ASP Isotopes sahailee tuttuun tyyliin. Uudet huiput tehty lokakuussa ja niista huipuista tultu
alas yli 50 %. Ei ole tamakaan heikkohermoisen hommaa.

Paivityksia lyhyesti

e Renergen-yritysoston status: Renergenin osakkeenomistajat hyvaksyivat kaupan
heinakuussa. Joku FinSurv-hyvaksynta viela tarvitaan.
e 210M osakeanti lokakuussa.
e HALEU-hankkeet etenevat ja uusia Iahtoja. Liikevaihtoa varmaan aikaisintaan 2027.
o TerraPowerilta ehdollinen lainasitoumus ($22M asti) ja kaksi toimitussopimusta
HALEUsta.
o UK-tytaryhtido QLE Ltd aloitti keskustelut ONR:n (Brittien ydinvoiman
viranomainen) kanssa mahdollisesta HALEU toimituksesta.

15




o USA:ssa ASPI (QLE) ja Fermi America tutkivat mahdollista polkua rakentaa
yhteistuumin HALEU-laitos Teksasiin.

e QLE:n padomitus ja IPO-valmistelu spinoffille: QLE jatti paperit IPO:a varten ja jarjesti
$64M vaihtovelkakirjalainan laser-rikastuslaitosten rahoittamiseksi (mm. Eric Trump ja
Donald Jr. sijoittajina).

e Suurin Si-28-sopimus tahan asti: syyskuussa allekirjoitettu toimitussopimus
jenkkiasiakkaalle. Toimitusten maara alkaa Q1/2026.

e PET Labs laajentui jenkkeihin ostamalla floridalaisen “Radiopharmacyn”. Ensiaskeleet
Yhdysvaltoihin tehty.

Hommat siis etenee, yritysostoja tehdaan, kokonaisuus on jopa monimutkaisempi kuin
aiemmin, mutta likevaihto edelleen vaivaisessa miljoonassa per kvartaali. Ollaan siis edelleen
todella kaukana kannattavasta liiketoiminnasta ja varmaankin juuri sen takia yhtio ei ole viela
taman arvokkaampi.

Riskit siita, etta tassa on kyse suoranaisesta huijauksesta ovat mielestani taysin selatettyja.
Sitten jaa jaljelle sellainen pieni tehtava, jossa pitaa alkaa suorittaa ja saamaan kaikista naista
lahddista liikevaihtoa sisaan. Tuota kaivattua liikevaihtoa yhtié uskoo nakevansa jo ensi vuonna
mahdollisesti yli 50M edesta (Ytterbium-176 ja Silicon-28 osalta).

Ja mita tulee QLE spinoffiin, niin se onkin jannittava kokonaisuus. Emme viela tieda IPO:sta
mitaan yksityiskohtia - Mihin tuon yhtion arvo tulee sijoittumaan? Jos se pohjautuu
Terrapowerin kanssa solmittuun 3,7Mrd HALEU-toimitussopimukseen, niin voisiko uusi yhtid
olla jo itsessaan lahelld nykyista markkina-arvoa? Toki tuo TerraPowerin diili on kaikkea muuta
kuin varmaa $3,7mrd liikevaihtoa, se on ennemminkin katto. Se ei nimittdin sisalla mitaan
minimimaaraa vuosittaiselle tuotannolle ja tarvitsee toteutuakseen lupakuvioiden varmistusta
(minka tosin oletan tapahtuvan ongelmitta, silla tdma on onnistuessaan Etela-Afrikalle tosiiso
juttu).

Eli Terrapowerin diilista numeroita plussapuolen sarakkeeseen, E-Afrikasta varmaan vahan
maariskia negatiiviseen sarakkeeseen ja sitten alkutaipaleen potentiaalit UK:n ja jenkkilan
osalta mukaan arvostukseen. Vertailukohtaa vaikka Centrus Energysta ja sitten joku numero
tauluun. Mita laitetaan? Yksi miljardi?

Emme mydskaan tieda milla tavalla ja miten QLE:n osakkeita jaetaan ASPI:n omistajille. Mutta
vaikea minun tata spinoffia on negatiivisena asiana nahda. ASPI on edelleen erittain
tuntematon tekija ja tuo koko “muu isotooppi bisnes” on varmasti taysin tuntematon osa
yhtiota monelle sijoittajalle. Nain saadaan tuo HALEU-puoli eroteltua ydinvoimahypen puolelle
aitausta ja emoyhtio alkaa tekemaan muilla alueilla likevaihtoa jo ensi vuonna?
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No, oikeasti voin todella helposti kuvitella spinoffin myos negatiiviseksi. Jos IPO:n ajoitus
markkinan suhteen on heikko, ehdot ASP omistajille surkeat, tai muuten vaan jostain syysta
valuaatio jaa todella alhaiseksi, voi tama tietysti paatya pannukakuksi. Veikkaan kuitenkin
positiivista lopputulosta.

En ole tassa 6kk aikana myynyt tai lisdillyt ASPl:a (mutta nailta tasoilta alkaa lisailyt
kiinnostaa).

Abaxx Technologies

Myds Abaxx Iahti litoon! Abaxxin kohdalla salkussani komeilee jo yli +350 % ja se on tata
kirjoittaessa salkkuni isoin positio, aika reilulla marginaalilla. Minulla on myos sellainen
pikkuriikkinen aavistus, etta Abaxx tulee olemaan salkkuni isoin positio viela pitkaan.

Jos yhti6 ei ole tuttu, niin kannattaa ehdottomasti kayda lukaisemassa edellisesta kirjeesta

lyhyt Iapileikkaus ja sielld mainitut lisdlahteet. Tassa tulee uusimmat kuulumiset ja paivitetty
nakemykseni firmasta. (Ja pahoittelut muuten: taman fintech lingon kaantaminen englannista
suomeen on turkasen vaikeaa. Osalle termeista ei ehka edes ole(?) hyvia suomennoksia tai
sitten ne kuulostaa muuten vaan typerilta.)

Aika paljon on ehtinyt tapahtua:

e Edellisessa kirjeessa mainittu kultasoppari sai heti julkaisusta isot volyymit.

e | NG-sopparit saaneet myos volyymia. Viimein!

e Fintech puolen asiat etenee ja allekirjoittanut ymmartaa yhtion vision paremmin.
e Uusia tuotteita tulossa eetteriin (seuraavina hopea, platina, rodium).

e Rahoituskierros osakkeen hinnalla $ 22 suoritettu. Kassaan $22M.

e Yhtion markkina-arvo lokakuun lopussa $ Tmrd!

LNG (& FBOT)

Naista tahan hetkeen isoin asia mielestani on ehdottomasti LNG-soppareiden osuus. Viime
kerralla mitaton volyymi alkoi jo vahan huolestuttaa, mutta nyt nuo huolet alkavat olla takana.
Abaxxin sopimuksilla treidattiin lokakuussa jo ~7% JKM:n kilpailevaan tuotteen
LNG-volyymistd, kun se oli viela ennen kesaa kaytanndssa 0%. Suorastaan kasittamaton
kiihdytys!

Tata hyodykepdrssi-kuviota seuratessa yksi tarkein mittari on "“ADV”, average daily volume. Eli
kuinka monta sopimusta (="lot") paivittain vaihdetaan. Nyt Abaxxin lukema on ollut
loka-marraskuussa jo yli 1000 useana paivana. 10k ADV veisi yhtidn yksindan jo ainakin Iahelle
kannattavuutta. On mahdollisuuksien rajoissa, etta tuo luku saavutetaan yllattavan nopeasti.
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https://kaljukapitalisti.fi/sijoittajakirjeet/

Nykyisellaan LNG-futuurimarkkinassa voisi olla jaossa noin 300k ADV ja jokaisesta kaupasta
napsahtaa ~10 dollaria (miinus jotain valistd) Abaxxin laariin. Siita voi tehda vahan matikkaa
mahdollisesta liikevaihdon potentiaalista pelkdstadn LNG:n osalta. Vihje: jos liikevaihto paivassa
on esim. 2 miljoonaa, on se vuodessa paljon enemman.

Jos tama kehityskulku tosiaan jatkuu, on tuo “LNG benchmark statuksen” (eli globaalisti
hyvaksytty standardi tai “vertailuindeksi” LNG-tuotteiden treidaamiseen ja kaupankayntiin)
saavuttaminen tiedossa mahdollisesti jo ensi vuonna. Jo pelkka LNG-osuus voisi globaalin
standardin saavuttaessaan olla itsessaan ~$3-5mrd arvoinen.

Ja tuo LNG markkina on vain kasvamassa. Nykytilassa fyysisesti toimitettavien LNG-futuurien
loistaessa poissaolollaan, joutuu markkinan pelurit suojaamaan omistuksiaan outojen
oljy+maakaasu kombojen kautta -> kun tahan saadaan tilalle oikea LNG-tuotteiden
futuurikayra, kysynta nousee entisestaan kun tarve tuolle oljy+maakaasu purkkaviritykselle
poistuu. Ja sitten tietysti ihan itse nestemaisen kaasun kysynnan kasvu on piirtamassa
seuraavina vuosina tauluun, ennustajasta riippuen, 4-10 % CAGR.

Tahan LNG-kuvioon - ja Abaxxin porssiin ylipaataan - liittyy myds tarkea asia, joka kulkee
nimellda “FBOT" (=Foreign Board of Trade). Abaxx on hakenut tana vuonna CFTC:n
(=Commodity Futures Trading Comission) “FBOT hyvaksyntad”, joka mahdollistaa suoran
paasyn Yhdysvalloista Abaxxin kaupankayntijarjestelmaan. Nyt Abaxxin tuotteet ovat
kaytossa kaytanndssa kokonaan jenkkilan ulkopuolella, koska pdrssi ja selvityskeskus ovat
Singaporessa ja tuo hyvaksynta puuttuu. Eli nama nykyiset onnistumiset vaihdon lahes
rajahdysmaisessa kasvussa ovat tulleet kaytanndssa ilman maailman suurinta rahakirstua,
Yhdysvaltoja.

