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Giris

JORC (Joint Ore Reserves Committee of the Australasian Institute
of Mining and Metallurgy, Australian Institute of Geoscientists
and Minerals Council of Australia) ya da bu standardin
bagl oldugu cati 6rgit olan CRIRSCO (Combined Reserves
International Reporting Standards Committee) standartlarina
gore, “Yetkin Kisilerce” (Competent Persons) hazirlanmis mine-
ral arama, kaynak ve rezerv tahminleri kamu raporlarinin, yani
“Yetkin Kisi Raporlarinin”, en énemli ilkesi somut gerceklere,
saydamliga ve uzmanliga dayanmasidir. Bankalar, finans-
man kuruluglari, maden firmalari ve siradan yatinmcilar icin
hazirlanmis bu raporlarda nelerin olmasi gerektigini JORC ve
CRIRSCO kodlari, ayrintilaryla belirlemistir. Epeyce bir zahmet
ve maliyetle hazirlanmalarina karsin, bazi durumlarda “Yetkin
Kisi Raporlarinin” cok basit ya da ¢ok ayrintili tutulma tuzagina
distlmesi ¢ok kolaydir. Raporlarin temel gorevi; herhangi bir
yatinm sahasinda yatinm yapma disiincesindeki okuyucuya,
olasi jeolojik, madencilik, cevher hazirlama, cevre ve sosyal,
yasal, hiikiimetsel ve ekonomiklikle ilgili riskleri acik ve caprasik
olmayacak bir sekilde bildirmek olmasina karsin, “Yetkin Kisi
Raporlarinin” bdylesi durumlarda yani raporun ¢ok basit ya
da ¢ok ayrintili tutulmasi durumunda, temel islevinin kimi kez
yetersiz kaldigini gérmek oldukga hayal kirici bir durumdur.

Oziinde, herhangi bir maden projesi icin yatinm disiin-
cesinde olan bir yatinmcinin sormasi gereken basit ancak
temel olan g soru vardir®

® Adi gecen ham maddenin miktar ve kalitesi s6z konusu yerde
gercekten var mi?

® Cikartilabilmesi mimkin mi?

® Cikartilmaya deger mi?

Bu sorulara olumlu yanit verilmesi durumunda projenin

ana 6gelerinin yerinde oldugu sdylenebilir. Ancak cevherin

cikartiimasi sirasinda var olan riskler yine de yatinm kararinin

verilmesindeki en biytik etken olacaktir.
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Gore Hazirlanmis “Yetkin Kisi”
Raporlari: Raporda Neler Olmali?

_EskisehirBeyazaltin Krom €evhe

Riskler ve Karar Verme

Her risk degerlendirme isleminde oldugu gibi risklerin, projeyle
ilgilenen teknik ve ekonomik ekip tarafindan anlasiimasi ve pahali
ve ayni zamanda da hogs olmayan sonuglarla karsilasmamasi icin
bunlarin makul 6l¢llerde kontroliiniin saglanmasi dnemlidir'.
Bu nedenle “Yetkin Kisi” tarafindan algilanan riskler, “Yetkin Kisi
Raporlari”nda lglincu kisilere duyurulmak zorundadir.

Risk degerlendirmesi, basit bir matriksten kurum ici karmasik
hesaplara dayanan yontemler icerebilir. Yontem ne olursa
olsun, risk degerlendiricilerce projede aranan tek bir sey vardir:
Riski azaltici dnlemlerin olup olmadigi. Risk kontroll ya da risk
azaltici 6nlemler cogunlukla riskin ya da tehlikenin etkisini azalt-
maya yoneliktir. Ancak risklerin kontroli, kaynak ve rezervlerin
degerlendirilme agamasinda siralamanin en Ustiinde yer alir.

