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3 ������ ��	� �����  �������� �� ��
��  

  
�
�� �� ���� ��� ����� �	
������� 	��� ������ ��  ����!�" ��#$� ���� ��	
�%� �� � &����������� �'(�! ���� �)��*��  +�,(

��-.�� /
�� ��� '�� +��� �� .��� 12�3" �*�� PwC ����	
� �4�567� �-8! 2�'� 1�
* ��� /�9� �� /�� �� :��2040 ��>�  ��

�?" @�!�A�� 4���� 4�#$ ����)� 6
� B��2" �
� 2��
C� �	
� .�� 1�>�PwC��� ����� �� ���D� EF(G���� �� �
.2� 
��H �	
� �5� ���� 

6
�12�2" 6�� �	
� ��I��D ���" J*�	
� &	
K�! � )��*� 2�* �*�( 	�� 1����� B��� ��.  
  

����� ���� 	�
��
� ������� ����  

�L� J#! ����)� �-������ �)� ����� �* ��� 47 �
6�@!� -��� �-8! 2�'� 1�
*� /�9� ��M* :���! &2!2�'� �� 
��� ��K-D��  �
.

��� 2��
. ��� �� ��.  

�� &�8���! +���PwC���� �%� D�5" � ���-���)��*2",*� !�2��
� ����� 6
�2" -�� B�� �� �	
��  /�� �� ��2045  �� .2�* ����� ��

�#����  /�� �� �O*�2(2040� 2�'� 1�
* ��>� � ��?" �A@�!�� J* 4�#$ �������)��� 6
� B��2" �
� 2��
C� �	
�.  

)�� � /
��2!�" 5#!� ���� � P���� �������� 6
� EF(2" 6�� �	
��" ���� ���� � ��)� �� 1��D6� �� �#��3" ����%� ��������  �� �L'� �)��*

6�3" D �'��� Q��2�5"� ����� !4�" ���� �� ����
.�� RS��! � ������ 2� 2��
. ����
�� �4����.  
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���� ��� � ����� � ���� �!��  

�*�! 6
� �� ���D� 3AH2" 6�� �	
��" J*�� )��*�2�T� � RS��! �� ����� ����>� �#$ ��! 3A-�! 4��
� .����
�* '. 1�
(T"  2�� � +���

6� ��3" ��-��� ���� ��� 6�� ��
! ��" 4���� 
D
! ���" 8���!� ���� 6
�2" L!� .2�����
.�� �8� �	
�6
� 4�2" ��
. U���2" �� ����� ���)"� 

���D�G���� ������ (���" A-,!J" �-8!� � ��4���2" � �� ��)� ���� RS��!%� ��� 1���.  

�� '�� +���3" PwC /�� ��2030�� ���� 6
�2" ���
�* �� �	
�� '.T" ����� �� 1��F-�� �� +���� (���" A-,!J" �-8!� 8S ��W ���
" 

!�2��
�  ��2(30 6
� �� �-5* 2���2" ����� �� 2�'� 1�
* �� �	
�� �*�!� 2��� .)"�X5� ! ��Y-������� 6
� �8� �	
�12�2"  �� 2�� ��

(� �� 1��F-����" A-,!J" �-8!� � ��4���2"  ��2( /�� 4�5� ��15 ��� 2���4�6
� �	
� �� ��12�2" 2��� ����� �� 2�'� 1�
* ��.  

�� 6
� �3��A!2" 6�� �	
��" J*�� 4��X5� ����� �� )��*��� ��	��� � R8S .���� 2��
.)� '���3" ���
�* �#��� 2��L��������  J� 47

I�� ���&�" B
.������" !�2���
� �� �������� -��D�� 6
� ��2" 6�� �	
��" � ����2" 2��*.  
  

3 ���#�� 
$�� %���� ����
 	&��  

�
6�@! PwC ���� ���
� ��� �� &��F-!� ��� ����� �	
� �
�� /
��J" !�2�*:  

1- ���#��� ��)� �
*+, -
	�
� $�  

�W� �� 2��
-� �������� ����� ��* 1��2�� �� ��� 6
� �2�� %��*2" 6�� �	
��" J* RS��! ��������� ���
�* 2���!� '.T"  3A-�! 2�� � +���

� �� .2� 2��
.)� ����\� ��  4�567�" 6
�2" 
��H �	
��� ��* 2��
. EF( �� �
..  
  

2- ���#��� �/
��� �
*+  

����� �� �" 6
�2" 6�� �	
��" J*! �
�
� �� �
. )��*�P2�� ���1]� ���
�* ��� 2��L������� /�� �� ^� .2035���� &����� J#� �%� 

!�2��� *�� ����� �	
� ����� ��8" 
��H �	
� ���� 6
�12�2" 6�� �	
� �3.�� ���" J*2��L�� �� 12����� )��*����� � �� _C-�! &����� ���� 

�
� 2��
. RS��!.  
  

3- ���#��� �0�	��,�  

�� �)� �����
� L� �� ������" � �����"��� -
��� ���� � ��2�5��2D� -
��� -��D��� � 125` %C���" �	
�� 6
� 3.�� �� �� �
.2" !�2�* 

! 3D�2( �� &����� ��2��.  
  

12
$� 	&��
�� ����  ����
  

�L� 1�
( ������ ! 4��X5� ����� �*�2��
� �! 47 ���� -��D�� 6
� �2��� �-���2" 
��H �	
��� ��� �I��D �� .2"6
� �� �I��D �� �	
� �#��

6� ��3" 6
� �� �8,� �-5* )��* ���-��2" 6�� �	
��" �!�� 3��D Ja( �� ����� �L'� �����#$
�� �	
� �I��D ��� ��" ��-��� ���� .�� �)� 


��H �	
� �/�(�� 5��2��
� �$)��>� ��  Q�5��" 6
�2" 6�� �	
��"�� @
� ����� �� �* �
�3" �� b��"" ������ ������ .��� 2��
.)�  ����� ��

712�� 6�� �	
� �
� 2��
. ��c���" J*� ��
! )��*��" -��D� RS��! �� J� �� �
.� ������� �� J� � ����� 3.��� $��.� d�)"! 2�*.  
  

 $��34����� 5�4��  ��65% �	 	&��  

����  �4�567�L� %��� ����� '*�2" �)� a�� 3(��! Q�2* �* ���1�" 6
�2" D�� �
�* 3.�� �� �	
�� 2��! 2���
. .�2��,L6�  ������

2!�� ���� ��GW� )��* ������ PwC 6
� ��� 2A-
! �4�5672" 6�� �	
��" �-8!� /�9� ��7 4�567 �� :��12���� ��7�� %C� � ���2��  &��'�

��2� �$1�>� a�� ��	�� 3(��! �� �� �
.1�" �
���� B���e� 2�*.  
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�� 6�
� ��� �-FW�"��� %���(��S 2���! �
�!�� 6
�2" D��R" �c��fL����� �J-,"��� ��
W ��2�� Q�� �7 �� �����12�� 6
�2" 5�� 4�567�" 

���-�" ��2" �* 2���
..�  

�� �c)" 62!�� � ���D��>� ���� �� +��� ����� 6
�2" ! �L'� ��
� 2��
C� �	
� )� ��4��" 1����� B����� 7�� �� �*2�� 28�3�  �� �	
�

� �� _���-! /
K�!��" �-�!� ���a� !��
� ��" 5���" ����� ���� 2��
..  
  

17����� �8�9:, 84 ;��<=������� �! ���	 �	��  

1�2�7 �4
5" �� �)*�WM� PwC ���� ��GW 1�
( �� 4�567� )��* ������� ��" 6
� /�A-�� ��� 2A-
!2" 6�� ��
!�" �������  ����� �� g��. ��

��
! �� h�!��6� -
�������� �P�," � �� i���!�L�� J�6�
� 4�!��"��� 2$2� �-8!� � �
�* 3.�� �� jKC� � %��� ����a� �
� .�� 

��� 4�567 ��� �-FW� ���D� EF(G���� �� �
.2� ��
. k��S� ����� -
��� 6�
� �2�5��2D�"��� 6
��2" %���� �
�!��a� 2�*.  

�� �)� !����" '!�
`� �,� 2���!l� 7��2�� ��-�� ����
a! ��2�� ���� ��� 4��A!��� ������.������� �2��� ����  &	
K�! &�����

!���" ��L5� �� 1�>�����*�� �� ����� -
��� 5���" ����� 2����.  

�� �� RS��! �4�567)�-'(�� RS��! ����� �
������ ���
��� n'O! �:� 8,F6� ��� o�
AS��! 4�
�`� ��  ���" ���a� �c)" ��
.���� 

������� 12�2��.  
  

��$7�� ���� >?/�$���� 5�4�� @
$A/�� 
� 	��, ����  

/
�� ���� ����� �	
� �
�� b� ���"" ������ ���.��*�*�� .2� 2��
C� ��2�! ���� ��2� ���b$ 3�!���" ���� 3(��!��� 6
�2" � �� �
.�" 

�>���� ��
!� 2��� ���D.  