Kuten arvata saattaa, olisi jenkkirahan saaminen Abaxxin markkinapaikan piiriin aika iso juttu.
En ole keksinyt syyta miksi tuota hyvaksyntaa ei saataisi, ja paatds siita tulee ehka seuraavien
kuukausien aikana, mutta on toki taysin jenkkiviranomaisten kasissa (hallinnon sulkutila ei siis
ole ainakaan nopeuttanut tata prosessia). En tietysti oikeasti tieda mitaan tuon hyvaksynnan
vaatimuksista ja prosessista, mutta asiaa tavuttaessani uskon taman hyvaksynnan tapahtuvan
ja lisdavan entisestaan volyymeja Abaxxin tuotteille kautta linjan.

Tama olisi todella iso asia, ja osa sijoittajista on odottanut tata todella pitkaan. USA:n
avautumisen jalkeen voidaan myds alkaa spekuloimaan silla mahdollisuudella, etta Abaxx alkaa
tosissaan kilpailemaan markkinassa ICE:n ja CME:n kanssa tarjoamalla ihan vastaavia tuotteita
kun heilld, eika niinkaan tekemalld taysin uutta.

EDIT: EBOT hyvaksynta ehti ennen kirjeen julkaisua menna maaliin. Erittdin hyval
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https://abaxx.exchange/newsroom/press-releases/abaxx-exchange-granted-registration-as-a-foreign-board-of-trade-by-u-s-cftc-enabling-direct-participation-by-u-s-futures-firms

Kultaa, hopeaa ja muuta mukavaa

Kuten sanottua, kullan kilon futuurit otti heti tuulta alleen julkaisusta ja tuli Abaxxin
suosituimmaksi tuotteeksi tuplaten volyymin joka kuukausi. Kehitteilla kullalle on myos
spot-tuote, jonka pitaisi hypata eetteriin nailla hetkilla. Nain Abaxxin kautta on mahdollista
yhdistaa spot- ja futuurimarkkinat samaan sijaintiin, helpottaen turvallista fyysista
kaupankayntia ja futuurikauppaa.

Josh on myos vahvistanut, etta hopea seuraa perassa, mahdollisesti jo tana vuonna.

Kultaosuudesta voi merkata vaikka yhden jaardin yhtion arvostuksen, jos kysynta jatkaa
kasvuaan.

Tama hyodykepdrssi + clearing house -kombinaatio on tosiaan aika arvokas kokonaisuus, jos
sen ymparille saa kasattua likviditeettia. Tassa verrokkeja:

Market Capitalization

Clearing Parent Company Stock Ticker (Nov 2025)

CME Clearing CME Group Inc. CME (NASDAQ) ~$93 billion

London Stock Exchange

LSEG.L ~$49 bill
Group plc (LSEG) $49 billion

LCH.Clearnet

ICE Clear (U.S., Intercontinental Exchange,

Europe, etc)) Inc. (ICE) ~$83 billion

Hong Kong Hong Kong Exchanges and

- : : ~$69 billi
Securities Clearing Clearing Ltd (HKEX) : Hen

Clearstream Deutsche Borse AG DB1.D ~$47 billion

ABXX (NEO) /

ABXXF (OTCQx) 31 billion

Abaxx Clearing Abaxx Technologies Inc.

ID++ &FDT

Sitten teknologian puolelle yhtiota. Viela kevaalla en rehellisesti edes jaksanut opiskella, mita
kaikkea Abaxxilla oli heidan fintech visionsa puolelta tulossa enka antanut sille yhtaan dollaria
valuaatiota sijoitusideassani, ja nain se jopa mahdollisesti negatiivisena rahareikana. Nyt olen
ehtinyt vahan perehtymaan Joshin visioon ja tuotteisiin, eika mielipiteeni ole enda sama.
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Kokonaisuus on edelleen itsellenikin aika monimutkainen, mutta yritan kirjoittaa sita tahan
auki. Abaxx on lanseerannut asioita nimilla “ID++ protokolla” ja “FDT" (=Full Digital Title). Nailla
palikoilla on tarkoitus tuoda markkinoille jotain, minka ehka parhaiten kuvailisi “digitaalisena
shekking”, eli todisteena omaisuudesta (tai omaisuuden siirrosta), joka on lain nakdkulmassa
validi.

Nykyjarjestelmassa (hyddyke- ja rahoitusinfrassa) on muutama ongelma, jota talla
identiteettiratkaisulla pyritaan taklaamaan:

1. Henkildllisyyden ja vastapuolten todentaminen jokaikisessa kaupassa (KYC, Know your
Customer /AML, Anti-Money Laundering) on hidasta ja kallista.

2. Omistusoikeuden todistaminen ja siirtaminen (paperiset tai erillisissa jarjestelmissa
elavat asiakirjat, kuten varastotodistukset ja kuljetusasiakirjat) on tyolasts, eli hidasta &
kallista.

3. Vakuuksien (collateral) hidas ja tehoton liikkuminen eri tahojen valilla (esim.
marginaalivaatimusten taytto vie aikaa ja sitoo padomaa).

Ja koska nykyiset stablecoinit ja “kryptot” nojaavat julkisiin lohkoketjuihin, ne eivat itsessaan
tuo lain silmissa validoitua oikeutta omistukselle, ja niiden lapinakyvyys voi olla yritysasiakkaalle
ongelma. Eli ne eivat tule ratkaisemaan, ainakaan Joshin sanojen mukaan, naita haasteita. Jos
tuo lohkoketju puoli on yhtaan tuttu, niin tama Joshin toistuvasti kayttama patka voi auttaa:

“When the asset lives in the ledger, ledger reconciliation is what matters. But when the asset
lives in the law, it's the legal reconciliation that matters.”.

Eli jos itse omaisuus asuu suoraan lohkoketjun tilikirjassa (kuten bitcoin “tokenit™), on vain
lohkoketjun tilikirjan sovittamisella valia. Mutta kun omaisuus itsessaan asuu fyysisessa
maailmassa (kuten vaikka hyddykkeet), on lain silmissa ihan sama mita lohkoketjussa tapahtuu:
Omistajuusoikeus taytyy olla validi lain nakokulmasta.

Abaxx yrittaa ratkaista nama kaikki ongelmat yhtaaikaa yhdistamalla vahvan, kayttajan
hallinnan sailyttavan digitaalisen identiteetin (ID++) ja yksityisen, lainvoimaisen “digitaalisen
omistustodistuksen”, FDT:n. Nain saadaan aikaan se “digitalinen shekki”, joka on yksityinen,
lainvoimaiseksi suunniteltu sahkdinen asiakirja, jonka voi siirtaa vastapuolelle maksuna tai
vakuutena - ja jonka vastaanottaja voi valittdmasti vahvistaa (seka omistuksen etta
vastapuolen identiteetin) ilman, etta transaktio vuotaa koko maailmalle. Toisin sanoen:

Siirrettavan omaisuuseran mukana kulkee suoraan tieto sen omistajasta ja FDT pystyy
automatisoimaan koko KYC/AML prosessin.
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Tama olisi ennenkuulumatonta silla instituutioiden valiset suuret transaktiot eivat todellakaan
paase lopulliseen selvitykseen (=final settlement, eli hetki jolloin kaupan maksu tai
omistusoikeuden siirto on peruuttamaton ja varat/omistusoikeus on “oikeasti” siirtynyt)
kansainvalisissa ympyroissa paivassg, tai edes kahdessa.

Teknisesti ratkaisu nojaa kryptografiaan ja Abaxx on kehittanyt sita (ja rakentanut sen useasti
uusiksi) edellisen 5 vuoden aikana ja nyt se on viimein pilottikaytossa. Ratkaisussa on ilmeisesti
mukana lohkoketjuista tutut “yksityinen ja julkinen avain” (private & public key) ja se kayttaa
useampaa eri kryptografian keinoa, mutta en lahde purkamaan tuota yhtaan sen syvemmalle,
koska en sita taysin ymmarra eika sen yksityiskohdat ole muutenkaan julkisuuteen tarkasti
avattuja. Tasta digitaalisesta identiteetista ja tokenisaatiosta on pari Smarter Markets jaksoa,
jossa naita asioita avattu hyvin: Part 1, Part 2.

Mutta miksi tama toteutuessaan ja toimiessaan olisi iso juttu? Siksi, etta potentiaali talle on
valtava. Nuo ylla kuvatut kolme ongelmaa ovat ihan oikeita haasteita finanssiympyrdissa ja sen
ratkaisijalle on luvassa palkinto. Tama koskettaisi onnistuessaan tyyliin kaikkia maailman
rahamarkkinarahastoja (MMF) ja hydédykepdrssin pelureita. Markkinan koko pyorii kymmenissa
biljoonissa ja jos noihin valtavien rahasummien siirtoihin saa jalkansa oven valiin, on tama
kokonaisuus helposti isompi kuin tuo hyddykefutuuripdrssin bisnes.

Rahastolla xyz ei nimittain olisi mitaan syyta olla siirtymattd Abaxxin FDT:n piiriin, jos silla saa
taklattua ylla kuvatut ongelmat, silla taloudellinen saasto ja kilpailukyvyn kasvu rahastolle olisi
suuri. Ja sitten Abaxx tietysti ottaa jokaisesta transaktiosta/palvelusta jonkun pienen palkkion,
joka on rahaston nakokulmasta mitaton. Naista pienista palkkiopuroista voisi tulla valtava virta.

Ja jos kaikki tama tosiaan onnistuu, niin tassa voidaan olla sellaisen ekosysteemin kynnyksell3,
mika haastaa koko SWIF T-rahaliikenneverkon. Siina ollaankin sitten jannan aarella, kun kaikki
forexista ja osakekaupoista lahtien pyorisi Abaxxin FDT:n kautta ja omistusoikeudet siirtyvat
saman paivan aikana omaisuuserasta, valuutasta ja valtiosta toiseen. Kuulostaa hullulta, mutta
kasitykseni mukaan kukaan muu ei oikein puuhaile vastaavan ratkaisun parissa. Eli Abaxxilla voi
ihan oikeasti olla tassa raju etumatka muihin ja mahdollisuus ottaa markkinasta isoa siivua.