“Yetkin Kisi Raporlan” genellikle degisik meslek gruplarindan
olusan uzmanlarca yazilir ve JORC tirl uluslararasi kodlarda
belirlenen saydamlik ilkesi cercevesinde jeolojik, madencilik ve
madenleilgili diger alanlarailiskin riskleri anlatan basliklarr igerir.
Bu risk analizleri, riskleri azaltici 6nlemleri iceren tartismalari da
icermek zorundadir. Kaynaklari rezerve gevirirken, dondstirici
etken (modifying factors) olarak adlandirilan madencilik, cevher
hazirlama, metalurjik, alt yapi, sosyal ve cevresel, pazarlama,
ekonomik, yasal ve hiikiimetsel etkenleri de g6z 6niine almak
gerekir. Bu raporlar eger JORC Kodunun ilkelerine gore hazirlan-
missa, bu kodun “Tablo 1" adi altinda gegen listesinde yer alan
maddelerin de tek tek ele alinip anlatilmasi gerekir.

Yetkin Kisi Raporlarindaki Odak Noktalar

Madencilikle ilgili risklerin sonuglari cok pahali olabileceginden,
karar vericiler dogru degerlendirmeleri yapabilmek icin var
olan bu riskler hakkinda 6nceden bilgi sahibi olmak isterler.
Kaynak ve rezervlerin degerlendirilmesine iliskin bir “Yetkin Kisi
Raporu”nda jeolojik ve madencilikle ilgili olasi risklerin neler
olabilecegini daha iyi anlayabilmek icin asagidaki liste, DMT'nin



(eski ismi ile IMC Group
Consulting Ltd) dinyanin
degisik komir madenlerinde
yaptigi calismalardan derlen-
mistir'2. Kémdr yataklarinin
ozelikle secilmesinin nedeni,
kdmirin yanici bir madde
olmasi ve metan gazi gibi
patlayici ve tehlikeli gazlari
icermesidir. Ancak degerlen-
dirmeye temel olan basliklarin
tim, diger ham maddelere
de rahatlikla uygulanabilir.

Verilerin Giivenilirligi

“Yetkin  Kisi"ye  sunulan
tim bilgilerin, uzman Kkisi
tarafindan, kaynak ve rezerv
degerlendirmesi  sirasinda
incelenmesi gerekir ve bu verilerin uluslararasi standartlara
uygun olarak Uretilmis oldugunun onaylanmasi zorunludur.
Bu nedenle, JORC Kodunun (Cizelge 1’inde yer alan tim
maddelerin ve belgelerin “Yetkin Kisi” tarafindan denetle-
nip irdelenmesi gerekir. Cogu kez ge¢miste yaratilan belge
ve verilere ulasmak zor olabilir ya da ulasilsa bile bu veriler
glivenilir olmayabilir ya da sonuglar yeni testlerde yinelenip
benzer sonuclar elde edilemeyebilir. Béylesi durumlarda,
eldeki verilerin glvenilir olmadigi varsayilir ve eski sonuclar
onemsenmeyerek reddedilir ve ek onama calismalarina
gereksinim oldugu tclincu kisilere duyurulur.

Tektonik Sorunlar

Yogun kivrilma ve kirilma gecirmis yataklarin madencilik
calismalari tizerindeki etkileri oldukca buytktiir. Bu konudaki
en 6nemli etkiyse her boyuttaki fayin, komir tabakalarinin
surekliligi Gzerindeki roltidir. Bu 6nceden belirlenemeyen ve
hic umulmayan faylar, ortaya cikmalari durumunda, madenci-
likislemlerini cok pahaliya mal olabilecek sekilde geciktirebilir,
maden plan ve programlarinin ve alet ve ekipman seciminin
degismesine neden olabilir. Ek olarak, yogun ve glicli tekto-
nizma nedeniyle olusan eklem ve catlaklar, kdmuriin tavan ve
taban diizeylerindeki duraganligini 6nemli 6lctide etkileyip
maden calismasi yapilacak alani kontrol agisindan zorlastirabi-
lir. Bu nedenle, bir yatagin tektonik yapisint madencilige basla-
madan once bilmek, uygun maden makinalarinin secimini ve
isletme tasarimini etkileyecedi icin oldukca 6nemlidir.