PwC  �*�� ����� �	
�� �
� ������" !�2�* ���
����� ��� ���.��*��2(�� � ��� 6
��2" � �*��� ����� �� g��.��a� �2��* ��L5�� 

�S �� � 2��� �
�
� ��������R� ��������D� ��-�� �&2!2�'�� 6�� ��
! ���" J* �	
� �5p� �� )��*)" 2��* .)�� ����L� !�2��
� �� �H���� 

	��� ����� ` �� � 2�� %��* �� ����� ��)" ��-�� 4�L!� /�(� 6
�4�W2��*2" ������� J* �	
� ��D �� )��*�5" � 3��D%"��"�  J���� ��

2�*.  
  

�����  /
»5�4�� 	&�� « 1�»�	���
 D/�
 «  

%��� ����� �%" ��� � ����� �	
� �
���>� �)� ��," 7 �*�� !�4�
� 6
� Q�5�2"  ��* EF( ����� �� �� �	
��� � �L'� P��)�  �* ���

%C� Q�2*��� a��1�" ! �� B����4�
� -��D� 3L� ��� ���� �>� ����� ��.  

�� '�� +���3"PwC62! �� 6
� �� 3L�-!2" 
��H �	
��� ��  ������ ���" 6
�2" 6�� �	
��" J*2��L�� �� )��*����� &����� �  2�5�2�

!�2��
� �L� �W �������� ��� 35-�!� 712�� 2��� ����� �	
� �
��.  

���� � 4�567�" 
A��� 6�
��"��� %���(��S 2���! �
�!�� 6
�2" D��R" �c��fL����� �J-,"��� ��
W ��2�� Q�� �5�� ������" (���" 

���� 2��
. .�� -���a" 712�� 6
� �� �#�� ����� �	
� �
�� �� ���D�2" ��-�" 	
�� �� �L'� P�
� 2��
C� �-,��� ��!)" J* �	
� �� )��*

�-5*)� ����� 28� �3� >-,� 	�� 1����� B��� �� &	
K�! �� 47� ���� 2��
..  

/�-!��
� :l8�!  
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���� ����	
 ��
 ����� ����  

��  
�����!  �"
# �� $�%& ����2026  

6
�2" ��#$�  �� Q�. �	
�70 B���W 
p` �
�*��#$ )5a�� �� 12����  )r�� �� �	
�2026  ��155,7 !4
"'" �� )�2"  )r�� �� �8,� �*

 �-�GW /��1,7 ���� 2���%� ! 4����2��. � ��)� 6
� �/�(2" ��5"  �,C�2026  ��931,5 !4
"'"  4��X5� �)�0,7  &2! �� �-5* 2���

 ����!2025 ��� 1�
�.  

c)" 6
� ��2" 83,7 !4
"'" o��� 4��X5� )���)� 6
�12��*2" D�� 4�#$� 6
� 2�� �!� �2��!2"  �#�� 470,4 �
� 2���. 6
� �� 2��2" 14,1 

!4
"'"  2�� � )�4,5 2����� �

� 2���� ��* EF( �� �
. . 

&	��� 12�-! 7,2 4
"'"! )� 2"6
� ��* �* 3,5 2��� %����� ���� .)��� 6,8 4
"'"! )� 2"6
� ��* �* 1,3 2��� %����� ���� .���7�� 

�!�
�� �"��� 5,6 4
"'"! )� 2"6
� 1��* 2��� �* 3,4 2��� %��* �-��� ���.  

 1�* ��
�$ 5,3 4
"'"! )� 2"6
� ��* �* 0,9 2��� %��* �-��� ��� .�"*�� 3,3 4
"'"! )� 2"6
� ��* �* 14,7 2��� %����� �-��� ��� .

4�567 2,9 4
"'"! )� 2"6
� ��* �* 9,5 2��� %����� �-��� ��� .3���� 2,8 4
"'"! )� 2"6
� ��* �* 0,1 2��� %����� �-��� ��� .Q��-�� 

2,6 4
"'"! )� 2"6
� ��* �* 27,5 2��� %����� �-��� ���.  
  

EA��� ���% 

! ��4�" ����� �e'-C! RS��!�� 1�! �� ^� ���������� �
*� ������ 6
� � ��� 4��� �� �
8#� ��2"  474,6 ���� 2���%� �����X5� .)" 

�!7��L� 6�5��  2�� ��5 2���� �� ��� ���
�*�  2�� �� �����10,4 2���� -8O! ��L'5`� �-���.2  

!���. �3��A! �����"  ��� ��13,4 2���� �)��-�" �A@�! %��*�� �X5� .��* �8H ��)" 6
�2" ��� ����" ���
�*� CIS ��*�� �)� ��" 

2,2  %��* 2��� .������ 4�"! 6
�4�W2��*2" *�� �o����"  2�� ��14,7 2���� � �Q��-�  %#$ ��27,5 2����� ��l�)���  �� 2�� w��

.2���* �8H )r�� ��  

=4 ������ 1� F���
   =G�H2026  
 �)K? -
$��34 �9�	

 =G�H 1�2025  
 =G�H �4 1��?
H2026  

 �)K? -
$��34 �9�	

 1��M� -�� 1�2025  

=�N  83,7  0,4  500  3-  

���  14,1  4,5  87  7,1  

�O�$�%  7,2  3,5  42,8  6,3  

=�
H  6,8  1,3  40,4  0,4-  

1�#��  5,6  3,4-  32,1  8,4-  

,���! �$�  5,3  0,9-  31,7  2,1  

1��$4  3,3  14,7  19,8  8,1  

��65%  2,9  9,5  18,6  8,9  

;�/$�  2,8  0,1  16,3  1,5-  

F�����  2,6  27,5  15,2  26,9  
  

 :l8�!World Steel  
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»�	+!,� ,��-!« �!/ �0��12 ��&
 �	 324 �5  

  
'>�� �6��^" ��� ��x� 16 	
$� 2026 �� �*��%"-� -��3" L6�! �� ���" !
5`� -6��)����7�� ( .�)� 5K�J" ��$� 47 �� ^���  �* 2�

'! 4
��D� d� �	
� �
�� 4��*2"� -�@'�� �� ������ '! l���! �� �$
� �� �* ��* Q{`� �6�� .��*�� L6�! /�A-���" �)�  %C� �� �*��

-6��� ���I� ��� 1�
�.  

�`�� �� ���� � �4�-,'>�� �6��)� 'b� ���� 4����� Q�2D�� ! EF( ����2�* ��� ��l� 6
� �	
� �� �-,���2" �5( 3.����  35` ��!� ����7

a��1�"��� !���)" 1������� � o���������� �!� ��" '!� 
A� ���� !�2�*�X5� .)" M� �J" 2!�-��� 2$2� ���� 8O��" 
I��"  � �*��

��!71���� ��� 47� 712���� ��a��� ����2� J* ���� 12� |
K�! )��*.  
  

5�4 F�
�4 � P���?�O#
 1?����� Q0@�� ��
	 	&��,  

� �6��)� � �
�*�*2" �A� �	
� �* 1��*� (���" �� ��K-D� ���"��-� 1���� �� � ������� ���5`� �L8� �o������ 35(� �3A���.������� 

������ ���l� `���� ��$� �� -
�� ��8���� 2$2� ! ���D 1��F-�� ��
! �
�*��� .��"W )"5� 6��3" 6�
� EF(�" }�
-��L�� ���.��* ���� 

���
� Q��2��� 6
�2" 5�� �
�* 3.�� �� �	
��" ��8���� .����  

'!�  4��*»��%"-� -��3"« �5( �!���� �!��� ���-�  3!�� � 2� Q{`� +��! 1�! �� �* ��� 1�
� �	
� �
�� �� �6��2,5 !���"'"  2�
�

�!���� ��GW� !� .�
�  
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 ���� �!���� �6��50 ��K! �	
� 2���� ���"��-� � 3.�� ��)� 6
� �
�*2" � �� .�
��>� ! �6�� &�!�2D��4�
� � ���
! ���� ��* 1����:  

  

 ��2�! /�5`������ 2$2�  %��* � �	
� ���
� 4�2� &����� ��51 2���� 5#��" &�����  

  ��K-.�500 !4
"'" ��� 2�
�� �5(�� -�� ���� �*�� �8� �	
� 1���� ��3" &
86�� &�
� ���.��* ��  

 ! ��2� �r���'"4
" �5( 2�
��� 6
� �� ��	��4�W2��*2" �S �� �	
�R� �!�������  e'-C!  

»��-" �*3�« ���� ��� :��* ��# � &��a�%" -��3" �� Q��! �� R'
-! 4
�*����"��-�
6�� .�� 8O� �!�" 
I��" �5( ��*����  l!�
$ ��

� � 47 �� �-,�����a� -
��� �����2� -��D�� J* ���� )��*.  
  

 F�<N ��$7 �� E�
�4,�� Jingye  

 4�-,'>�� �6����7��� ��7 �� �* 12�3� 2025 ���� W
'$��" @
� ���'" 1�
*��� � 2�'�)� !�2D� P�
� 1��* �'.�2! �*���  eD
� l��! �*

��#W��� 6
�2" a�� �� /{-.� ��	
�1�" !d�)" � �� �)" 2� 3b� 4����� )-��.  