Ja ainiin. Koska voisi helposti argumentoida, etta tama digitaalisen identiteetin ratkaisu on
tassa finanssimaailman kontekstissa se kaikkein tiukin ja vaikein taho pelata lapi, olisi sen
ratkaisemisen jalkeen helppoa siirtaa sama tuote kevyempiin ympyroihin ja tahan suuntaan
yhtié onkin vihjaillut avauksia: Eli lasketellaan sama tekninen ratkaisu vaikka ihan
kuluttajatasolle saakka kattamaan kaikki mahdolliset paikat, jossa digitaalisen henkildllisyyden
tunnistetietoja tarvitaan, ja ndin kohta on myds omakotitalon omistajuus Abaxxin FDT:n
piirissa. Eli kun me nyt kirjaudutaan joka paikkaan erillisilla tunnuksilla tai esim. Googlen
tunnareilla ja olemme nain Googlen armoilla (ja eri alustat jakavat tietoa Googlelle), olisi
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https://www.investors.abaxx.tech/abaxx-launches-adaptive-infrastructure-as-a-cross-market-custodian-for-environmental-markets-and-digital-title-assets
https://www.youtube.com/watch?v=XfX1PPY3Y_w
https://www.youtube.com/watch?v=75hShKvPZOc

vaihtoehtona etta kirjautuisimme joka paikkaan Abaxxin ID++:lla, jossa tunnistetietoja ei jaeta
kenellekaan.

Jos tuo finanssimaailman FDT oli jo melkoista pilvilinnojen rakentelua, niin ehka taman
digitaalisen identiteetin globaalin ratkaisun voi jattaa viela taydeksi utopiaksi tassa ideassa.
Tuon ongelman aarella on nimittain “pari” muutakin yrittajaa ja pitaisin sita jo kertakaikkisena
ihmeeng, jos Abaxx olisi sen ratkaisija.

Yhteenveto

Eli. Mielestani Abaxx on nyt tapahtuneen LNG-likviditeetin rajahdyksen myota tiputtanut

riskiaan merkittavasti. Jos Abaxx olisi nyt listautumassa IPO:lla, on vaikea nahda miten silla olisi
valuaatio, joka olisi alle 3 miljardia, tanaan. Pelkastaan likvidista hyddykepdrssista on mielestani
tdysin mahdollista kasata $5-10 miljardin bisnes viidessa vuodessa. 10:ssa vuodessa enemman.

Ja kaiken taman paalle on tuo teknologia-puoli, mika onnistuessaan printtaa laskukoneeseen
sellaisia lukemia, jossa alkaa allekirjoittaneen poskia punoittamaan.

Jos nyt vield koostetaan tahan tuota harkakeissia, etta saan potentiaalin nayttamaan tarpeeksi
naurettavalta paperilla.

Abaxx 5 - 10 vuoden paasta:

e Raaka-ainefutuuriporssi: $10 mrd?
o 5mrd LNG:sta
o 2 mrd arvometalleista
o 2 mrd akkumetalleista
o 1 mrd kaikesta muusta (paperisopparit, saafutuurit, paastopoletit,
laatuluokitellut raaka-aineet, sahkofutuurit, ja vaikka karja, lannoitteet tai
kahvipavut ja kilpaileva oljysoppari kaupan paalle).
e Digitaaliset shekit instituutioille (=FDT): $100 mrd?
o Suuri osa MMF:istad Abaxxin palvelun piirissa.
e Digitaalinen identiteetti ja shekit kayttdon vahan joka paikkaan: (???7? mrd).

Markkina-arvo 2035 olisi siis $110 miljardia (+ $???? miljardia). Eli helppo 110x ennen dilutointia
nykytasolta.

Sanoisin, etta futuuriporssin kasvaminen 5 miljardin bisnekseksi on jopa todennakoistg, ja
haluaisin antaa sille yli 50 % todennakdisyyden.
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FDT:n jalkautuminen rahamaailmaan on jo vaikeampi. Pilotit on kaynnissa ja vaikuttaa silta, etta
pilottiasiakkaat ovat merkittavia pelureita markkinassa ja tykkaavat nakemastaan. 10 %
mahdollisuus laajalle onnistumiselle? Mutta silloinkin on aika epaselvaa, milta liikevaihto voisi
nayttaa.

Globaali digitaalinen identiteetti. 1% mahdollisuus laajaan kayttéonottoon?

Jos noita lukuja uhkapelaajana leipoo sisaan nykyarvostukseen, niin markkina-arvo on jo
tanaan aivan liilan vahan. Riski alaspain on mielestani edelleen todella pieni (jopa
hammentavasti ehka pienempi kuin 6kk ja 200% sitten) ja pidan taman hetken suurimpana
riskina sita, etta Abaxx ostetaan pois, mutta siinakin uskoisin olevan hintalapun kohdillaan.
Toinen vaijyva riski markkinapaikkabisneksen puolella on edelleen, etta ICE ja CME kopioi
Abaxxin hyvat tuotteet nopeasti (FBOT:in viivastyessa?) ja saa kirittya Abaxxin etumatkan ja
asiakkaita.

Kaiken hypetyksen jalkeen on toki mainittava, ettd onhan tahan arvostukseen jo jonkinlainen
onnistuminen leivottu sisaan silla liikevaihdot ei tamanhetkisella volyymilla olisi vuodessa paria
miljoonaa enempaa ja markkina-arvo on jo siella miljardissa.

Kuten X:ssa kommentoin: Tama idea nayttaisi osuneen hienosti lankulle, mutta katsotaanpa
nyt viela miten pitkalle hyppy kantaa. En ole talla tietoa positioitani ihan heti myymassa.

:ﬁ‘ JamesDuade & O
™V | assume that if another comparable strategic came along, and wanted a
similar deal (e.g., 1M shares at $22 USD), Abaxx would likely push them to

buy on the open market and raise that "at least" $1B raise figure

First come, first serve, next up pays a higher price?

= Josh Crumb [ID++
% 7 We have very limited shares to issue now. This was as strategic as it gets.
Going to be very hard for someone to get +1mm shares. Outside the banks,
we now have most of the major asset managers with the largest MMFs
invested. If they want more it will be the open market for now

Toimari Joshia kannattaa muuten ehdottomasti seurata X:ssa. Han on siella todella aktiivinen
ja esim. naita on aika kiva lueskella sijoittajana. (Tama liittyy tuohon syyskuun
rahoituskierrokseen)
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Seuraavia askeleita yhtidlle:

T )

FDT ja ID++ pilottihankkeet maaliin (onnistuneesti)

FDT jatko pilottien jalkeen -> Miten tuotteella hydkataan markkinaan?
LNG ja kultasoppareiden kasvun jatku

Uutisia Aasian pelureiden kasvavasta osallistumisesta

Uusia tuotteita eetteriin (hopea, rodium, uraani, paperijohdannaiset, jne. jne.)
US-listaus (Q1 tulille, jos yhtion hallitus haluaa edistaa tata)

Ja lisaa opiskeltavaa esim naista:

Abaxx Investor Call tech-puolesta

Sherlockin uusimmat: (EDT focus, Ylatason lapileikkaus)
Reilun tunnin hyva lapikaynti kokonaisuudesta

Ann Vandersteel & Metcalf kdy myds kokonaisuutta Iapi

PS. Omistan edelleen myds pienen siivun MineHubia (MHUB), josta Abaxx omistaa ~20 %.

Synergiat on erittain selkeat ja potentiaali myos taalla iso. Minehub tosiaan tarjoaa

softaratkaisuja, jotka auttaa yrityksia seuraamaan esim. raaka-ainelahetyksia toimittajien ja

ostajien valilla.

Lyhyesti voisi todeta, etta jos Abaxx onnistuu FDT:n kanssa, tulee MineHub parjaamaan

todennakoisesti erittain hyvin, ja on niillda menestymisen mahdollisuuksia ilmankin. Tahan

kirjeeseen tosin minulla ei aika riita Iahtea yhtidta purkamaan, enka ole niin syvalle sen

tutkimuksissa mennytkaan. Pari resurssia 1ahtédon:

Sherlockin uusin
MineHub & Abaxx webinaari

Hyva CEO haastattelu & Part 2

PS2. Toinen mielenkiintoinen firma on hiilipolettimarkkinoilla pyériva Base Carbon (BCBN),

jota en omista, mutta Abaxx omistaa nyt Iahes 20 % (osti lokakuussa lisad). Abaxx saa 2,5 %

Base Carbonin bruttotuloista ja ilmeisesti nuo tulot ovat parhaillaan aika hyvassa nosteessa.

Base Carbon on vield minulle melkoisen tuntematon, mutta taytyisi varmaan saada kaytettya

joku aikayksikko tamankin tutkintaan. Jos Josh sanoo “we like the stock”, pitaisi minun

varmaan kuunnella.
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https://www.youtube.com/watch?v=out-2WicCbE
https://x.com/thesherlockview/status/1964730346198700308
https://www.reddit.com/r/wallstreetbets/comments/1omm40e/abaxx_technologies_newest_clearing_house_and
https://www.youtube.com/watch?v=go0bc0K4UdQ
https://rumble.com/v71i3r2-commodity-truth-abaxx-and-the-global-reset-of-the-commodities-infrastructur.html?e9s=src_v1_ucp_f
https://www.youtube.com/watch?v=QO5066zAw38
https://www.youtube.com/watch?v=pPluLbzktzQ
https://www.youtube.com/watch?v=QO5066zAw38
https://www.youtube.com/watch?v=Gb9CE-48jLM
https://x.com/JoshCrumb/status/1979028198345314320?s=20

Warrior Met Coal

Kevaan pohijilta yli 100 % nousu ja uudet huiput. Omassa salkussa ~50% plussalla. Tama on
tosiaan vahan yksinkertaisempi tapaus:

1. Laita uusi kaivos tulille

2. -> Tuota enemman koksihiilta halvalla

3. ->Toivo, etta hiilen hinta vdhan tasta pomppaa
4. -> Profit

Niin tosiaan. Blue Creek alkoi painamaan t6ita 8 kuukautta aikataulua edella, ja budjetissa.
Kahdeksan. Kuukautta.

Taman on pakko olla ensimmainen sijoitukseni, jossa mikaan kaivosprojekti padsee
tavoitteeseen aikataulua edella ja budjetissa.

ESGold

Positio myyty pois. Osake juoksi liian korkealle lyhyessa ajassa eika hintaan enaa ollut
rakennettu sisaan riskia tuotannon kaynnistelysta. Potentiaali edelleen suuri, mutta otin tasta
~triplan pihalle ja rahat muihin kohteisiin. ESGold poistuu nain seurannasta.