Komiir Yataginin Siirekliligi

Kémir yataklarinda kdmiriin plastik 6zelligi nedeniyle kat-
man ¢atallanmasi ya da birlesimi oldukc¢a yaygindir. Bu yiizden
yatak geometrisini 6nceden belirlemek, o yatagin en ince ve
en kalin yerlerinin belirlenerek plan ve programlar icerisinde
en uygun ekonomik sekilde ¢ikarilmasi olduk¢a dnemlidir. Eger
tabaka geometrisi iyi tanimlanip belirlenmemisse makinalarin
operasyonunda gecikmeler ve ¢ikartilacak kdmir miktarinda
azalmalar olmasi da kaginilmaz olacaktir. Bu durum gelecege

Artvin Yusufeli Polimetal Karot Ornegi

yonelik nakit akisini da etkileyeceginden, operasyonlarin mali
acidan etkin bir sekilde yonetilmesi Gizerine de baski olustura-
caktir. “Yetkin Kisi Raporlan” ayni zamanda komir havzasinin
jeolojik donemlerde gerceklesmis 1rmak erozyonlarindan
(wash-out) ve magmatik sokulumlardan (dayk ve sil) etkilenip
etkilenmedigi ve buna bagl olarak kdmirin kalitesinin degi-
sip degismediginden de s6z etmek zorundadir.

Komiir Kalitesi

Bu konu metalirjik ve termal komurlerin farkl yerlerde kul-
laniimalari ve fiyatlarinin da buna bagli olarak énemli dl¢lide
degismeleri nedeniyle “Yetkin Kisi Raporlarinin” uymak zorunda
oldugu en onemli konulardan birisidir. Bu raporlar, kémar
kalitesinin yatak icerisinde degisecedi ya da kullanima uygun-
suz hale gelecegi yerleri gostermek ve isletme ydnetiminin de
bu yerlerin nereleri oldugunu bilip bilmediginden s6z etmek
zorundadir. istenmeyen elementlerin, kémdrin fiyati (izerinde
olumsuz etkileri olacagindan, raporlarda bu elementlerin komu-
rin icinde olup olmadigi da belirtilip tartisilmak zorundadir.
Bu elementlerin dogaya verdikleri zarar ve teknolojik sorunlar
nedeniyle dolayisiyla da fiyatlarinin dusdrilmesinden 6tiird,
konu Uzerindeki uzmanlk tartismalar rapor icinde 6zendirilme-
lidir. Komr kalitesinin iyilesmesi ya da kotiilesmesi fiyati etkile-
yecedi icin gelecekteki nakit akisi lizerinde de dnemli baskilar
olusturacaktir. Bu nedenle komuir testlerinin uluslararasi norm-
lara uygun olmasi gerekir ve “Yetkin Kisi"nin diger gérevlerinden
biri de kaynak ve rezerv tahminleri yapilirken uygun testlerin ve
protokollerin uygulanip uygulanmadigini denetlemektir.

Hidrojeolojik Sorunlar

Bir yatak icin en belirgin hidrojeolojik risk, olabilecek bir
sel olayidir. Yer alti ya da acik isletmelerdeki asiri su bas-
kinlarina karsi koruyucu dnlemler eger yeterli degilse ani ve
hizli yagan yagmurlarin ardindan olusan su taskinlar ocak
duvarlarinin de-stabilize olmasina ve ocagin ¢okmesine
neden olabilecektir. Bunun da agir can ve mal kayiplarina
neden olmasi kacinilmaz olabilir.
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Yapilacak en 6nemli koruyucu 6nlemlerden bir tanesi, hidro-
lojik ve hidrojeolojik Slcttleri projenin baginda iyi bir sekilde
tanimlayip, koruyucu setleri olusturmak ve uygun yerlere
yerlestirilmis sondaj agi ve pompa istasyonlarini kurmaktir. Bu
korunma yontemi, ocagin surekli susuzlastirma islemindeki en
onemli yollardan biridir. Kapali isletmelerde fay diizlemlerinden
gelecek su da operasyonlar icin sorun olusturabilir. Bu neden-
lerden &tirl, proje sahasinin iyi bir hidrojeolojik ettidinin
yapilmasi maden cevherinin kazanilmasinda 6nemli bir etkendir
ve bunun Uclincu kisilere yansiz bir sekilde bildirilmesi gerekir.