B{� ��6�� �-FW ����� 1��-,W�� ���� )-��� 1��'(� � �!� �2� Q�a�� &2!2�'�?" A��
�� � M6�! ��)"�"  ��*��Jingye 2�� 3��( �

� ���L�� 7 J�12�� 5p� �� �*��)" 6�! lF� �� J� � 2�*&�"4�W2��� 2��� .-� ����a" 
K� �� ^�_� 5L� � 4�56��� �� �S
��! 4
��D3" 

�������� �
��D�� L6�! �� h�5�� �*���" �6�� 2!7��.  

� R8S)�  �4
��DM� 
� 3A-,! +�����*)"" 7 2�* jC�! �� 2� 2��
.�� ��2� '8D M6�! ���  �
� �.���� �!��9�� .�"r�$ .&�" �)� 

����A! �� ��� ���D �
I
!� �� �*�"� ��$� /�,!��� !���
� �
� Q{`�.  

»)67 3�« 3!�`��2! �� �D
!%"-� -���3" �)� ��� �� Q�2D�� ����C� ���� �-�! �4��*��*�4�� !d�)"�4�W2��* '�! l!�
$�  �
�� 3* �

6
��2" ���"��-� �
�e" �5( �FW � ��*�� 7 �6��12�� 5p� �� �*��)" 6
� �!��� 4�L!� �2" *�� �	
��"F" ! J���� ���2�*.  
  

N=� �� ��,  ��7»$�R��� �#
;�« 	$� �05�S�  

5K� �� ��A-�� �� )L�J" �� �6���"��-� ���� '!� 4��*  British Steel�� :��* Q{`�� �� &2�)�  �� ���
. 42�6 �� � ��� e6�C! Q�2D�

�*����� c��" � �� /�
�)� ��
.�� �
�*� 2��� �-��� ���FK�!.  

�� B���W �����-� ��W���� &����� c)" � ���"��"�� �� k�S :��* Q{`����"��-� �� &�
��8��aL� � /�-�*)�  � �-��W ��� �� �� �*��

c 1��W �*���! � %A���" »$�>�"« �� �
!�$ � ��K-D� ���"��-� ��� ��12� ��� �-��W.  

�)� *�� ���C�����2"  42�6 Q�2D� :��*»��2$ �
S�« c �*�� ����! l���! � U
A( ����" �7_" �*�� ��5-`� � 12������� c��"  ��

�!�������GW �� ���"��-� �� ��&2� 
p�e" ��� 1��*.  

c)" �� �6�� ���"��-� �!�� �� � �F( R��
� |
c��c �� �
. &�2#
� �� ���
.�����GW c)" �� ��"��-� ��2�8� 2��5�&���� . ���W���� c)" 

��!�2D� 1������ ��� ��� )L5! �*� �5(�� �*�� U
A( ����� c��" r�$ �2�� Q�a�����" .��L� �r���  

�
�� �������� �� ����� 2025 ��
 ����� »�� !��! �"�� �#$% �&�'« �� �� ! »)����� ���*!« �+,!�  ��- �
 ��
�
 ���� �.�� � !�! !��/ 

�$- � 0! 1+�2#
 ���-3�4 �$+� 3��5�+6 ��� .  

/�-!��
� :l8�!  
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c)"  ������DM��6�� ��!)" :����7 )�7��A� �
�$� �#� ���� ��* 

 
�1(& �& �23 4�56 	�78
132 ��
(:,: 
���  

 �����  ��� ���
�
!�"� # ��$���%�� �� �&�&'���'(  �)�*(# �+&�� ,��'� -	
� ��� 

  
  

�.��2� -6��� �2
! ��
!� c)"  ������DM��6�� ���� �.2� :�� �*�� �� )�7 )�7 :��»�8!
*)«Kumba Iron Ore �(��`
5a!�� 

�!7 
'>�7)L� ��7��A� �
�$�� !�2D� P��� 1��* 2A
�!� D �� )L� �
F� �*�5"���GW �
� 1
�� �l� �L� J#! ����)� �2
! &������ ��7�A� 

���� ��%� !���.2  

:�� �8!
*` �� )�7��" � 4��
! �� �� 	��)��")Sishen( {!
6
* �)Kolomela( ��
� 4�-�� ���* ���" ��7��A� �
�$� 6
�2" !�.2�*  

)�� ! ������D4�" �2
! l���! 1��W� c)")CMRG( ��7 /�� �� �8!
* �3� ��$���  � 12�M�  �� o�8!
'� B���W +��� �� .���� ��8-`� /��

R��
� 3!�� �
*G! ������D �1�W7 l���! �� 3A���� c 4�����	
� �� &2!2�'���" 
p` CMRG ���.  

�8!
* �%"�� ��2"� �� �* �
� 1��* CMRG �� R��
� ���12" D /
!�� �������D &2! 1����� �!��5"���GW �6
5�! Ja( ����  ������D ���

I
���" �
� 1��2�.  

)�� �$ �� �*��4�� �-� �r���T� ��5"  1�! �� /�� �,C��	
$ � �* ��* Q{`�)� ��������D �R��
��  �
$
! &2!2�'��c 4�����	
� ���" 

�5� ��� �* ���W2�� CMRG ! %�
� �2���� ���D�.2��  

�� �)� Lc
* %C� �#�� ��8!
* Q{`� R8S �/�(� � B��� 3* ��)� c �� �*��)" � %�
� ���)� �6
5�! � ���� ���D R��
���� 

D���12��! �S �� 4��X5�R� ��������D� �-�! �� &2!2�'�4�� '
�� �X5� �)" 2A� ������ ! B��� ��� .2��)"c � ���5"  �,C�2026 

 ��2(53 o��� � ��� ��K-.� �
. �� �� �8!
* &����� �� 2�����)� � �����)� �
� �*��.  
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)�� ������D� :��6
� )�7�2" � 4��
!)��" ! 3!�� �� {!
6
* ���
�
'>�7 .�!7)L�  M6�!69,7 �8!
* 2���-*�� P��� o��� �*��)� 

6
�12��*2" :����7 )�7�A� ! |
,�!��
�.  
  

R�
��
 N T�0?=� $� $��� U�#=�%  

 )"c ��2
! l���! 1��W /�� ��2022 � �6�� \�
���a� �. �� 2�2� :�����
! )�7��" � �	
� �
��)�  �� �
�*�c��fL�  &�2D � 2�*

���c��� c)" /
9 ����� ����� �2
!� ���� �� 4�#$%� 2�� .)"c �%" � ���5" 6
� �� 4�#$ �	
� ��2" !�2�*  ��2( �75  2��� &��a�

:���S �� )�7R� ����  ���! ��K-.� �
. ��2��� �� .)� �*�� �/�(��� �2
!� S� /����� 3��D �
F� 4��X5� �-�GW#$
��  ��

���\� D � ��������D�5"��� �-��� l$�!��.2  

%"� � ����a� CMRGW2�*��� �� c �	
� �
��)" ! n`���2� ���.��* � 4�����	
��� ���
S �*�� �� ���W�2$��� �2
!�  .2��* 1�*�G!

�)� 
I��" ,� J#� �
$� ����" 	��� c)" �I�A� ��� ��#$�� �. &�2D2� 
5$� �)� ! %��* �� �
�*����.  

 1��WCMRG  ! B{��2�* �)� ���\� b� ���"" � �� P2��)� �. �2�* 1�*�G! 4�����	
� k�S �� �* 3L���2� �S �� ��R� M� �J-," 

�2� �*�5-!�� j.�� � 2�*��� D�-5"  �* 2�� �
�
� ��|����� ���-�" 
D�� &{!�
! ��� c 3.��)" ��� �-���2 .������7�� -
��� 

! 4����2��� �)� -6�� ��#�� � 4
�*�%"  ��60 :�� &����� 2���c )�7)" 2! ������ !�2�*.  

�X5�)" 1��WCMRG  .�� ��� �'!�
!c 4��W��" 6�� ��
!�" �6
5�! ��� �-��
.��� :���S �� �� )�7R� {�7 Q�F-'�)� �)�  ��#�

�.���2� ���� .2��*%� � �� &{!�
! Ja()� ! Q�F-'��2��
� � &�`{S���-�" D 1������5"�� -.� ����" CMRG  �� �� 47 �
F� � 2�� ���D

� &{!�
!�L��" ���%�� 2�� .)�� ����L� �%" � ��)� ��" {-.� n`��o��� �� k��)� ��!)"4�W2��* :���� 12� 4�#$ )�7.�  

)"c �$ ��4�� �� ���!2�c k{-.� BHP D �� ���5"���GW ��� �\� �. ��I�`2� .��� �6
5�!��� �)� � .��* ��2�! �� �*��)� 

��2�!���� �L�7 �� ^� BHP ��7 1�! ��3� �� CMRG �� R��
� ���2" ���2�T� 2� 
b6.  

�X5�)"CMRG  �.2� .��� &	
K�! 
"L,��
� 6��-���" ��5� �� � 1��* ��2�! ��� c 4�����	
� ����" !d� &��*�G! �
� �-��
.)" 

 l���!�� 
-�"�
�� 2��* eD
-! ��.  

R��
� �� �8!
* CMRG W�� 4�2���" �	
S� �'` ��� � ��)� ��-�� ��� 1��� 1��$� �*��� J#! �� �
.��)� ������ ������B�  EF( ��

��� �� J� 47 P2�*�@� c �*)" � ������-�" 6
� ��4�W2��*2" 6��-�� o������" ! �����2�*.  
  