Comstock

Comstock on myos aika tuulinen osake. Valilla oltiin omassakin salkussa jo reilusti vihredlla ja
tata kirjoittaessa jalleen niukasti miinuksella. Comstock onkin yhtid, jota olen edellisen kirjeen
jalkeen lisannyt varmaankin eniten. Tuosta elokuun rahoituskierroksen montusta “oli pakko”
laittaa lisaa euroja kiinni. Edellisessa kirjeessa 16ytyy tama idea kokonaisuudessaan.

Comstock on hankala. Tama on ehka kaikista omistuksistani sellainen, jonka markkina on
hinnoitellut mielestani selittamattdomasti kaikkein eniten pieleen. Ja se pelottaa minua: Olenko
nyt missannut isosti jotain vai onko tama sellainen tapaus, johon pitdisi tasta syysta laittaa vield
enemman rahaa sisaan?

Pienelle valuaatiolle on toki selittavia syita:
Ymmarran, etta yhtidn historia on outo: Juniori kaivosyhtiosta aurinkopaneelien kierrattajaksi

ja biopolttoaineen valmistajaksi ei varmasti kuulosta kovin vakuuttavalta polulta. Ja on siella
historiassa my&s huonommin menestynyt akkujenkierratyshanke, joka on sittemmin kuopattu.
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Ja yhtidrakenne on hieman erikoinen tytaryhtidineen ja virityksineen. Ja rahoitusasiat ofi
vaikeat: Useita lainoja eri jarjestelyin, joiden kanssa meinattiin olla jopa ongelmissa, mutta ne
on nyt takana. Historia on tietysti myos juniorimaailmasta tyypilliseen tapaan taynna dilutointia
ja liikevaihtoa ei ollut ennen tata vuotta juuri nakynyt.

Mutta, selittadaké nama asiat sen, ettd yhtion markkina-arvo on ~$140M ja tilanne on tama:

e Yhtid on velaton

e Aurinkopaneelien kierratyksen on maara tehda parin vuoden sisalla yli 100M viivan alle
o Teknologia on jo pilotoitu ja ollut kaynnissa pienessa skaalassa onnistuneesti

tana vuonna.

o Nevadan laitoksen lupakuviot etenee aikataulussa -> Tuotantoon 2026.
o Paneeleja valuu koko ajan lisaa tiluksille kierratysta odottamaan.

e Sitten meilld on se “taivas rajana, jos onnistuu” Bioleum-puoli, jonka rahoitukseen

Marathon osallistui siemmin ~750M valuaatiolla.

e Muut omistukset;
o Kaivosprojekti, jonka arvo ehka yli 1I00M. PEA tulossa ja myyntiin?
o Maaomistukset Silver Springsissa, joita valmistellaan myyntiin. ~$20-40M?
o Pariyksityista sijoitusta, joiden arvo ehka parikymmenta miljoonaa.

Yksi asia, joka vahan hiertaa, on tuo “Sierra Springs Opportunity Fund (SSOF)". Se tuntuu
omaan korvaan vahan suhmuroinnilta, ja kyseenalaistan miksi siihen laitettiin lisad yhtién varoja.
Corrado (CEO) kylla vakuutteli, etta ilmoituksia tuonkin realisoinnista yhtion kassaan on ensi
vuonna tulossa, mutta olisin halunnut tuon rivin jo poistuneen silmistani. Corrado on tosiaan
itse tuon SSOF:in perustaja ja toimari. Ehka tassa voi olla joku verokikkaillu juttu, joka tulee
olemaan yhtidlle hyddyllinen ja/tai muutenkin ihan oikeasti kannattava sijoitus, mutta itse en
tata kuvioita oikein ymmarra. SSOF on lopulta tassa isossa kengassa aika pieni kivi, mutta
haluaisin siita silti eroon ja laitettaisiin nekin rahat suoraan Metalsin skaalaukseen.
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Investment Type (in millions) Cost Est. FMV
Mineral Properties & Rights Comstﬁﬁ!( $11.98 $203.49 *
Assets Held & Planned for Sale ComStOCI( $7.05 $40.00
REAL ESTATE

Sierra Springs Opportunity Fund Inc. ‘-”"QM«u $7.95 $35.00
Green Li-lon Q% $1.25 $18.20
Bioleum Corporation BIOLEUM $65.00 $532.00 **
Net Operating Loss Carryforwards (NOLs) ComStOCI( $0.00 $54.84
Total $93.23 $883.53

* based on $3,000 Gold and $33 Silver price
** based on fully diluted ownership of 76% x $700 million

Comstockin sijoitukset. Nelja ylinta rivia on sellaisia, joita johdon sanojen mukaan valmistellaan
myyntiin.

Markkina-arvo yhtiolla on edelleen tosiaan hadintuskin $100M. Joku tassa nyt mattaa.
Markkina ei hinnoittele kaytanndssa minkaanlaisia onnistumisen mahdollisuuksia edes tuolle
aurinkopaneelien kierratysbisnekselle. Puhumattakaan Bioleumin potentiaalista.

Onko historian painolasti tosiaan nain raju, etta yhtié on siksi ndin halpa? Toki monien
instituutioiden on vaikea (tai mahdoton) laittaa rahoja nain pieneen peluriin kiinni pelkastaan
pienen markkina-arvon takia. Vai onko vain niin, etta yhtion olemassaolosta ei yksinkertaisesti
tiedeta: Luullaan vain screenereistd, etta Comstock on edelleen joku random kaivosjuniori
ilman liikevaihtoa tjsp?

Se mita haluaisin viela nahda (Metalsin operatiivisten onnistumisten ja Biouleumin Series A
rahoituksen |apiviennin lisaksi), olisi johdon pistavan rahojaan osakkeisiin enemman kiinni. Jos
kerran tassa on aivan typeran hyva mahdollisuus rikastua, niin luulisi myds sisapiirin haluavan
osallistua siihen. Johto kylla omistaa ~3 prosenttia yhtidsta, mutta olisi kiva nahda
Corradonkin laittavan rahaa taas osakkeisiin (kuten han on parissa haastattelussa uhannut
tekevansa). Corrado kylla osallistui 2024 talkoisiin 500k:lla, etta ehka on epareilua vaatia
miehelta enempaa. Mutta silti: miehen palkka on talla hetkellda enemman vuodessa kun
omistamiensa osakkeiden arvo. Optioita/warrantteja ei nahdakseni ole kaytossa, vaan
insentiiviohjelmat perustavat palkkabonuksiin.

Mene ja tieda. Janna nahda milta tama sijoitus nayttaa 12kk paasta, kun aurinkopaneeleista
pitdisi tulla jo ihan oikeaa liikevaihtoa sisaan, skaalautuminen jatkuu ja Bioleum etenee taustalla.
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Edellisen osarin lisaksi kannattaa laittaa kuunteluun tama haastis marraskuulta (vaatii

rekisterdinnin, mutta voi kayttaa huuhaa sahkdpostia).

Sijoitusideat

Uusia ideoita! En ole varma mika sairaus minulla on, mutta olen jalleen polttamassa nappejani
aarteenetsinnan parissa. Eli salkkuun on 18ytanyt taas tiensa parikin uutta kaivosjunioria, jotka
etsivat kaira kadessa aarteita maaperasta ja mina hoperona sijoittajana rahoitan tata toimintaa.
Ja on taalla joukossa joku ihan oikeakin idea ja lisaksi vahan spekuloidaan maailmaa
mullistavalla ihmegrafeenilla.

East Star Resources (EST)

East Star Resources on Kazakstanissa operoiva, Lontooseen listattu, kaivosjuniori, joka
metsastaa parhaillaan kuparia ja kultaa Kazakstanissa. Tasta firmasta kirjoitin kevyen ketjun
myos X:aan, joten tassa tulee vahan toistoa.

e Markkina-arvo ~1OM GBP.
CEO perheineen muuttanut Kazakstaniin Australiasta.

CEOQO omistaa ~12 % osakkeista ja vaimokin osakkaana.
Johdolle maksetaan mitatonta palkkaa.

Yksi kupariesiintyma ja pari potentiaalista kairauskohdetta.

On pari asiaa, jotka tekevat tasta kovin kiinnostavan aarteenetsinta kohteen. Naissa junioreissa
ei tietenkaan voi ikind olla missaan maarin varma menestyksesta, koska luontoaiti lopulta
maarittaa onko maaperassa jotain. Mutta tietyt asiat kaantavat todennakdisyyksia parempaan
suuntaan:

1. "Skinin the game”. Johto on itse taysilla mukana ja hyotyy yhta lailla osakkeen
noususta kuin me yksityiset sijoittajat
2. Rahat menevat padasiassa maahan, eika hallinnon kuluihin.

w

Loytyy jonkilainen “geologinen etu”, jossa kairauksia ei tehda ihan “umpimahkaan”.
4. Oikeasti mahdollinen tie tuotantoon infran/toimivallan puitteissa, jos jotain sattuukin
|6ytymaan.

Taman yhtidn kohdalla ei missaan nimessa ole kyse “elintasoyhtiodsta”, jossa johto lypsaa
osakeanneilla itselleen mukavaa palkkaa ja silloin talléin kaydaan tekemassa joku kairaus nadn
vuoksi jonnekin. Toimari Alex Walker on kirjaimellisesti muuttanut perheineen Australiasta
Kazakstaniin laittaen lapset paikalliseen kouluun taman projektin mukana. Mies omistaa itse
yhtidsta ~12 % ja vaimonkin rahoja on pistetty yhtioon kiinni. Ja sikali kun pystyn mitaan
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https://us06web.zoom.us/rec/play/mUXUFr0-y57cpIM9o1IVlxx0ePFSe2Du8q2QasgOKQZB3SF8yAA7PKCFMvVhxiDt9uWE0ddcxkLl_m8G.LIyVcAj_paiKj_sr?eagerLoadZvaPages=&accessLevel=meeting&hasValidToken=false&canPlayFromShare=true&from=share_recording_detail&continueMode=true&componentName=rec-play&originRequestUrl=https%3A%2F%2Fus06web.zoom.us%2Frec%2Fshare%2FPMkP0vFuYnaz2tRdGZU2DU5zsC1iWiv5ZTdbsb3h1hv10vINF9u9MNVqTOlYWrz1.0DAQMmKceYO2fC47
https://x.com/KaljuKoo/status/1949770131384766476

youtube-haastattelujen perusteella ihmisesta paattelemaan, niin Alex on mielessaan
tosiaankin tullut kazakkilaan luomaan isoa temppua eika mitaan parin miljoonan exittia ja
takaisin Perthiin.