Jeoteknik Konular

Tektonik agidan karmasik bir yapiya sahip olan yataklar, miihen-
dislik agisindan uygun olmayan kaya birimlerine de ev sahipligi
yaptiginda, yer altinda, zemin ve tavan kontroliinii madencilik ve
jeoteknik agidan zorlagtiran durumlar ortaya cikartir. Ayni durum,
acik isletmelerde tiretim basamaklarinin ve sevlerin kontroliinde
de sorunlar olusturur. Dolayisiyla maden sahasinda yapisal ve tek-
tonik cercevenin belirlenmesi ve gerekli kaya mekanigi testlerinin
yapilmasi olduk¢a 6nemlidir. Yer alti isletmelerinde risk azaltici
onlemlere 6rnek; tavan ve taban gozlem aygitlarinin kullanimi,
tavan saplamasi ya da kaya diismelerine karsi ¢elik ag kullanimidir.

Acik isletmelerde glvenli bir calisma ortami icin en énemli
0gelerden birisi, ocak duvarlarinin ve ocak ici ve disi atik
sahasinin sev stabilitesidir. Bu nedenle en uygun ve glve-
nilir ocak dizaynini olusturmak icin ve basamaklar arasi sev
acilariicin gerekli olan jeoteknik calismalari yapmak, yasam-
sal 6nem tasir. “Yetkin Kisi Raporlar” bu nedenle 6zelikle
jeoteknik konulara ve bunlarin olusturabilecegi sorun ve
risklere raporda ayrintilaryla deginmek zorundadir.
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Kendiliginden Yanma

Kendiliginden yanma, dis kaynak olmaksizin gerceklesen bir
cesit oksidasyon islemidir. Kimyasal reaksiyon belli bir kritik
degere ulasinca, kimyasal islem bir sekilde agik yanan aleve
donisiur ve malzeme yanip tutusmaya baslar. Kémur tabakala-
rinin yiiksek oranda karbon icermesi nedeniyle kendiliginden
yanma hem acik hem de kapali isletmelerde gorilebilir.

Yer altinin disinda, yeryiiziinde de olusan kendiliginde yanma,
genelde stoklarda ya da maden atiklarinin biriktirildigi yerlerde, iyi
sikistinlmamis yiginlarda, oksijenin serbestce ve rahatca komurle
temasa ge¢mesi ve olusan isinin disariya atilamamasi sonucu ger-
ceklesir. Bu nedenle, projede yer alan kdmdirlerin kendiliginden
yanma Ozeliklerinin olup olmadigi gerekli test programlari icinde
arastinlmalidir ve maden yonetiminin de bu duruma karsi almasi
gereken 6nlemleri belirlemesi zorunludur. Eger bu 6nlemler alin-
mazsa Uretim ya da Grdn yitimi kaginilmazdir.

Gaz ve Toz Konular

Komir havzalarinda gaz olusumu dogal bir durumdur ve
bu gazi saglikli ve giivenilir bir ¢calisma ortami yaratmak icin
ortamdan uzaklastirmak gerekir. Gazin miktari ve tiriin belir-
lemek, gerekli tasarim &lgutlerini ve aygit donanimini segmek
acisindan oldukca onemlidir. Eger yeterli bir havalandirma
sistemi yerinde degilse kémir tozundan ve gazlarindan olus-
mus karisim cok tehlikeli bir duruma gecer. Kémur tozundan
ve metan gazi nedeniyle olusan patlamalar, operasyonlar
icin blyuk risk tasirlar. Blytk ya da kiicuk olgekli patlamalar
sonucu olusan yanginlar, operasyonlari bittinlyle durdurup,
can ve mal yitimine neden olacagindan, mali agidan sirket
Uzerinde baskilar olusturur. Ekipman ve aygitlara gelecek
zararlar, kimi kez bunlari hi¢ kullanilmaz hale bile getirebilir.
Bu nedenle “Yetkin Kisi Raporlari” gaz olayini ve bunun maden
yonetimi tarafindan nasil yonetildigini agiklamak zorundadir.