U�#=�% ������0� ���� -
$�
*� �	 �)���  

&�2D ���c��� � 2( �� �8!
*���� * ���"F" :��6
� )�7�2" � 4��
! ��)��" ��� �-,��� {!
6
* �. &	
K�! �)� �� �*�� �
S

 ��2( \�
-!64 ��� )�7 2���! �� � �4��" K6�.��� ����"� ����
.�� ���:�� .` �� )�7��" ! 1��$� 4�����	
� �� ��	���2�� 6
� ��2" 

�I&�
� 	7 ���-�� � �-5*�W2�� ��)"���� � �	
���-�" 6
�2" 2��*.  

�8!
* � ���5"  �,C�2026 �� \�
-! �
S90 ��� �� �	��  ��2( �* ��* _,* 2!7�� �
. &����� �� |
S�! )� ��8  �� ��	�� 2���

D�5" �
� ����! l$�!.  /�� �� ���� ��Y-�� �8!
*2026 �)" 31  ��33 !4
"'" :�� )�6
� )�72" � �)" 35  ��37 !4
"'"  B��� �� )�

� P2�����)� �6
5�! 3!�� B��� JD����� �
$
! ��� ����8��� '8D� ��" !��
�.  
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�� �)� 
I� �� 4��X5� �*�� ��L'5` �/�(�"  �`
5a!Transnet-6�� �*�� �� 35( /
�,!� 3A���'� ��7 ����� ���A� �
�$��  �-,���

� �� ��@D g��. .����3� #a� �
85*�&��" 5
� &{L�! � 3��* �D���" ��2#>� �� S� /����� ��  ��-�GW�" :�� /�A-�� �� )�7

������ ������� Saldanha Bay ��� 1��* ��2�! ��.  

�c�W� � �L8� ��L'5`�'� ���������  �1��� 4��� �
8#� �� �!�3��D Ja( 4��X5� �8!
*#$
�� :��
. 4��
! �� )�7 � 1��* �-��8�� �

�%"��"� 6
�2" B��� � ��L'5` �� i���! �� Transnet ��� 1��*.  
  

��6�
 $�% V���� ����
/��,��W� 
$�� N=�  

)�� ��� �� ������D�@� c �* 12� 2A
�!)" �
�� /�8�� ���C�� � l���! ���!)" :��>-,��� %��* � �
. )�7� 6��-�� ���" ��� �3� ���.  

�*����� 
-�"�
�� �BHP �
"L,��
� � �6�� �� &��a� �� 4��X5����� :��:�� &����� �� �#�7 J#� �
5a! �!� �2���� \',� )�7 )�7

c)" �� ��)"�)��� S �
. �@��  ��2(M� .� ����" ��12" ���. 1������� ��7���A� 5#! %C�� c ��8��� ��)" ���� �
���C��  ��

!d� l���!)" ! |
,�!�2�
�. )"c �!�������GW >����" � 1���� ���2��5" W��" �L� o��� ����)� �.��� �
�
���-��" :��` �� )�7��" 

	��� 4�#$ �� 1��� Q�a�� .�! ��Y-������� � &������2��5" ���� ��%� �� ����� �� �I�`���� :��� �� ���D� �)�7�-�" 2�* >-,��� �� 

c)" 6
� ��4�W2��*2" ���"6��-�� 2�� %��* ��.  

�-86� ��2��5" �-�"� :��� )�7������ ` ����" 	�� 6
�2" 6�( �� ���* 2��
.� 3��D %C� �*#$
�� 6
� ��2" :�� �� �8!
*���� )�7���� 

L��3" !�2��. :��)�7 ����! �� �����4�
� ��7�� 4�2�� ��I�� ���
!��" ���� :��� )�7 ������������ P��* 1��F-�� 2�'� 1�
* ��)� 

��7 /
K�!��A� �
�$� �$1�>� ���F-!� ���� ����� ��.  

���� ��7��A� �
�$�� �� R��
� CMRG 2( ��� 5S�4��" ���-�" ���� � &�������a� !�P2�* �
1]� -
�� ��� -,a6 &{L�! �� J� �*�L" 

'.��� �I�A� e
I �� J� �� ��#$� ��� �$�
! �	
�.  

�� �)� � �/�()� >-,��� 4�!�5� R��
��  �� �8!
*M� �J-," �.2� ���� �� �*�5-!%� !�P2�� ��5-," '�� k2� �*� �C� /�A-�� 47� 

D &�2D ���5"���GW �*�� ����� �2
!� �. ��4���2� c��" ���.  

�� 1��
*� �&2!)� Lc
* %C� �#�� ������D� c �� �8!
* B��� ��)" ! %�
� ���2��� 5�� �!��" '��� ��� ������D Ja( �� ����� 47P 

o�����)� 6
�12��*2" :����7 )�7�A� �. ��-.�� ���� 4
�*�2� -6��� c)" ��-.�� P��� 12�� �S �� )L� �*R� b� /�( �� 47�""  ����
!

�� �� &�2D��� 132 !���"'" �	�� :���� )�7���� ��� 4�#$.  

 :������	
��	� 
�	���  
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c �	
� � )�7 )5a��)" 2� ��-��
.   

; <=(* 1� ��(57���#: ����7>� ���"  �&-��� (� '&� <=(*(�� 
���  

 

 �&�' � 84� 89:�!;8� (CISA) -=	 �
8� ! �&�' �#$% ��	�8� ��>-- ����?5 ���.�*! ���*!�,� @,�� 0! �
�9� A$*�$B  �� 84�3 

�!�� ��.  

�
 C���+5 D�!E5 ��FE9� !8� $; :��- GHI! 89:�!8� J,��1  1��!�
 �61$�EK� L�.���&��I F�
M�!� � �
����$��
 !��3 @,���43 

��9�3�!N5 $�B 1 ��.* 0! F���� �&� ��0��3 5�+63�� � � �$-�9��4 #�!� �� ��	� !��� �0�* A$4�94 �O�P
 � �O�I.  

!8� � �� 89:�!�����3! � Q�?R �� �-3�;  F��- �>�$  ��,������ :�0 :�����  �
8� A$*C�* 84����,�* C��#
 ��B� �� �43  �*! �6!� 


�R �� �1 �-�� �-�43 � S�E�8�1++9
! A$* T!�U�*!�*�&�� )U� �� 84�1 �4��*3 �H-1   V?-1F�$$- ; �!0�*�&�'1$�  ��

�/ )U�8��*��1 �4��>' ��3 !E'��$� �����* �3 �/8�� ����$�?4 ��.�  

!8� @,�� F�*! �P�#  89:�!�43 �&�3 C�*�/ �� �4�� ����  �!�#
 �H �# 3 �-�� 0!�43 ��#  S�E�1 �8�++9
!1 ��'�5 �W� �� F


�R1 ; �-8� �,! �� ����� S�E� 8��!��
8� �P� �!0��3 A$*� �X!�! �� ���� F84��9�1��4 �� Q�
0�� �- �*!Y�3�
 �O�P
 � �O�I 0!3 

#�!�1 ���� �!0��. ; �&�' � 84� 89:�! ��.5 ��F8� '�Z�� &��3 ! �!0��8� !�� ��>-3 ! � �&�J�  QN6��:� =>; F��B[8\92  0!��!�
3 

!��3 �-���43 ��# 1 ��	61 � �* �� !� �	�� � =4!�'��3�!N5 �>
 ���#  �#*�
 � L�>�-! �� �� �$+�Y� �� �� .�*! ���-F�:�  � ��B[

5�E�1 ; �!0��8� '! ��)�!E '�Z�� 
�
�� ��	61 A$*�*! ���- ]9- 84�.  

!8� ^�$
 :��- GHI! 89:�!>U�1  �
 M��$  ��8� A$*!E'! C�R �� 84�)� C�* �� .�*!�43 ,!F�� � �*��3�!N5 �_��/ ���43 ��# 1  ��

�� ��	6 `+�U  Ya�$ �"� �'� Q�b ���P� ! � ��'�5 �I�*8� �_��/��
 �� �4c� 
�
 �+R�  ��!��� ��� �*! .8�! 0�
 ��B	� V6�  ����M� 

!E'! FM��$ )� Q�
���3 �P
 F�!0���� E4 )4�- � =
�* ������$��4 � �]?��4 :�0 �- �����  �
�8 �	� �� �- �� �4!�,��  M.� ��

.�*! �!0�*�&�' ��HI ! ��F8� /)�1$��  1��� �4��J��! �� �O�P
3 �*���I �
�R �� ��3  0! d/ .���50��]� �� ���3  C�* ��2025 F

  ��e��!1F��� ! �� ���8� 
�#' )4�- �� ���  ��a �� �P2$ �� ,f���30�*  )4�-����. ! ��8� R=>; FC� C�* 0!��!2027 ��3�
  � �*!

/)�1$��  1���  �� ���5,1 !E'! �%��)� ����! .8� !E'!)� �/ Q��� �� ��: �!�� �4��>- ��3  ��R*� �#*�
 C��� �'� ��P� $j94 �8� 

/ ��B	�)�1$�����  ���, ��F���� �P
�� �� �4!�,.  