Sitten rahankaytto. Alexin palkka on alle 100k GBP vuodessa ja kokonaisuutena kuukaudessa
firmalle menee hallinnon kuluihin ~50k. Ja kun tuohon paalle latkaisee etsintaan menevat
kulut, niin viime kvartaalien tasolla valot pysyvat paalla ~$100k/kk. Se on todella vahan. Kairaus
Kazakstanissa on erittain halpaa ja muutenkin toiminta nakyy olevan kustannustehokasta.

Geologia. Aloitetaan Kazakstanista. Kasakkila saattaa hyvinkin olla kaivosalan uusi Mekka.
Siella ollaan laitettu lainsaadantoa uuteen asentoon Lansi-Australiasta kopioidun mallin
mukaisesti ja valtion ylin johto aktiivisesti pyrkii saamaan lisda kaivostoimintaa tulille. Tama on
tietysti erittain poikkeuksellista nykymaailmassa, kun Iahes kukaan ei halua (tai no, varsinkaan
lansimaat) kaivoksia omille takapihoille, mutta siina tietysti unohtuu se, etta jostain ne nykyisen
elintason mahdollistavat raaka-aineet on kaavittava. Kazakstanissa ollaan iimeisesti
ymmarretty tama ja nyt siita yritetaan saada tuloja valtion kassaan.

Taman lisaksi tassa on yksi mielenkiintoinen yksityiskohta. Kazakstan oli tietenkin muinoin osa
Neuvostoliittoa ja sina aikana alueella on puuhailtu kaikenlaista, mukaan lukien kaivoksia.
Tuolta ajalta onkin paljon jaanteita kaivostoiminnasta, jotka voivat olla kovinkin hyodyksi
nykypaivana. Neuvostoliiton aikainen data on nimittain nyt avattu myds ulkomaisille
kaivosyhtidille, jotka ilmeisesti pyynndsta padsevat kasiksi valtavaan maaraan neukkudataa.
Alex ja kumppanit ovatkin |dytaneet nykyiset kohteensa kaymalla lukemattomia maara
neuvostoaikaista kairausdataa Iapi ja niiden perusteella iskeneet nappinsa maaplantteihin. On
mielestani hyvinkin mahdollista, etta Kazakstanista l6ytyy isojakin esiintymia, jotka ovat vield
toistaiseksi olleet visusti piillossa, mutta nykyaikaisilla menetelmilla sielta |0ytyy aarteita.

Se mika tekee t3sta ideasta riskiltaan mielestani melko epasymmetrisen (ainakin
aarteenetsinnan mittapuulla), on jo nyt I6ydetyt resurssit Verkhuba kuparikohteesta. Tuossa
on nimittain jo keratty ns. “arvioitu” (=inferred) resurssi, jossa on 20 Mt @ 1.16 % kuparia, 1.5 %
sinkkia. Tuo resurssi itsessaan voi jo olla 10 x yhtién nykyinen markkina-arvo, jahka sille
saadaan laskettua osoitettu resurssi ja NPV.

Alex oli omien sanojensa mukaan jo myymassa tuota projektia vime vuonna jollekin
kiinnostuneelle taholle, mutta ilmeisesti tarpeeksi hyvaa diilia ei ole saatu kasaan. Olen
leikkinyt geologia eri tekodlyvempelein ja tuo Verkhuba voisi olla tuolla nykyisella
resurssiarviolla helposti yli $200M projekti, mutta se tietenkin vaatisi tarkemman
resurssiarvion. “Inferred” resurssi on tosiaan viela ns. “hyva arvaus”, joka on monesti
ylakanttiin. Nyt yhtid onkin tehnyt tahan kohteeseen lisakairauksia toiveissa kasvattaa nykyista
resurssia lopulta tehden virallisen taloudellisen arvion, jonka jaljilta tietenkin toivon sijoittajan
nakevan NPV-lukuja 200M ja yléspain.
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Ja jos nyt spekuloidaan tuolla $200M NPV:lia (tiedan, tdma on todella aikaista ja lahes
puhdasta arvailua), niin markkinan voisi kuvitella hinnoittelevan sen edes lahelle 20 % NPV:st3,
mika laittaisi yhtion markkina-arvoksi $40M. -> 3x nykyisesta markkina-arvosta.

Ja nama lisakairaukset, joiden on tarkoitus laajentaa resurssia, nayttaa lupaavilta. Tuloksien

pitdisi tulla Q4 aikana. Ja tietenkin, jos tuo resurssi tuosta viela laajenee, voi nuo minun
poytaliinatekoalygeologiarviot tietysti nostaa projektin potentiaalista arvoa entisestaan.

Verkhuban lisaksi samaisesta kairauskampanjasta on tulossa tulokset Rulikha ja Talovskoye
kohteista, joissa ollaan myds kuparin perassa. Rulikhasta tuli tuore uutinen, jossa yhtio
hankkinut koko plantin itselleen ja sen historialliset 180 neukkukairausta ndyttaa todella hyvilta.
Siis siina kontekstissa, etta yhtion markkina-arvo on sen ~IOM. Naiden kairausten perusteella
on tarkoitus maarittaa myds oma kairausohjelmansa. En nae mahdottomana, etta tassakin on
potentiaalia kupariprojektiin, joka saa joskus yli 100-200M NPV:n. Rautatie on muuten 2
kilometrin paassa, joten infrankin puolesta aika kiva sijainti.

Ja viela ndiden lisaksi yhtié on kartoittanut kultakohdetta, joka kulkee nimella Snowy. Tama
vaikuttaa kivalta paikalta asetella kairaa, silla anomalian molemmissa paissa on historialliset
kasitydlaiskultakaivokset ja pinnasta otetut maanaytteet ovat lupaavia. BHP on tukenut tata
etsintda $500k:lla ja on ilmaissut olevansa EST:in tekemisista erittain kiinnostunut. Tasta
kyseisesta kohteesta vaivasin myos erasta oikeaa geologi-kaveriani ja palaute sieltakin oli
positiivinen: Todella mielenkiintoinen paikka kairailla ja kultaan osuessaan paikka sijaitsee
sellaisessa maaperassa, etta kulta olisi mahdollisesti todella taloudellista kaivaa ylds.

Snowyn osalta on otettu ensimmaiset maaperanaytteet ja seuraavat stepit on jatkaa tuota

tyota paljon pienemmalld alueella, jonka jalkeen IP surveylla (Indusoitu polarisaatio -mittaus)
lopulta valikoidaan kairauskohteet. Eli en usko, etta kaira iskeytyy maahan ainakaan taman
vuoden puolella, mutta tuo on totisesti, ainakin taman amatddrin mielestq, kiinnostava kohde
kullan nuuhkintaan.
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https://otp.tools.investis.com/clients/uk/east_star_resources/rns/regulatory-story.aspx?cid=2741&newsid=1987198
https://otp.tools.investis.com/clients/uk/east_star_resources/rns/regulatory-story.aspx?cid=2741&newsid=1994734
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Red Pyrophyllite Zone - high T°C alteration, proximal to source
Orange Zone - intermediate distance to source

Yellow Zone - more distal to source

Blue Hatch - Silica Alteration

EAST STAR

Snowy Gold Target: Multi-Million Ounce Potential "

*  4kmlongx 1 km wide Au + Ag saoil
anomaly (up to 0.28 g/t Au and 7.2 g/t Ag)

* Soilanomaly sandwiched between
high-grade historic gold mines

« Topographic lows on each end contain
high-grade gold and silver mines

* Quartz with Ag mineralisation

* Multiple historical gold, silver, lead, zinc
anomalies

Similar deposits produced

Yanacocha (48 Moz) | Pueblo Viejo (*19 Moz) | Pascua-Lama (>21 Moz) | Lagunas Norte (15 Moz) | Veladero (18 Moz)
Tier-1 gold mines:

Kaiken taman lisaksi joukkue etsii taustalla edelleen uusia projektia neukkudatan perusteilla.
Alexin sanoin, jos jotain parempaa nykykohteisiin verrattuna |&ytyy, niin he kylla iskevat
hampaansa siihen.
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Eli 10 miljoonalla vanhan imperiumin kolikolla on ostettavissa useampi optio onnistumiseen,
jolla tuo markkina-arvo heilahtaa akkia reilusti yléspain. Toimari on erittain sitoutunut
yhtidonsa ja vanhan Neuvostoliiton katkdista saattaa hyvinkin [dytya jotain isoa. Verkhuba on
jo itsessaan mielestani monta kertaa nyky markkina-arvon arvoinen ja tuon paalle tulee
lisdoptiot parista todella kiinnostavasta kupari ja kultakohteesta. Laitoinkin tahan suurimman
maaran euroja, mita olen aarteenetsintaan ikind aiemmin laittanut. Katsellaan miten kay,
riskejahan nimittain on:

Aarteenetsinta rahoitetaan aina kaytanndssa kokonaan sijoittajien selkanahasta. Edellinen
osakeanti oli kesakuulta (1,3 penced), jossa nostettiin ~600k GBP, joka siis riittaa talla firmalla
noin puoleksi vuodeksi. Ja ihan sama mika se tiimi, valtio, kohde ym. on, jos se kaira ei I6yda
mitaan mielenkiintoista, tulee osakkeet ndyttamaan salkussa punaista ja seuraava osakeanti
sattuu vield enemman, koska se joudutaan tekemaan alemmalta tasolta. Minulla taitaa
edellisen 5 vuoden aikana olla tasan yksi onnistunut puhdas aarteenetsinta sijoitus, josta olen
jopa saanut rahoja takaisin enemman kun laitoin sisaan. Eli on siis noin 100 % varmaa, etta
osakeanteja on tassa tarinassa lahitulevaisuudessa tiedossa.

Loppuun pari hyvaa Alexin haastattelua, josta saa kasitysta millainen miekkonen ja yhtié on
kyseessa:

e Antonion resource talks, joka on tutusti taytta timanttia

e |nvestor meet esitys

e Digdeep podcast

EDIT: East Star teki sopimuksen kultajatti Endeavourin kanssa, jossa Endeavour sitoutuu

rahoittamaan ESTin kullannuunkinta projekteja Kazakstanissa, kunhan vain he ovat samaa
mielta kohteen kiinnostavuudesta. Mielestani erittdin positiivinen uutinen ja Snowy on
ensimmainen projekti, joka lahtee arviointiin. Jos vain nama menee JV-yhteistydhon Iapi,
tarkoittaa se sit3, etta dilutointia on tiedossa vahemman. CEO:n mukaan Endeavourin panos
kaytannossa kattaa kaiken Kazakstanin capexin (kultaan liittyvan), tietenkin silla oletuksella
etta niita yhteisia hankkeita 16ytyy. Kupariprojektit ovat taman scopen ulkopuolella.