Jeotermal Derece Artis

Bazi kdmur yataklari ¢cok derinlerden (6rnegin ylizeyden 1,400
m ve daha derinlerde) cikartildigi icin jeotermal sicaklik artisi,
bu derinliklerde sorunlar olusturabilir. Bu ortamda ¢alismak ¢ok
glic oldugu icin eger iyi havalandirma ya da sogutma sistemleri
gibi uygun yontemler de yerinde degilse mal ve rezerv kaybinin
olmasi kaginilimazdir. Yetkin Kisi Raporlari jeotermal sicakliga bagli
¢6zUm onerilerini raporda ayrintilariyla belirtmek zorundadir.

Sismik Konular

Depremler ve yeterince buytkliikteki madencilige bagli sismik
olaylar, riskler olusturup maden calismalarina ve dayanim sis-
temlerine ciddi zararlar verebilir. Genelde, sismik olaylar sonucu
olusan zararlar derin olan yerlerde daha fazla goérdlir. Bu, ayni
zamanda daha az elastik kayalarin yogun oldugu ortamlarda da
gerceklesebilir. Depremlerin, merkezi ¢ok uzaklarda olsa bile,
tavan ¢okmelerine ve maden makinalarina verebilecekleri zarar
nedeniyle risk analizlerinde dikkate alinmalari gerekir.

Madenlerdeki sismik etkinlik jeofonlar kullanilarak gézlem-
lenebilir ancak bunlar genelde tepkisel yontemler oldugu



icin yine de sismik etkinligi gozlemlemesi acisindan iyi bir
eylemdir ve bunun Yetkin Kisi Raporunda belirtilmesi gerekir.

Cokmeler/Gogmeler

Madencilik yerlesim yerlerine yakin vyerlerde yapildiginda,
ylizeyde olusabilecek ¢cokmeler ya da gogmeler alt yapiya iliskin
yapilara (demiryollari, karayollar, kdpriler, anitlar, kamuya ait
yapilar) ve konutlara zarar vermesi olasidir. Cokmeler, 6zelikle
birden fazla kdmur katmaninin ¢ikariimasi durumunda daha fazla
gorulecektir. Bu nedenle, yiizeydeki yapilara gelebilecek zarari
engellemek ve bu yapilari korumak icin rezervlerin bir miktarinin
cikartilmamasi gerekebilir. E§er rezervlerin var olan mevzuat ve
kurallar dahilinde cikartilmasina izin verilebiliyorsa olusabilecek
zararlardan dogabilecek tazminat istemlerine iliskin iyi bir gdzlem
planinin uygulanmasi gerekir. Projenin yasama gegirilmesi sira-
sinda bu maliyetlerin de proje biitcesinde yer almasi gerekir.

Cevher Hazirlama

Yetkin Kisi Raporlari cevher hazirlamayla ilgili butin
konulari rapor icinde ayrintilariyla tartismalidir. Bu, ayni
zamanda onerilen test calismalarini ve cevher icerisindeki
istenmeyen elementlerin ortamdan nasil uzaklastirilacagina
iliskin yontemlerin neler oldugu basliklarini da icermelidir.

Madencilik Konular

Yetkin Kisi Raporlari madencilik konularyla iligili diistiniilen
tim varsayimlari, 6nerilen madencilik yontemlerini, madenin
boyutlarini, maden cevherine karisacak seyreltme (dilution)
malzemesinin niteligi ve nicelikleri konusunda ayrintili bilgi ver-
mek zorundadir. Yorumlar, secilen madencilik yontemlerindeki
parametrelerin neler oldudu, tasarimla ilgili dekapaj oranlari,
jeoteknik varsayimlar, tendr kontréld, Gretim dncesi sondajlar
ve alt yapi gereksinimleri gibi konulari da 6zellikle icermelidir.