E9��
 C���+5 :MB$  
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�2
�62 $������7 4�!/ ��� ��� 
 �8� �9��:2 �!2� �;�5 4��!���,�� 

»��2�� �����« 4�"����GW � ^"r� &�"� 1��2! �*�� 


"L,��
� �� ���2��� �� �#� &�� �"6��-�� 2"*�� ��* :)"c 

� �"6��-�� 2��� »1��
5� ���FK�! 1�*�G! 2��*. 

)�� &���# � �� �@���� ��@! 2� �* 
"L,��
�-

)"!��#c 12��*2"6
� o��� :��)�7 4�#$- �� /�( 

1�*�G! �� o���)��� ��-�! �
. �� �� ���������D ��	�� 

)"!�� :��)�7 ���. 

�*����� o��� ��2
! 4�#$ �S M� /�� �-�GW �� 

&��*�G! ��	�� B��� :��)�7 �� 1��W l���! ��2
! )"c )CMRG (�� �!��A! 12������� ������ 12�2�� .)�� �*�� �-6�� �� B{� 

��� \���� ��-#� �� ���� 4�����	
� ��"c J���� 2�*. 

�� �'5$ &�!�2D� CMRG� ��2�! 4��* �L8� 1��-,W 4�����	
� )"c �� 2��. �.�� &	
K�! :��)�7 �*����� ��2
! �� /
S 

&��*�G! 1�
� .��� 

����� �FW :&��a� �8��$�� �� �/�b-�� _,*����*� � &�!2. �!
5` �"6��-�� ���5( � )"!d� )�5@! � ��2��� :��)�7 ��
! ��"� )"c �� 

J���� 1��* P��� :�����7 �* %A� �5#! �� 2�� ���A��� �-
�� � �C���� )�� �
�* �-��� ���. 

�"6��-�� o���)��� 12��*2"6
� :��)�7 4�#$ ��� � ��2( 53 2��� �� �I�` ���#$ )�� 1��! ��2
! �� �� ��"-.� ���� .�6�� )�� �
�* 

%"���"� 1��* �* 2!7�� 3��( �� &����� :��)�7 �� /�� �6�! 2027-2026 �� 117 ���"'"! �	� �"6��-�� �� /�� �-�GW �� 108 ���"'"! 

�	� �"6��-�� )��2( 75,6 ���"'"! �	� �L��!7 (%��* P2��� �`
I
! �* �� %����� �I�` ���#$ :��)�7 �8,� 1��� �!�
�.  

 ����� ���I� ��* :»���c 4��.�� ���L5�« 2��� ��"6��-�� )"c � )"�X5� �)��W ���$ �* 
"L,��
� �� /�( �
�
� 1������� 2�2$ 

:��)�7 ��� �� �� �5� 2�� ��-�! U
� .2�� 

�� ����� :»2"��"� ��"5� ���FK�! 1�*�G! J"�*… �*���!��� �
D�� �� ���� ���L5� ���� 12��7 3L� �!2��"W .1��W CMRG �� 

���.��*��� �	
� )"c Q{`� 1��* �
� �* �� J������ �	
$ 2��8� /
K�! Super Special Fines (SSF) �*�� 
"L,��
� �� �* �� 

����� )"c 
�� 12� ���� 3�
�� 2��">�.  
 

-
	�
� U�#=�% =�N �	 X�@ R�
��
 �#
 

�	������� 
������� �	� 	! "�# �$% ��&  � '�# 2026 +	�, ����# '�# 
-	��� .�	/�	 �$	�0 �1��� 	��2 �	2�#���� +	�, �	�3� 

.$�
  ��4 ��$% ���0 +����, 5���	 
���$� ! 67!�8 !�����# 9���� 9:�4 	  .�	/�	 
��$�.   

�, ��	 <�#	 ��$� !%�, �	� 	! = /,���� >�?�6���
 "�# �$% ����@	 �� 4 �B � .�	/�	 �,�� ! 9, � �
  .�, 2	 1,3 � ����� �� 

�#�,.  

»����F�# 
�	��2!« ������� �F 	 ��H
 1I� :���#	� �	� 	! .�, 2	 ��:�K� 
F�� 2	 .�	/�	 ��-�� !�����# ! LM: N	�O�#	 
�0	� 1#	 .

1
�F »������� « 2	 Q!�� "�# �$%  � 9#9$�� 5!� �30 �	� 9
 2	 ������� � !%�, �	������� ��	�� 1�  .1
�F BHP  � '�# 
-�� 


���� 9, ��R!7 � �
  ��-�� "�# �$% 	  13S ��
 ! 9-	! 2	 .�	/�	 ��-�� "�# �$%  � 9#9$�� 5!� '�T�	 �30 �	�.  
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»U�	 ��� ��#« ������� V�+ 	�
 /��  ��W	 ��
 :67!�8 !�����#  � X�Y �K���% ����@	 '�T�	 �3��K� 18 ������ �� "�# �$% 9, 9:�4 


��� � 9��:	 �$	�0 ��
 ! ��	 [\   � '�# 6���% 9, 45 �� 48 ������ �� �$	�0 ��# .  

6�	�+�$ 1
�F 6 !���+	 »^��#	5�$« ���� 
��$� 9
 �	� 	! "�# �$% ��&  � 9��� 1TO� '�# 6,3 ��B  .�	/�	 9���� ! ���0_ 

+ ��, 	  9
 �� 17 +��� 9, 156,6 ������ �� 6��#  ���, �3��K� 20 �B � .�	/�	 6�	� 1#	.  


a� 2	 ^��� ��	 �.�	/�	 Qb� +	�, �	�3� .$�
 +	���� �$% 
F�� 2	 
���#�� ���M� 1#	. »����� ��&�
« ���� ��K�K�� �!! 

+/�a� 1I� :+����� 
�B	  ���, 
���	�� ���B �, <�#	 �� 
a�/�� ! 9� �, <�#	 �@	! �$% .�, 2	 �@ ���� 6�	� ��F.  

+/�a��!!  �c��	 � 	� 9
 ��-�� ���� 5�0 ��& '�T�	 2,9 �B � .$�
 ��,��  � 
-�@ 9
 ��H
 ��	 .$�
 	  3,6 �B � .�8
��, 6��
 

1#	. �	������� 
������� 1��\ "�# �$% ����@	 �, ��	 <�#	 ��!  
-!/� �$	�0 �1F	� 9�3-	 �, 
�4�# ���
 2	 9e�% 9
 b3\ 9, ^�-� 

�	2�� 9:�4  �?� 
�����
.   

»V�+ 	�
« ������� 9���# 1��\  ��M� �$% �,  ��4 62 �B � 	  +	�, '�T�	 103  ��  � �$ �� ! +	�, '�# 6���% 97  �� .�8
��, 

6��
 1#	 .6�	�+�$ ^��#	5�$ ���� 
��$� 9
 1��\�$  � 9��� 1TO� 2026 9,  �f g#��� 104  �� 6��, 1#	. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�� �! ���/ ����! < ��=9!  >�:2� �:1<7  +��; �������� 

?:@�/ ���A ����:  
�6'#:  �8B62026  C�() (&7 ?E
��  '& F>; G(� '&(H� +?� '& �>86466,9 �-�:,:  �/

�
?:. 

?6�
 @�/ ���?: & +?* �L�M �(� 
���7H: '& N���

�O�') @�/?: ���  (& �(�19,8  '& C�() ?E
�70,4 �-�:,:  �/

�
?: (3 ')�:����/ �-��: @�/?: � Q�8R� '6(�(�"��*. 


(�� ��� �
 	
��
 MySteel A 
(�� �
��� 1� FS6 '&�: ��� +��
�� .��� ���) �H7��A ����:  C�() '& '��/ (&

@�/?: ,=��" 6 �1(: '6(=
()(�� 1(������ #2/ '&F: ������ @�� ����T': U��/ F&(; ?*
" ��� '7*��. 

�:A  ��?V ')75 
� +��
�� ?E
�"�(� ���� W(X7=� ��= '& �
 -(U� ���"?�� 6 
�'#:  G(8�� �8B66,3  ?E
�

&�7H: ��� F>; G(� '&(H� +?� 1� '& -� +��
�� YZV � ��) �
�� ���628,9 �-�:,: �
 �/?:. 

�:�[#�  (& �L�M �(� +��
��6,4 ���� ?E
�C�  '& '6�(�112,7 �-�:,: �
 �/?: �/�(& ')��  '7*0
 �(� C* 
� \]�

� .��&�� ����C� 
?/ C�() (& -(��#� +��
��"Z� (=4�� ���A 
�(�& ����:  ^(�� �& .��� ���� _


����(��SteelHome����� T� ��� '& 
�(�& ���156,6 �-�:,: () �/C� T'7�(� @(V 
�" � ')��  ^
(� �(� 
� Y;


 �
�)
 '&166,9 �-�:,: �
 �/�?: ��&. 

(& ��� 6��) \]� TG(V" (=4��  -(�[#�19,6 � F�($ .��� '7*0
 G(� '&(H� +?� 1� �/�(& ?E
���`�  �
 +��
�� ')

�S/�� ; C�() T���)�#: ���@� '& ���F: �(& 'a�$� �7�� ',#� 1� b
�& -(
?��)
�(E@�T(: 1�&F� �[#� ��:  ��
�

'a�$(�� ?�?� 
 1�'�: .��� ���& 
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>�@��� ������4 �A  >�B ��-� $�5  

��	 =	$��C� 3��4 ��,:� D2 ����	  

»H-�� �*!� «�� ���*d� ��0��� ��!E5 ��1  :����

»�-���43 BHP � ���$�
�� C�* �-�� �4S�E� �!�$I�
8� 


�
��5�$$-�� A$*  ��,�$� ��	6 84�1F���� � ��$-!)�  �4 0!