Magma Silver (MGMA)

Eika siind viela kaikki aarteenetsinnastal Jotta saisin varmemmin tuhottua hyvan putken
ideoillani, laitoin rahojani viela toiseenkiin kaivosjunioriin. Magma Silver on kanadalainen
aarteenetsija, joka puolestaan suorittaa hopean ja kullan etsintdjaan Perussa. Yhtidn
markkina-arvo on tata kirjoittaessa ~$6M CAD. Otetaan tama idea vahan tiiviimmiin.
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https://www.youtube.com/watch?v=C_f0M6T32sE
https://www.youtube.com/watch?v=ucp2CfUvsRY&pp=ygUTZWFzdCBzdGFyIHJlc291cmNlcw%3D%3D
https://www.youtube.com/watch?v=Ks4kpi9k9OI&pp=ygUTZWFzdCBzdGFyIHJlc291cmNlcw%3D%3D
https://otp.tools.investis.com/clients/uk/east_star_resources/rns/regulatory-story.aspx?cid=2741&newsid=2006000

Magma on saanut parin mutkan kautta kasattua kasiinsa Nilobamba projektipaketin Perusta,
jossa on aiemmin touhuttu $14M CAD edesta jattildisten, kuten Newmont, Anglogold ja Bear
Greek toimesta.

NINOBAMBA PROJECT

Historic
Exploration

A'!B“ AsiANT .B;:CREF.E w RIO SILVER Newmont.
2000 2002 2008 2016
AngloGold Bear Creek Rio Silver Jorimina and
completed acquired 60% subsequently Randypata
five drill holes interestfrom acquired the concessions
Anglo Gold, Anglo Gold were acquired
completed an concessions by from Newmont
additional staking after along with an
eight drill holes agreeing to extensive
honorthe database
community
payments

Nifobamba oli Newmontin sisaisissa papereissa taloudellisesti kannattava kaivos kullan hinnan
ollessa $2000 paikkeilla ja sisaltéavan 550k kultaunssia ja 47M hopeaunssia. Projekti oli
kuitenkin skaalassaan Newmontille liian pieni, eika se lahtenyt edistamaan sita. Meilla siis ei ole
1asta yhtaan virallista resurssiarviota, vaikka kairauksia on tehty reilusti. Nainpa Magman
alustava suunnitelma on kairata kirjaimellisesti omat reiat Newmontin reikien viereen
(=twinning), jotta tuollainen arvio saadaan aikaiseksi. Newmontin 60 reiasta taytyy tuplata 10
%, eli 6 kappaletta reikia, jotta virallisen arvion saa pihalle.

Ensimmaiset kairaustulokset olisi maara saada pihalle taman vuoden puolella. Kairaus Perussa
ja tuolla alueella ei ole mitaan alyttdman kallista touhua ja labratulokset kairausnaytteista voi
tulla kuulemma jopa parissa viikossa. Alustavan kairasprojektin jalkeen lisakohteita on jo toki
mietitty. Tuoreessa haastettelussa valayteltiin myds mahdollisuudesta “tokenisoida” tuo
resurssi jahka se on maalissa ja rahoittaa silla jatkokairaukset eteenpain.
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Tiimi vaikuttaa erittain patevalta ja omistaa osakkeista 15 %. Etenkin tama herra Michael
Townsend on saanut naista raaka-ainehommista useammankin yhtién vihrealle, ihan jopa
yksityissijottajan nakdkulmasta. Michael laittoikin taman kyseisen yhtién tana vuonna kasaan ja
on pistanyt siihen reippaasti omia rahojaan. Michaelilla on parhaillaan tulilla myds toinen yhtid
"Scorpio Gold”, johon Eric Sprott juuri sijoitti. Katsellaan josko hopeahirmu Eric on kohta kiinni
tassakin projektissa.

Rahoituskierros on parhaillaan kaynnissa ja kysynnan vuoksi se nostettiin yhteensa ~5M
CAD:iin 0,15 osakehinnalla sisaltaen tietysti warrantit kuten tahan kanadalaiseen
kaivosperinteeseen valitettavasti aina kuuluu. Uskon tuon 5M olevan kasassa mina hetkena

hyvansa. EDIT: Rahoituskierros maalissa ja Eric Sprott mukana.

Aikajanaa:
Q32025 Q42025 Q12026 Q22026
~® @ @ O—

v'Commence geophysical
surveys, mapping, channel
sampling at Niiobamba
project.

« Drillprogram

at Jorimina target.

« Drillresults from Jorimina

deposit.

« Signed Chuschi Community

Access Agreement for Main
deposit.

trenching, rock sampling at
the Main deposit.

* Apply for drill permits for

the Main deposit.

* Apply for 20 platform

drilling permits on Jorimina

« Drill results from Q1 work.

+ 20 platform drill program

starts at Jorimina and
Randypatadeposits.

« Continued mapping and

sampling on Niflobamba
Main deposit.

and Randypata deposits.

Tassakin mielestani saa siis melkoisen pienelld markkina-arvolla isosti potentiaalia. Townsend ja
toimari Barley kuvaavatkin tata projektia paperilla “helpoimmaksi exploration projektiksi, jossa
he ovat olleet mukana”. Viitaten siis siihen, etta heilla on kasissaan jo nyt valtavasti
kairausdataa, jota seuraamalla projektille on maara saada resurssiarvio ja lopulta pistad homma
myyntiin.

“This is the easiest mining project I've seen in 40 years — on or near surface, high recovery
rates, and significant upside the majors left untapped.” CEO Stephen Barley

Pari haastattelua jatkotutkimusten pohjalle:

e Agoracom
e DigDeep

Riskit voi kopioida edellisen idean lopusta. Aarteenetsinta on lahtdkohtaisesti surkeaa bisnesta
ja ndihin sijoittaminen on typeraa.
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https://www.youtube.com/watch?v=wqRTIhxzp1M
https://www.youtube.com/watch?v=JbEgNg6fn2g

Millennial Potash (MLP)

Sitten potaskaa. Ketjutin tamankin idean jo aiemmin_X:aan. Tuosta kirjoituksesta osake ehtinyt
painella reilut 100% ylospain, mutta uskoisin juoksua olevan vield jaljella.

Millennial Potash on yhtid, jolla on valtava potaska-resurssi Gabonissa, Afrikassa. Uskon tuon
kyseisen projektin [ahtevan myyntiin paljon nykyista markkina-arvoa, $250M, kallimmalla
myyntiin.

Potaska, eli kaliumkarbonaatti, on ennen kaikkea lannoitteena kaytetty yhdiste, jota kaivellaan
maaperasta valtavista esiintymista. Suurimmat tuottajat ovat Kanada, Vengja ja Valko-Vengja.
Suurimmat kuluttajat Kiina, Brasilia, USA. Talla hetkella kyseisen tavaran hinta pyorii
~$350/tonni.

Potaska voidaan hyvinkin luokitella ns. “kriittiseksi raaka-aineeksi” (ja niin mm. jenkkihallinto
hiljattain linjasi) silla ilman lannoitteita porukkaa kuolee kirjaimellisesti nalkaan.
Maailmantilanteessa, jossa tuotantoketjuja yritetaan tuoda Iahemmas kotia ja huoltovarmuutta
varmistella, uskon taman(kin) raaka-aineen olevan kovaa huutoa nyt ja tulevaisuudessa.

Millennialin potaskaprojekti Banio sijaitsee Gabonissa, Lansi-Afrikassa. Ja se on iso. Nykyinen
alustava resurssi- ja taloudellinen arvio (PEA) antaa NPV:ksi ~$1Mrd. Ja uskon tuon NPV:n
nousevan vield yléspain ensi vuoden DFS:n my6ta kun siihen otetaan mukaan lisakairauksien
tulokset, jotka ovat olleet maagisen hyvia.

Suunnitelma nayttaisi taman tarinan osalta olevan Farhadille (Chairman of the Board), ja siten
myos minulle, selkea: Maksimi NPV lukema ruutuun ja valitdn exit mahdollisimman lahella
NPV:ta. Kun Farhadin haastetteluja kuuntelee ja aiempia yhtiota tutkii, ndyttaa mielestani
erittain todenndkoiselta, etta tassa ei olla tekemassa mitaan imperiumia potaskan ymparille.
Tama strateginen resurssi vain myyntiin ja rahat taskuun.

Farhad on tehnyt kaytannossa samalla tiimilla 18 vuotta hommia ja vienyt pari yhtiota
tasmalleen samalla sapluunalla myyntiin: Hyvan projektin hankinta -> Kairaukset tulille ->
Taloudellinen arvio maaliin -> Koko roska myyntiin ja exit kohti seuraavaa seikkailua. Farhad
omistaa henkildkohtaisesti firmasta yli 6 %.