Ekipman Bozukluklari

Madencilikte ¢ikartilicak malzemenin boyutunun biyik olmasi
nedeniyle kullanilan ekipman da oldukga biyik ve pahaldir.
Bunlar, 6rnegin, yer altinda kullanilan uzun ayak (longwall),
dragline, cevher hazirlama tesisleri, saftlar icin gerekli cikriklar,
soveller, kiricilar, buyik 6lcekli kamyonlar, monoraylar, sondaj
makinalari, endustriyel kazanlar, pompa istasyonlari, jenera-
torler ve trafolar gibi birimleri icerir. Yaptiklari isin geregi ve
dogasi, bu makinalarin bir stire sonra bozulmasi ve bakima
alinmasi kaginilmazdir ve sonug olarak da Uretimde bir dar
bogaz yasanmasi dodal olacaktir. Dolayisiyla “Yetkin Kisi
Raporlari”; arac filosunun yasi, durumu, diizenli olarak yapilan
koruyucu bakim calismalari, isi yapacak calisanlarin yeterliligi
konularinda genis yorumlar yapmak zorundadir. Bu yorumlar
ayni zamanda yedek parca ve gelecekte ortaya cikabilecek
elektrik ve mekanik arizalari saptama amaciyla yapilan tahri-
batsiz makina testlerini de icermelidir.

Alt Yapi Konular

Son yillarda ham maddelere olan istemin hizli bir sekilde art-
masi, ¢cok uzak bolgelerde yer alan duisuk kaliteli projelere de
ilgiyi artirmis bu da alt yapiya iliskin konulari daha da 6nemli

hale getirmistir. Ancak bu bolgelerdeki alt yapi eksikligi, bura-
lardaki projelerin gelistirilmesinde en blyik engel oldugu icin
bu projelere; finansman olayiyla hem bitcelerinde olustura-
cagi acgiklar nedeniyle hiikiimetler hem de mali disiplin beklen-
tilerinden 6tuirii maden sirketlerinin hissedarlari ¢cok yakindan
ilgi gostermektedirler. Son bir kag yil icinde biyiik madencilik
firmalarinin diinyanin degisik yerlerindeki, zarar milyarlarca
dolara varan proje silme olaylari bunun en iyi gostergesidir.

Yetkin Kisi Raporlari, projeler icin gerekli olan alt yapi gir-
dilerini ayrintilariyla tartismasi gerekir. Bu konular alt yapi
eksikliginin proje Uzerindeki etkileri, alt yapi ve uygun
finansman da dahil olmak lzere sermaye harcamalarinin
getirisi basliklarini da icermek zorundadir. Bu nedenle en
son 2012 yilinda degisiklige ugrayan JORC kodu, kaynaklar
rezerve cevirmede kullanilan donstiricl etkenler (modif-
ying factors) listesine alt yapi maddesini de eklemistir.

Yetismis Calisan Eksikligi

Madenciligin gorintlisiiniin dinyanin bircok yerinde hala ¢ok
alt dlizeylerde olmasi, madencilikle ilgili bilinmezlerin ve belir-
sizliklerin cok olmasi, ham maddelere yonelik istemin ¢ok kisa
stiren ticari donguler icinde gerceklesmesi yetismis insan eksik-
ligini biyik bir sorun olarak karsimiza cikartmaktadir. Buradaki
en buyk risk ise yeni bir kusagin bir dnceki kusagin kilavuzlugu
olmadan yetismesidir. Bu alandaki yavas bliylme, ilerki yillarda
maliyetleri artirabilir ve yetismis calisan eksikligi, Uretim Uze-
rinde 6nemli dlclide baskilar olusturup, projeleri geciktirebilir
ve iscilik maliyetlerinin artmasina da neden olabilir.

lyi yetismis bir is glicii ve ydnetim kadrosu, bir projenin basarili
olup olmamasinda en buyiik etkenlerden biri oldugdu icin is yeri
egitimine ve siirdurilebilir beceri programlarina 6ncelik veren ve
cevredeki ylksekdgretim kurumlari ve yoresel halkla iyi iligkiler
kuran projeler, yakin bir gelecekte projeyi degerlendirenlere gore
her zaman icin daha fazla degere ve ayricaliga sahip olacaktir.