� �� 03�K� �����*3   �*� �� d  0! !� ��,1k����� l
3��� 

  �-1��!�
 �4�� !8� �-��0�� 0! !� �4�!�K�  �� �&�' �#$%

����  �!E+' �!0�� �!�B4�0�� _��! �!N5 �*��/ ��3 l
��� �4�.«  

���c� 
� 1 ,!��   ��>�1�4� +%! ��
�  �� d  �-1  ��* ���

!8� �B
 �-�� ���� �*! ���.  

���$�
�� �/ ��* :��- GHI!�� !8� � �� �-���9�  �?U�2026  ��

43 !E'! �%��)�  ��6,85  ����+� *� �&���� �
&�� �-8�  q2*

,! C�* ��	; ���� ���� ��W� .�*!! �6�
�W$� !��3 �?U�8�  F���

)U� ��W+9I�43 brB
� �� A$* ��=	  �- ss 84��
8� �� d 

A$* )U� 0! ss �*!/ 84�1>� �'�5.  

� F���N5 �4� �� ����$�
�� � BHP �#$% Y��� �� �W
! ��1 ;F8� 

� �*��3�!N5 eI19� ���#  �� A$*! 84��
�� 
!��*!3�� ��b1 

���� k���!� G�:�!!3 
�
 �-�� ; �&�'8�  ���R ��]�  ����+�  8


*� C�* ���� � �)� � 0!19� 
�
 0!�� ��	61 W>
 !��� �!�.  

!�� ��$-! =4r� l
 C�R ����� 
�
 .�*!�� ; �&�'8� >4�- ����1 

/!�� =4 � ���-��	6 �O�I �� 01 A$*�_��/ ���� �� 84��43 

�6F�� ���"� W
�  ��
 ���# �� ;8� 5 ���$� !E'! C�R ��)� 

� ��B
! .�*!��$�
�� �E� 1W� �-�� 0!3 eI �_��/=� *����9�  ��

'�Z��  ��&�*120  ���+� �*! 8
. ���c� )��4�  BHP  �-

��' ���� � �� �>�$ E� 	��>  ����1 !�� .�!� ��>� !�3 �?U�8� 

S�E� �� d  F����
8� �����* MB$ 3 !8� �B
 �-���� ��.  

+9I ��*1
�� ��) d  )U�B��6 �&�J�  �!�941 (Ha �$��  

�-�� BHP  ��7,95  ����+� *� �&�F�� 
�R ��1  )U� ��* �-

A$* 84�7,5  ����+�  d  )U� ^�9:  �� .��� �&�51  �%��

+9I ��* 0!1
�� �/�� �!� w�J�,! ��, �� !� ���5.  

� 0!��5�� � �� �$+�E� =>;Q!N6 d  0!��!A$* 0! �
0�! 84�1��� 

 1���!E'! .)� !�� �O�P
3 x����*�F1 _��!33�4 �:
F��N/�� 

�4����,3 ���1 0 ��,�*��3�4 I�$J  D�41 �0��  L�J  ��

�P
 !� d ��  1�$-.  

)�!E'! �����* �� d  )P�3 !8� �-�� �� ��� �	$
1  ��� 0!


�
�� �F�?� ���� ��� �W+�� �6�
�9� � d E� 9	  )P�1  ���!�

.�*!  

  

�� E��F 4��� < �� ��� ���=9!  �:1<2026 

  
�!E5��- �-��3 �>-1�!�� »- ��j������* «� :��- GHI!�9� 

 C�* �?U�2026 � �By  ����3�K� !��3 �� ���:
1���  A$*

��� ��	6 �� 84� . z�*! ����!��43 ��1��� �>-1�4  0!

�*3AKS Marine  F�!E� 5���3�� ��	61  �0�� �� 84� A$*

�� 01 ��!_��  8X�_ �
2026 ��� ��3 1,9 �%��3  C�* �� �B?�

 �� �B�836,7  ���+� *� 8
��.  

!8� !E'! � !�! �� ���1>�  C�* �- �� �- ����2025  ��� YP� 


!��*! �!���% .�*!��  ��!_ ���� ����  8X�_ �
2026 ��� ��3 2,6 

�%��3  ��472,1  ���+� *� 8
��0�� �!���% .�� �E� 94 ��8� 

 �� ����1,4 !E'! �%��)�  ��182  ���+� !E'! 8
)� .�'��   

4�- �� !����- �!���%) 14 �%��3  ��25,2  ���+� *� 8
F��  ��


�R1 �'� �!���% =:R �-3�P� ��$61 ��� ��3 0,6 �%��3  ��

26,6  ���+� !E'! 8
)� �'���  �$4 �!���% .E� � ���9�  �?U�

 C�*2026 ��� ��3 4,2 �%��3  ��15,3  ���+� *� 8
.��   

!�� �O�P
3 ; 84� A$* �!��!�8� �� ��$j943 �� k�����a3 

! 84� A$* �!��!� �-8� ! �� ��>-8�  ��� �� ����6,1 �%��3 

 ��638,4  ���+� !E'! 8
)� �'�� )4�- �� 8/!_ �!��!� .5,8 

�%��3  ��45,1  ���+� *� 8
�� ���
! �!��!� ��� � �/��!E� �'! ��1 

6,6 �%��3  ��33,3  �+� )4�- 8
 ���'��.  
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��$6 ��- �!��!� =:R1 �P
�B� ;�� )4�- �� � ���  ���[E� )0,3 

 �� (�%��36,1  ���+� *� 8
��$j94 .8� E
�  �!��!�3 ��� ��3 

2,6 �%��3  ��12,4  ���+� !E'! 8
)� �'��.  
  

D2 
 2���G�!�!  � �2������,�!  ��; >�8,2 ��  

  
� �-����$�
�� � ��W+9I D�!E5 ���9�  :��- GHI! C�? ! �?U�

�/ ��*�� !8�  ���N5 C�* ���>  ��  �� �B?� �-��43  �%��

!E'!)� ��'�� I�O�  k�*!1 �  ��.5 �� �-�!��  ��>� �-��

 1F�4� E4 )4�- � �����$��4 �!N5!� �3 !�!�1�3�4 b3���O�� 

�� �� ��$-! F��� 0�b� ���N5 C�* 0! �-�:� *���� �*!.  

!E'!)� ��9� �4&�-3 ��# 1  �870  ���+� ��� M'�$  �&�1  0!

��	� ��B	���F3 �/ ��*�� )� �� !� �-��	�$  �4� 1 �/ ����� 

 �� 8X�_6,9  ����+� $j94 .���*� �&�8� �6��� �P�3  ��� �� �!0�

75 �%��3  �� �B� C�* �� �B?�3,8  ����+� !E'! �&�)� �'��.  

»�*��9� ���
 «� � �I�� ���$�
�� ! �� ���N5 C�* �-8�  �9*

 ��W+9I :�.5 F�� Q�J$ »?���� �$9
��� «��9�  C�* �?U�

���:� ��I�!3 !�� ���N5 �B �*� �� �- �*!3 �K�0��3  ���,�* ��

E4�$��4 �P
�! �3 !��-1� +9I1
�� ��� ��!� �-��.  

��� 
��$� �'�% F��!� ��e��!�61� ! 0! �%�R8� �/ �
 � �������  C�*

 ��1,8  ����+� C�* �� ���
 ��.5 �� � �*�� �&��43 ���$� �E� 

'�Z�� �3��>� !��3 E4 )4�-�$��4 ��!� ��6�.  

�.5 �� ���
 �� �5��'C�>$$� �
E9� -{
��  �*! V�!�  �-�� :��-

E4 )4�- �-�$��4 �)� 9I �R 0!Y�  ���:
 �-!�; k���B�

� �����43 �� )4�- �+96 0! ���N5�� � �*��3�!N5  �!��� ��

� ���� +B�1  ���R]� �'�% �- �*! ��!� ��>� F�B� �4��61� 

a!�'!1  1��!�
 /3�4� �� .$ 1 ���� ���!� �!�94 ��.  

���$�
�� 1W� S�E� 0!�
8� �-���43 ��# 1  �� �- �*! ��	6

�0�R�43 ��#  `+�U 1 
�#'��  1�$-! � ��� �$;�4 .8�  �-��

C�*A$* D��' 0! �4; �� 84�8�  {
8�  1F��  �O�P
 ��� �� � !

!��3 ����  �!E+'0�� !��3 ���$'33�4 ��F8�  �
� Fd G��$�  �


G���� 94!�� �3��>�  ���B* � ���3 / ��!�� ���- �*!.  

� ���9� 
�#' FC�* �?U���3�4  �
� Fd  �� rB
� G��$� 
 �G���� 

 ���R57 / ��* �%��)� 
�  F��	� �?- 0!F���  )4�- � |H	�*!