Nain ollen omakin suunnitelma tata kirjoittaessa on erikoisen yksinkertainen: Odottele
osakkeiden kanssa niin pitkaan, kunnes ostotarjous tulee pdydalle. Olisi aika kiva, jos ei tarvitse
itse miettia milloin on se oikea aika myyda. Kuulostaa liian helpolta ollakseen totta? Niin se
varmaan onkin.
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https://x.com/KaljuKoo/status/1957765187160944936
https://x.com/search?q=%24MLP&src=cashtag_click
https://www.doi.gov/pressreleases/interior-department-releases-final-2025-list-critical-minerals
https://www.doi.gov/pressreleases/interior-department-releases-final-2025-list-critical-minerals
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PS. Ross Jennings on ostanut yhtiota perakarrykaupalla 2,5 - 3,35 CAD tasoilta ja omistaa nyt
~25 % yhtiosta. “Sattumoisin” Rossilla on nyt hallituksessa kaveri nimelta Tony Kettinger, jonka

kanssa han on tehnyt toita 20 vuotta. Ja Ross itse muuten kirjoitti sijoituksestaan_Substackiin
lyhyen artikkelin. Oli miten oli, miehella on melkoisen kova luotto tahan sijoitukseen.
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$357,306
+135,600 vol
$2.63 each

$272,862
+97,800 vol
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$2.50 each

$449,280
+180,000 vol
$2.50 each

$280,000
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26,687,556
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EDIT: Uusi resurssiarvio ehti viela painoon. Kokoa tuli oletetusti reilusti lisaa. Ja Farhadin lyhyet

kommentit. TAma lienee jo nyt maailman isoin ei tuotannossa oleva resurssi, ja alueesta on
edelleen kartoitettu alle 5 %. Povaa todella hyvaa ensi vuoden DFS:lle. Nykyinen NPV tehtiin
edellisten kairauksien perusteella, jonka jalkeen kairattiin yli 50 % paksumpia naytteita ja
resurssiarvio nousi yli kolminkertaiseksi. Vaitan, etta tassa ei tarvitse olla potaskainsinddri kun
sanoo, etta ensi vuoden DFS:n jalkeen tuo NPV tulee olemaan enemman kuin nykyinen
~$IMRD. Kuinka paljon isompi? No, siihen pitaisi olla potaskainsinoori.

Huomiotavaa NPV-maailmassa on tosin se, etta supergigavaltava resurssi ei valttamatta tee
NPV:lle mitaan. Koska NPV:ta diskontataan esim. 8-10% voimin, ei vuosien 10-15 jalkeen
tapahtuva tuotanto nosta NPV:ta oikeastaan ollenkaan. Nain ollen en usko, etta yhtid
valttamatta enaa edes haluaa merkittavasti tuota resurssia tasta nykyisesta laajentaa, vaikka
sita tavaraa sielld selvasti viela riittaa. Toki isompi resurssi tekee esiintymasta strategisesti
entista kiinnostavamman vaikkei se NPV:ssa nakyisikaan.

Hydrograph Clean Power (HG)

Debatoin laitanko tasta mitaan kirjeeseen, mutta laitetaan nyt avoimuuden nimissa lyhyt
tilanne. Loysin tama yhtion X:sta Kevin Bambroughin kautta. Olen seurannut Kevinia monta
vuotta uraaniteeman kautta ja pidan kaverin ideoita vahintaankin tutkimisen arvoisina. Kevin
on vanha Sprottin riveissa rahastoja pyorittanyt kaverija nykyaan “elakoitynyt”, hoitaen omia
ja perheensa sijoituksia. Sitten erdana kauniina paivana kaveri alkoi kertakaikkiaan tykittamaan
postauksia tasta kyseista yhtiosta jakaen suorastaan poskettomia arvioita sen potentiaalista ja
oli omien sanojensa mukaan ostanut 18 miljoonaa osaketta.

Luin Kevinin nakemykset ja tein pikaiset omat tutkimukset ja kuuntelin muutaman toimarin
haastattelun ja paatin pistaa pienen startterin sisaan, vahan uumoillen mahdollisen hypen
olevan tulossa. Ostin osaketta heinakuun lopulla ja kirjoitin ketjun X:aan. Kirjaimellisesti parissa
viikossa positioni oli viisinkertaistanut itsensa. Myin % omistuksistani $2,5 - $3 valilla ja jatin
loput salkkuun “ilmaiselle kyydille”. Eli taman kanssa minulla on sellainen onnellinen tilanne,
etta vaikka osake olisi huomenna $0, jaisi tama keikka voitolle.

X meni tasta pumpista suorastaan sekaisin. Kaikki puhuivat yhtidsta viikon verran, eika teksti
tosiaankaan ollut aina positiivista. Liito loppui lopulta “Capybaran short raporttiin”, jossa yhtion

julistettiin olevan kaytannossa taysi huijaus, ja tahan kuoroon liittyi monta twiittailijaa. Lopulta
elokuun euforiahuipusta tultiin yli 60 % alas ennen kuin osake alkoi uudelleen kerata voimia.

Sitten itse yhtiddn. Hyvin lyhyesti ja ytimekkaasti: Hydrograph on liikevaihdoton yhtid, joka
mahdollisesti kykenee synteettisesti tuottamaan ylivoimaisen laadukasta “puhdasta
turbostratista grafeenia” ja skaalaamaan sen tuotannon todella pienella capexilla modulaarisin
tuotantoyksikoin.
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https://www.newsfilecorp.com/release/274691/Millennial-Potash-Reports-Significant-Increase-In-Resource-Estimates-Measured-Indicated-Resource-is-up-by-275-and-Inferred-Resource-is-increased-by-210-at-its-Flagship-Banio-Potash-Project-Measured-Indicated-Mineral-Resources-of-2.45-Billio
https://www.youtube.com/watch?v=VH2Gl92H5-s
https://www.youtube.com/watch?v=VH2Gl92H5-s
https://x.com/KaljuKoo/status/1950453772830069103
https://capybararesearch.com/reports/hydrograph/

Tama HG:n tuottama grafeeni on mahdollisesti taysin ainutlaatuinen ominaisuuksiensa osalta
ja nain ollen yhtiolla on potentiaalia paasta jonkinmoiseen monopoli-asemaan patenttiensa
turvin.

Tassa on tietenkin aika monta kysymysta ja jossia:

1. Onko tuo grafeeni tosiaan niin maagista tavaraa kun yhtié antaa ymmartaa?

2. Jos on, onko sille oikeasti kysyntaa siind maarissa, jossa silla saa aikaan liikevaihtoa?

3. Joson, pystyykd yhtid skaalaamaan tuotantonsa vaitetysti sailyttden vaitetyt katteet?

4. Jos kaikki tama onnistuu, pitaakd HG:n patentit? Eli pystyykd kilpailijat kuitenkin
tulemaan helposti osingoille vai onko tassa ihan oikea “moat”?

En aio tassa kayda tuota ihmeaine grafeenin ominaisuuksia ja tata HG:n turbostratisen
grafeenin vaitettya ylivoimaisuutta 1api, mutta kerron missa olen itse taman sijoituksen kanssa:

Ensinnakaan mina en usko, etta yhtid on huijausta ja tama on joku maailman monimutkaisin
petkutus. Tassa on liian monta palasta ja tahoa, joiden pitaisi olla tassa “huijauksessa” mukana
kuten Manchesterin yliopisto, Kevin ja hanen poikansa, “Graphene council” ja tietysti koko
Hydrographin johto, mukaan lukien taman menetelman keksija, palkittu tiedemies Chris
Sorensen. En kertakaikkiaan kykene uskomaan, ettd tama on koordinoitu pump & dump, jonka
Kevin laittoi vireille tai on toteuttajana (tai kai tassa on myos se mahdollisuus, etta Kevin on se
hyddyllinen idiootti).

Uskon, etta Kevin itse oikeasti uskoo tahan tarinaan ja mies suuren egonsa kanssa haluaa
aidosti jaada tasta historiaan “maailman parhaana sijoituksena” tjsp. Han on aivan
uskomattoman uppoutunut tahan tarinaan, mika tuntuu ajoittain kuplivan yli typerina
ulostuloina.

Mita tulee tuohon shorttiraporttiin, niin se on melkoa heikkoa luettavaa. Siina on ihan
suoranaisia virheita (tai luultavammin tietoisia valheita) ja sitten esim. toimitusjohtajan
opiskeluaikojen tyohistorian kaivelua, alkumetrien rahoittajia, mitka ei minusta lity HG:n
sijoituskeissiin oikein mitenkaan. Itse teknologiaan kohdistuvat kritiikit tulevat “nimettomalta
sisapiirin Iahteeltd” (samaan tapaan kun ASP Isotopesin taysin debunkatussa FuzzyPandan
shortti raportissa, josta olen naissa kirjeissakin puhunut aiemmin).
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Oma veikkaukseni ennemmin onkin, etta kanadalaisena microcappina sita ajautuu kaikenlaisiin
kiusallisiin tilanteisiin ja rahoitusratkaisuihin, joihin ei haluaisi joutua, ja ehka sielld seassa on
myos vahintaankin arveluttavia rahoitusratkaisuja ja johdon toimia. Mutta se mita tama yhtio ol
edellisen johdon aikana useampi vuosi sitten, ei mielestani ole tassa kontekstissa kovin
relevanttia. Se milla nyt on valia, on se, onko se heidan grafeeni niin taianomainen tuote kun
vaitetaan, ja onko sille kysynta3, jonka HG pystyy tayttamaan.

Siita paastaankin siihen mielestani vaikeampaan kysymykseen. Vaikka yhtid ei olisi
kirjaimellisesti huijausta, onko yhtidlla potentiaalia tulla liikevaihtoa generoivaksi monsteriksi,
joka myy miljoonia kasittamattomilla katteilla? Rehellisesti: En tiedd, enka osaa antaa sille
mitaan mielekasta todennakoisyytta.

Toimarin ja Chris Sorensenin tietamys ja ulosanti on vakuuttavaa. Tiede vaikuttaa hyvalta ja
heidan patentoitu detonaatiomenetelma, ainakin ylatasolla, todella yksinkertaiselta, joka
tuottaa erittdin tasaista jalkea. Grafeenin potentiaali on tiedetty pitkaan ja siita on pitanyt tulla
maailmaa mullistava ihmeaine jo 20 vuotta. Lupaus grafeenilla siis on, etta sita voisi lisata
"mausteena” Iahes kaikkeen tehden siita parempaa, luiempaa, johtavampaa, kestavampaa,
kitkattomampaa etc. Kjirstin on mm. vihjaillut tulevasta yhteistyosta autoteollisuuden ja
puolustusteollisuuden kanssa.

Mutta kaikki lopulta kulminoituu siihen, etta tuleeko niita luvattuja kaupallisia sopimuksia.
Pienista soppareita pitaisi tulla iimoituksia mahdollisesti viela taman vuoden puolella ja
suuremmat diilit ensi vuonna. Toinen uutinen, joka veisi tata oikeaan suuntaan, olisi tieto uuden
tuotantolaitoksen rakentamisen aloittamisesta. Kyseinen laitos asuisi asetyleeni lahteen
vieressg, jota HG:n detonointimenetelmaan tarvitaan. Jos tuollaista aletaan laittamaan tulille,
olisi se kaupallisten sopimusten ohella ainakin vihertava lippu siita, etta tuotteelle tosiaan on
tulossa kysyntaa.