W>
 !� �-�� D0�!�� A$* )U� ��* F���P  �� k�!� 84�

 )4�-�'�� ��� �-1 +9I �HW>  0!1
�� !����- �R!� ��1� 

 �-��! M'� :�.5 ���
 .���8� �� 0 �HW> ��� �4!�, ��.  

»6E9� ��'�� «+�
�K+� �?*}  RBC Capital Markets 

�6 :�.5��� �� �-�� �!0� �P� .�*! ���� �!0�� ��e��! 0! ��	� V
!� 

$j948� 4��1  �� �-�� @
�,14  ����+�  ���R F�&�8  �%��

+�
 ������ 0! ��9-�!�K+� ���.  

�  ��.5 ��� �I�� �F�� A$* �!0��� 84�E� ; ��J��! ~�+� ��6� ��8� 

B*�$  G�W��*! 0! ��$j94 F�O�P
 ��� �I�* )4�- �1  �!���,��

�*! .���$�
�� !�!�� �$; C�? !8�  ������ ��W$+5 �-�� �� ��.4

�	� �� L�a �� � ! F��- ��-!N  G�b�! C�9�R!�� *�� Y'!�
 ������.   

  

»=��
 «�	=! ��� ����	�H $��I9� �� ���� 24�<��  

 F�
!� �-��1W� S�E� 0!�
8� 
�
��5�$$-�� A$* ��	6 84�

� �6�
 ���� )4�- ��6� �� �- ��- GHI!�9� A$*; 84�F8� 

$� � !�I8���� !8� �� ��$j94 �!0��3 �/ ��!�� �$�?4.  

»�6���� �5��!��« ��5�0�� ���# 1 �.5 �� �
!� �#*�
 � �� �5�

+�
�!�K+� #O� :��- ��	Z!�� ; �!0��8� »C��#� ; �� 0! �
3E� 

@,�� �- �*!�43 +,!�1 !8�   ��>� ��>-1�$4�«.  

 !�� �O�P
 F�! ��.5 ��3 A$*; 0! T��, �� 84�8� �E�  C�R ��

�*! ��B	�.  


� �� �- �
!��� E4�$� 
�
�� �/8�� 
�
 ��� A$*I �� 84����  0! &��

E �� �����1 � �5! :��- GHI! F�*! �!���,���9��4 �)� ! 0!8� 

 )4�-F���� ���� )U�	6�
1 
�
 0!��5�$$-�� E4�/�$� =- � ��0��

�� �$4!�, �!0�� 0! T��, �� ��;�� ��	6 ��.  



 

 

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

 

 

16 

 

 +��;2,4 ����� �� �! ����3C<� ����2��L�   

�� �-��1������� � � �+K��8W� ���c� 
�
�� �* �� ��, � G�� �4� 

��9�  C�* �?U�2026 
�
 .��- �>�$  !��� A$* �� �-�� 84�

��9�  �� C�? ! �?U�30,6  ���+� *� 8
�� �  �� �B?� �- �

 C�*��/ ���> 2,4  )4�- �%���'��.  


�
�� A$*� � �+K�� 84�8W� �* �� FG�� �4� 15,4  ���+�  8


 �B� C�* ���>  ��  �� �B?� �;�5 �- ���3,4  )4�- �%��

�P  �� � ! F��!��?� �* �� C�? ! �?U� �4� 1,2 !E'! �%��)� 

�'�� .�*! D�!E5 ���� ���!Fd� A$* D��'� �� �-�� 84��9� 

 �� C�* �?U�1,9  �� ���N5 C�* �� �B?� ��� �%��31,6 

 ���+� *� 8
��$j94 .8� �* �� D��'�  �� G�� �41,8 � �%�

!E'!)�  �� ��&�*16,7  ���+� *� 8
�� .�'� ��3�P� ��$6F1 
�
�� 

��#  Kumba � ���9�  �� C�* �?U�3  �� )4�- �%��17,7 

 ���+� *� 8
��! D��' .8� �* �� ��# � G�� �4� E�  ��3,6  �%��

 �� �B� C�* �� �B?� �'!9,4  ���+�  )4�- 8
�'��.  


�
�� A$*84� Kumba �* �� �� G�� �4� 8,8  ���+� *� 8
�� 

 �-4,4 
� .��� ���N5 C�* ���>  ��  0! ��9- �%���� +%!1 !8� 


�
 �'! F)4�-�� ��#  �� Kolomela ��
��� +9I G�:�!��� 

$'1 � �����3E���� +l
 ���,��- ���� 9#
 k���
!��1  �� �� E94 �-

+9I��� 9#
�� !�	K� �3� � �WB� ��1+� �� G�:�! .�* �� �4� 


�
 FG���� ��#  Sishen  ��6,45  ���+� 
�
 � 8
�� ��#  

Kolomela   ��2,4  ���+� *� 8
��.  

�+K�� F8W�� � /)�1$�� 
�
�� A$* ��&�*!�� 84�3  C�*2026 

l
 ���� !���� 
�
 F��!� ��e��! ��$j94 � ��- �.R�� -�� �� �

 ����� 55  �
59  ���+� 5 �!�� 8
���.  

  

�L5���;�4 ����A3! ��� ��� E��F  ��  

/ ���$� �I�9: !��B+� 
!��*! ���� 
�  C�*1 2026 -2025 !��  !�3 

�?U�8� ���6 �� ����61� �)�  0!800  ���+� � &�- 8
$W����-1 

�6 � ��-��K� S�E� �!�$I �� !� ��,�
8� �!���% ��$�  ��	6 �� �+'

�P
�� ��-.  

 �!���%/ ���$� G�9
 �� 84� A$*!��B+�  ��4 !E'! �%��)�  ���R ��

760  ���+� *� 8
��$j94 .8� +9I �!�
1
�� LNG  ��26  ���+� 

 �� ]9� � 8
5,3  ���+� *� 8
��.  

8�! ��>� ��!� S�E� ��$4��
8� !E'!)� / ���$� ��&�* ���:
!��B+� 

a1 C�*�43 ,!��  ���R �� �!���% D0�! � �*!150  ����+� 

  ������ �&�1���) �$
�4 ��$� .1W� / ���$� 0!!��B+�( ������ F

�8���>� 	*= +9I �!�
 0!1
�� !8� .�!� w�J�,! ��, �� !� ���$�  
  

 ����� M� �5��� �! ��� G
� -N� �� =��
 ���  

0�� �-��1+� �* ��W+9I D�!E5 �
!� C�* G�� �4� 2026  ��,

! z�*! �� .��- �>�$  !�8� 
�
 FD�!E5�� A$*! 84�8�  �-��

 ��84,3  ���+� *� 8
��  C�*��/ ���>  ��  �� �B?� �-]� 

 C��# ) �%��700 !E'! (8
 �!E4)�   ��>�1�4�.  

! 0!8�  F�!E� 76  ���+� A$* �� ����  8
T!�U�*! 84� ���

�*! ���� �
!� ��, r*�
. 
�
 F���P  ���� ! �� �
�$58� � �� ���7 

�- �%�� �� ���N5 C�* �� �B?� )47,3  ���+� *� 8
��+I . �

+%!1 !8� 
�#' ���  `��
 F)4�-�� *{
��?� ��9I �� �
!� a1 


� 1 �* 0! ��� GHI! G�� �4� !�*.  

94 ��8� A$* �- D��' FC�R ��� �� �-�� 84�3 �%��3 

 C��# )2,4  ���+�  �� (8
79,7  ���+� *� 8
�� ��� �-1 ! 0

!E'!)� 
�
�� $j94 �8� >U� D��'1 ��6�  0!3 ��� �4��B�!.  

0! � �e�F�9�  8�K��� ��9� A$* D��'�' 84�8� �* �� �4� 

 �� G��11,6 !E'! �%��)�  ��95 !0! �� �&�3 *� 8
 �4�� .

$j948�  8�K��� ��9�  ��� �� �
�$5 D��'2,2 �%��3  ��137 

!0! �� �&�3 !E'! 8
 �4)� �'�� ./ �
!�)�1$�� 
�
�� !�� ��,3 

 C�*2026 l
 ���� !���� ! �� .�*! ���- �.R8� 
�
 Fz�*!�� 

A$* ��&�*! 84�8�  �����  �� ��$j94 �-��335  �
345 

 ���+� 
�
 � 8
��  �����  �� �
�$530  �
34  ���+�  8
� �����

 1���.  

�
!� �� C�* 2025 �E� 
�
�� A$* �� !� ��, 84�2,6  ��� �%��

 �� �B� C�* �� �B?�336  ���+� � �- ���*� 8
8���>�  E��! 


�
�� ! ��&�*8�  C�* 0! �-��2018 .���  
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�����L �
���� O0B� ��3& 
��! 	�P& +��; ���!  ����$���� ����  

  
� ��&�� �# ��� ���
�� ��	6�a�� ��B ! ����h� ��M�
 	�	��  ��� �,1� »7��	 .-�&+ �8 !+ 	�� -����« 4  6���	���1405 

  	/��,�F.  

F� 	�� �����M#�+ ��^��4�� ���# 1
�F9�+ 	i� �	/�� ! ���M� 9M#�� F�@  �9� �# ��� ��	6�a�� ��B ! ����h� ��M��
 

���& .$�
 9, 6 �F	 �,��  !%��#+  ��W	 ���� 1M�B ��
F�@ :9� 	 ��#��  �!�@ 2	 1M�B36  '�#  � �B �1400  9,

 �!�@12  '�#  � �B �1404 # 6�� �O, 9

 2	 	�� F�� �1�	
 	/�	 2	.� \1�� ^��@�$+ 7��	+ #	.1  

+! �M� ��!  ��	 :�!/�	
 8 9�	�		�� % '�# 9# �� �j
	�@ ���
6��� \1�� ^��@�$+ 7��	+ 	  ��	�� \ kl# 9,1��+�$ ����
 

�/�V� �&  � .�F �$	�0�� 	�F�
l�  !%��# mI@ 6	  ����+ ���� !+�� ,	i� .$�
 2	1� 	�, 1M�B+ ���#9���	 	i� 

��
��/��  !���++�$ ���� ���# !9�	i� + �a�  �V�+�$ �	�\	 n1#	 2! 
 �, 9
��  2	[$���
	 .��F 2�Y%  

�$ �, ���� 1M�B ��	�� 8 '��.� ,�!��  	2�, [�# � 1#� 2	 	 
��$�  o�� �, 2!��	��MT� �� 	   	2�, 9
 1#	 2 	1��� �
[��
 

	 ��	 !��  1#� 2	 ��	,�!�� 6��, .� 	�� ���!  	2�, '���
 ��a�	 !+ �M�  �L� ��4
 �M� 9,
 \ .$�
1��  6��I�#	 �, 6�F 5���

�a� 2	V�+�$ ���� .1#	  
  

/
$4�?� H$?
:� ����
�� �Y4 
� 	&�� �8�9 18#�4 ��� �, ���  

R U� $��� 	 ^��4! ����  :1I� [$�-!	 2!��	1�+�$ �B	
 1M�B , 2	 ������ # ! 9�� 1#��+�$ 7��	 62�@  � 2	�����+ 	�� 

��3$	  1M�B+ �� �ba�� �, 	 +  .1#	 6��
 9�	��  

�# ��MT����� 9�I� 9,
M��	p�� ���2
 -�M� ��# 9
1� �M�B
 a��, ��# 2	
 b�4 1M�B �% ��F�, ���
 T�  ��� ��TaF !
 

�  	�\
����.  
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 :�!/�	 +!��	 $	�O,[� 7��	 �ba��+ �
 >�f�, 1M�B ���
 �!��� ̂ �� 2	 	   ��
�[� ��� >	�$	
 �M�B 9M#�� ��e�$�
 

'�q�F	 	2
�  !%2 	 !+ $	�0 1#� 2	 	 [� .�	�  

+! �?�k� W! :��
9I� ����� 7��	+ � 1M�B �,�1T� �?� 1�B � 	2![� 7��	 < �, � 	�+  ! ��
 	�� 2	 1M�B 2	 	 

#1#��+�$ 2	����+ 7��	+ ��$��$ �, 	 
 � � 	2! �,!�� 	 ��: ���
 ^@9a�� 	���� ��W1� -���� ���� � ���� 1M�B  ���� 

� �a��1T� ��W 9M#�� !1� 8  	2�, �F  2	
�� 9���� ,	i� !1� ���#9�+ 	i� ��2  �6�� , ���� .$�
 ��F 99���� 1#	.  
  

����� ���� � ���� �������	 ��� ���
���� ���� �  !�"
� �#�  

���3# 5	��,�
 R U� -�� ����	������
�� 	 �����	��  [$  � ��	�# ��� 7��	 :1I�+ 	�,+ 	 ���� 1M�B�	�� T
	 ������p� 

	�,+ @ mI@��� 7��	 ��3� ! 1#	+ ��M� 9,+ ��2  �
 9, L\��6�� 1#	.  

+! 7��	 r�:��  � :�!/�	+ 7��	 ��3�
 s�, !�+ , !
 ��?�	
 2��  �h� 7��	+ �\! �1#	 t�l�
  hl\ ���� 1M�B 2�� ! u�,

�
��F �M�B u�, h\	!  �
 � hl\
��F , 9
������ -��  � 	  [�#�� � 	�  ��
 '�q�F	 !.  


���3# 
����  !%2 	 :��
+ F!��8 2	 U8 ���� 1M�B
�� � 	  '!	 >�@
��2 	  ��� 	�Fg�  ���� ���� 1M�B6000  �	!���

� >�?� u�,
��
  ���� !50 �#	�# 9a3F 9, �% >�?� �B �+ 1#	 9�T,	!.  

+! � :�	� 9�	�	��� -�� ! ������
 >�?�������
�� ,
 ����4	+ $ �1#	 6��% ���! 9,v� -���

 7��	 < �, ��a��4 �,+ 

	 ! � 	�� ���!�� 	 9,���� V� ����	 �,	�,�� 1,�\ 6�� 1#	.  

U��  -�� ����	������
�� 	 :��
  ��W	 �����	��  �,32 ������ -�� ���� -�� [$� 93�  9���#�� ����
 8  � 9
 1F	� 	 
 

��F� 9��@� !5���� ��+ 	�	��  �1��� 	 15 Y �	 ��B 2	 ^B�@ 2 	 2	 �B �
�I��� �	� w�?�0	 ��0 9, ���� 	   ��
 .1#	 6

F�@9� �F ��#1
�$+ # �, = /,
  9, ���� 1M�B  �6  .$�
 �B �9���� 	��  '�#  � [\ 1399 �33 	 ! ��, �B ��� 

V� �� �l0 "�2+ 	�,+ 1#	 1M�B.  

���3#
 , :��
 �����f�0.�  2	18,3 �� ���� -�� Q2 	 r����  ���� �!��� 1,�, 1M�B 9��  1#� 2	1�+�$   � 2�� ! u�,

 x�80	 '�#�� 	 9�	�	 �, ! 1#	 6��,�� �@	! 5��� ��! �$+ ����+ �  �y��
���F� -�@  �
 	  � 9
�� 	�Fg� �,��  �	2�#���� �,

.��F�, 9�F	� 1,�\  9Kl��  
  


� $�� % &
' (�)�� ���	 *%�+,-.�
/ ���� &� ���
/ ��� ��0  

��T@	 :�\
6�	2�
�F�$ �
 �y4���T� ��Bh�   � U��� ���M� ! 1T�� ��	 	  9M#�� [�I$ 9����, tbB	 U���  � :1I�

��3�
 8 �,5�� �3$ +  	�  �
  ��#�  �[� �	�\ !�� \��� ��3T�
 	  � [$�� �?� ��#	 z�  ! 6��, �% 9���� 9
 6�F+  >�?�  �

7��	+ 1#	. +! \�, :�!/�	
 � 9���� 1M�B 2	 9

��F ���0 .O, 9,
 � w�?�0	
���, ?O� !{� 80 �B �+ -����  ! u�,

���0 .O, 9,  ��
 2��
 2 !��
 ! 1M�B 9,+ �  ���
�� !% 	�,+ �,9�� 2�#+ !  �>�?���a� 9��� 9#	+ ��
 _�O�	 	 [�  9


�, �1#	 1M�B hI� 9,��  �,V� ,����  9��+	 .-�&$+� 2	����+ 7��	+ �
 ^@ 	 [� �?� �, 9����� MlK�
.  


:�\ �F�$ 6�	2
 � U���  � :�	� 9�	�	��� �
 1�B � 	2! ! 1I� � 	2!9�� 
����
 � ! � 	� ���!2�� � 1#	���  � 	2!

�!�� 	 [$ 1�B � 	2! !�� �
9�� �, ^aF���� �, u�, ! 2��  ��� F!��8
���$ ���� 2	 	 +�$ 	�, ���
 	��+ F!��8
��  2��

	�, ��	 �1#	 |	 �0+ � ����!9 
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 �������	 4���	 =6Q�2�� 	!�3  ���& ��2026  

  
�� �"�-� �������� �A@�!��� D"�5 �'"�  1�! ���	
$  ��2(10  �	���  %��* )� ������*�� ."� ! P�
� ��O-��">��") D"�5 �"�' � ���) 

 �� �
�*8 ���� �	��%  ��543 ���.��* |�� �	� ��"2.  

1�! �	
$ ��#$ ����� ��� �"�' 
��!� 6��� 2��� �!��� ��� D"�5�� 6�
� %��* �"� �A� �� &{!�
!��8 !�5�� �������� �A@�!��  .2� ��97

� ���-�� �� �1�! \���� ��"/��>��� c �� �8O!"�) *2�� ����� 
$�  �
8#����� D �"�5�� 8O�"� �. .2��4���2  /�8�� �� o���l���! 4���� ��

2��
�.  

�� ���4� 
I� �1�!"� D"�5�� !���. �A@�! ����� 2�c�� ��
� &�8H�� 4��X5�"��� ��7 /�5� ���A ���� �� 4�!�5��% D"�5 ����� ��I��D���� 

��� 4��� �
8#� ��.  
  

�$4�1  

�� � �����"�' ����� �"�1� !">��") D"�5��  1�! ���	
$ 5  %��* �	�����  �� �468 )� �� �� �	� |
� ����� �"1� ��"2'�� �'` .� 

��) ! k{-.� �!��� � �I�A� e
I �%��*"4� �. &���Y-���4���2 �
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