Yhtion markkina-arvo on tata kirjoittaessa $700M, joka on jo aika helvetisti ilman
minkaanlaista aukotonta nayttda siita, etta likevaihtoa on oikeasti tulossa. Mutta. JOS HG:n
grafeeni on vailla vertaistaan ja maailma alkaa siihen heraamaan, alkaa Kevinin suorastaan
maaninen julistaminen x:ssa ndyttaytya uudessa valossa.

Aion jattaa ainakin talla eraa taman ilmaisen positioni salkkuuni. Kuten sita jossain pain
maailmaa sanotaan: “"Worth a punt”.

Tassa kirjoituksessa tosiaan ei nyt ollut juuri ollenkaan tuosta HG:n grafeenin valmistuksesta,
ominaisuuksista, skaalautuvuudesta, kayttokohteista, HG:n strategiasta,
yhteistydkumppaneista, mahdollisista katteista, patenteista jne. jne. Ne jagkdon kotilaksyiksi,
jos tama pajatso kiinnostaa. Naista on hyva aloittaa niiden perinteisten resurssien lisaksi:
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e Hyva vleiskatsaus. Investor presentation
Jay Taylor 1& CEO Kjirstin

Jay Taylor 2 & Kerry L andis

Jay Taylor 3 & Kerry L andis
Kevin & CEO

Kevin & Chris Sorensen

Radius Research & CEO (short reportin jalkeen)

Fractal Graphene whitepaper
TokStocks CEO haastattelu (tassa kysyttiin ne kaikki “kiusalliset kysymykset”)

Jay Taylor ja HG Business Development lead

Bonuskierros

Laitan nyt kuitenkin nama viime hetken ideani ihan vain nimina kirjeeseen mukaan, vaikka en
ehdiisompaa tarinaa paperille kirjoittaa. Omistan naista molemmista “startterin” ja omat
tutkimukset vield jokseenkin kesken, mika tarkoittaa sita etta nama voivat Iahtea viela yhta
nopeasti salkusta kavelemaan kun ovat tulleetkin, tai sitten ostelen lisaa.

Tama onkin muuten nappara taktiikka, koska nain voin sitten mahdollisessa seuraavassa
kirjeessa osakkeen menestyksesta riippuen kirjoitella Idytaneeni jalleen supermenestyijia, tai
vaihtoehtoisesti kuitata huonon menestyksen olkien kohautuksella, koska sehan oli vain
“startteri”. Paatin kuitenkin nama nimet tahan lisata, jos joku innostuu tutkimaan. Ja olisi toki
saadli, jos nama ehtisivat ennen seuraavaa kirjetta nousemaan reilusti.

Rocket Doctor Al (AIDR)

Kanadalainen laakari-tekoaly-juttu, joka tarjoaa tekoalyn paalle rakennettuja palveluita niin
asiakkaille kuin 13akareille. Tosi mielenkiintoisia asiakasdiileja vakuutusyhtididen kanssa
jenkeissa ja vauhti tuntuisi muutenkin olevan kivassa nosteessa. Viela arveluttaa muutama asia
kuten mahdolliset kilpailijat. Yhtio ei nimittain suinkaan ole ainut, joka pydrii talla alueella.

Salkussa keskihinnalla C$0,73

Liberty Stream Infrastructure Partners (LIB)

Erotellaan Permian altaan oljy- ja kaasukenttien pumpatusta “jatevedestd” litiumia ja myydaan
se kotimaan (=USA) markkinoille ja liitytadn nain osaksi kriittista toimitusketjuja, joka ei ole
riippuvainen ulkomaailmasta. Teknologia vaikuttaa lupaavalta ja potentiaali isolta. Jalleen yksi
pre-revenue -yhtio, jossa on yhtymakohtia ASP Isotopesiin ja Comstockiin: Uudella
idealla/teknologialla ison mahdollisuuden aarella, mihin markkina ei viela tunnu uskovan.
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https://www.youtube.com/watch?v=q9k1f-Q_d6o
https://www.youtube.com/watch?v=KJBVmbRqzoI
https://www.youtube.com/watch?v=yJzVsvzGnO4
https://www.youtube.com/watch?v=ibMeHK_OCFk
https://www.youtube.com/watch?v=bO4xaGXuyuU
https://www.youtube.com/watch?v=zU7Y5klagbg
https://www.youtube.com/watch?v=QWNe_-kX93s
https://hydrograph.com/wp-content/uploads/2025/07/HYDROGRAPH-WHITEPAPER-FRACTAL-GRAPHENE-1.pdf
https://www.youtube.com/watch?v=jwx4x1YxPVo&pp=ygUWaHlkcm9ncmFwaCBjbGVhbiBwb3dlcg%3D%3D
https://www.youtube.com/watch?v=Ok20V-NU2II&pp=ygUWaHlkcm9ncmFwaCBjbGVhbiBwb3dlctIHCQkDCgGHKiGM7w%3D%3D

Tasta on muutkin kirjoitellut ja hyvan starttipaketin saa nadista: Chimera Research &
AlmostMongolian substack (“Melkein mongoli” on muuten ymmartaakseni suomalainen

sijoittaja, jolla vaikuttaisi olevan hyvia ideoita jatkuvasti poydalla. Kannattaa laittaa seurantaan)
& Equity Guru.

Salkussa keskihinnalla C$0,58.

Bitcoin
***Bitcoin osuus alkaa***

Bitcoin tekee bitcoin juttuja. Uudet huiput ja “romahdus” saalittavaan alle 90 OO0 dollariin.

Lue nama kirjat, tai aloita nyt ainakin ensimmaiselld, ja paata sitten itse olisiko omassa
salkussasi syyta olla siivu bitcoinia.

e The Bitcoin Standard - Saifedean Ammous
e The Fiat Standard - Saifedean Ammous

e Price of Tomorrow - Jeff Booth

e Broken Money - Lyn Alden

***Bitcoin osuus paattyy***

Epilogi

Sellainen setti. Aloitin talla kertaa kirjoittamisen lokakuussa pikkuhiljaa edeten, joten taalla on
jalleen vakisinkin vanhentunutta dataa (ja tietysti niitd ihan rehellisia virheitdkin). Aika paljon
ehtii parissa kuukaudessa tapahtua enka jaksa kaikkea kayda editoimassa takautuvasti
kuntoon kun uutta tietoa valiin tulee. Lue kaikki kriittisten silmalasien lapi alaka seuraile
sokkona.

Sijoitusvuoteni on ollut vihreiden lukujen puolesta eparealistisen hyva ja en usko vastaavan
ihan heti toistuvan. Taytyy yrittaa pitad omat odotukset kurissa ja ymmartas, etta en
todellakaan ole mikaan mestarisijoittaja, joka ei voi epaonnistua. Tassa on ollut mukana reilusti

tuuria.
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https://www.chimeraresearchgroup.com/2025/10/libertystream-infrastructure-partners-the-permian-brine-disruptor-poised-for-commercial-liftoff/
https://almostmongolian.com/p/libertystream-infrastructure-partners
https://equity.guru/2025/11/28/libertystream-infrastructure-partners-lib-v-smashing-it-with-new-military-battery-partnership/

Ja ehka sellainen maininta tahan loppuun, etta naista omistuksistani monet ei tosiaankaan ole
heikkohermoisille. YIi 10 % paivaliikkeet suuntaan jo toiseen ovat yleisia ja paljon reilumpiakin
liikkeita tapahtuu, ilman mitaan uutisia. Tammadista se on elo microcappien ja pre-revenue
yhtididen maailmassa. On ensiarvoisen tarkeaa tietaa (tai ainakin luulla tietdvansa), mita
omistaa. Muuten on melkoisen vaikeaa pitaa osakkeistaan kiinni.

Ja vaikka naiden onnistumisten jalkeen tuntuma onkin, etta haluaisin luopua lopuistakin
indeksisijoituksista ja keskittaa rahoja entista enemman yksittaisiin yhtidihin, lienee se edelleen
huono idea. Varallisuuteni kasvaessa taytyy alkaa oikeastaan painvastoin pikkuhiljaa
miettimaan myds enemman varallisuuden séilyttamista pienemman riskin kohteilla. No ei nyt
ihan viela.

Edellinen kirje on kerannyt vajaa 2000 latausta. Kiitos kaikille lukijoille ja erikoiskiitos kaikille
jakaijille. Taman paketin kasaan laittaminen ottaa kuitenkin melkoisen monta tuntia, niin onhan
se aika kiva, etta sisaltd on lukijoiden keskuudessa koettu hyodylliseksi. Kommenttia ja
palautetta vaan tulemaan tastakin julkaisusta!

Hyvaa joulua ja vuotta 2026!

Ja ne perinteiset loppuun: Ald herraisa sentddn peesaa sokkona mitaan niistd muutaman
hassun lauseen perusteella. Osa datasta ja kirjoituksista voi olla jo julkaisussa vanhentunutta
tai muuten vaan sisaltaa ihan rehellisia virheita. Leikkaan myds omistuksiani surutta pois
salkustani sen enempaa mainostamatta, jos tilanteet muuttuvat.

Ideani onkin tuottaa ideoita, joiden perusteella sina voit mahdollisesti saada uusia ajatuksia
omaan sijoitustoimintaasi. Toivottavasti ndista on hyétya sinulle!

Laita @KaljuKoo seurantaan X:ss3, tykkag, repostaa ja pista siella rohkeasti kommentteja tai
kysymyksia. Yhteytta voi ottaa myds sahkopostilla kaljukoo@kaljukapitalisti.fi tai suoraan

nettisivuiltani.

Ihanaa ja rauhallista joulua sinne valokuitujen ja nakymattomien sahkémagneettisten aaltojen
toiseen paahan. Ruutuja vahemmalle ja kirjoja kateen!

Paatetaan yhteen Paivan Pohdinnat -tililla jakamistani suosikeista edellisilta kuukausilta.

"Ainoa todellinen alykkyyden mittari on se, saatko eldmassasi sen mita haluat.”
- Naval Ravikant

-Topi "KaljuKoo” Rytkdénen
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https://x.com/KaljuKoo
mailto:kaljukoo@kaljukapitalisti.fi
https://kaljukapitalisti.fi/ota-yhteytta/
https://kaljukapitalisti.fi/ota-yhteytta/
https://x.com/KaljunPohdinnat
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