Cevre ve Sosyal Konular

Son yillarda her lkenin kendi kamuoyu, artan kireselles-
meyle birlikte, madencilik ve onun cevreye yaptigi etki-
lerden daha fazla haberdar olmaya basladi. Ancak maden
sirketlerinin islerini son yillarda daha bir 6zenle yapar
hale gelmesi, endistrinin imajini 6nemli dl¢lide degistirip
dizeltmistir. Buna karsin, madenlerdeki talihsiz kazalar ve
olaylar, internet ve sosyal medyadaki paylasimlar aracili-
giyla kamuoyunun dikkatini ve tepkisini cekebilmektedir.

Ancak iyi olan su ki; proje finansmaninda sosyal ve cevresel
riskleri degerlendirmek amaciyla géndlli olarak kurulmus
olan “Equator ilkeleri” (Equator Principles) birligine her
gecen giin daha fazla sayida sirketin katilmasi, bu konularin
hemen hemen herkes tarafindan kabul gérdigiini goster-
mektedir. Bu nedenle “Yetkin Kisi Raporlar” projede yer
alan sosyal ve cevresel riskleri belirleyip madenciligin uygu-
lanmasi durumunda olusabilecek sonuglari, li¢lincu kisilere
acik ve net bir sekilde gostermek zorundadir.
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Kaynak ve Rezerv Degerlendirme Tahminleri

Yetkin Kisi Raporlar kaynak ve rezerv degerlendirme
tahminlerinde kullanilan tahmin tekniklerinin icerigini ve
uygunlugunu, uygulanan varsayimlari, en uclardaki deger-
lerin nasil degerlendirildigini, zonlamanin nasil yapildigini,
interpolasyon olcitlerinin neler oldugunu ve maximum
extrapolasyon araliginin ne oldugu konusunda agiklamalar
getirmek zorundadir. Eger bir bilgisayar programi kulla-
nildiysa bu programin kullandigi ana ol¢itlerin ne oldugu
belirtilmelidir. Bu ayni zamanda genel jeolojik yorumlama-
nin kaynak ve rezerv tahmin hesaplarina ve kategorilerine
nasil uygulandigini goéstermek agisindan da gecerlidir.

CRIRSCO kodlarinin, kaynaklari rezerve cevirirken getirdigi
diger bir zorunluk da ayrintil 6n fizibilite ya da fizibilite
calismasinin olup olmadigidir. Uluslarasi normlara uymayan
bir 6n fizibilite ya da fizibilite calismasi yoksa yatirimcilara
rezervlerin varliginin duyurulmasi da mimkin olmayacaktir.

Ekonomik Degerlendirme Yontemleri

“Yetkin Kisi Raporlarn” genelde bir sirketi degerlendirirken, deger-
lendirdigi sirketi bir butiin olarak degerlendirmeli ya da o sirket-
teki hangi projelerin degerlendirme icerisine alinip alinmadigini
belirtmek zorundadir. Bunun nedeni, sirketin diger birimlerinden
dogabilecek bor¢ ya da diger yasal yikimluliklerinin projeye
olabilecedi etkileridir. Dolayisiyla raporu okuyan kisinin ya da yati-
rimcinin bu noktalar kagirmamasi icin sirketin, adi gecen diger
birimlerinin varligindan haberdar edilmesi zorunlulugu vardir.

Ekonomik degerlendirmelerde, nakit akisina bakilirken,
mineral kaynaklari yerinde oldugu stirece pozitif degerlerin
elde edilmesi yillar alabilicegi icin yatirrm getirisinin ne
kadar sire icinde geri donecegini bilmek énemlidir. Genel
olarak uzmanlar, 6-7 yillik bir geri 6deme (payback) siiresi
beklerler. Ancak, bazi projelerin, 6rnegin altin projelerinin,
baslangi¢c maliyetlerinin ve maden insaat siiresinin daha
uzun olmasi ve liretime ge¢me siirecinin yavas olmasi nede-
niyle geri ddnme sireci daha da uzun olabilir.

Bunun yani sira, fonlardaki herhangi bir acigin banka borg ya
da finansman sinirlarini gecip ge¢medigi, ekipman bozuklugu
ve yenilenmesine karsi beklenmedik durum fonlarinin varligi
da raporlarda belirtilmelidir. Rapordaki bazi basliklarin kabul
edilebilir ya da yoruma acik olmasina karsin, salt bu durum,
proje icin “siniftan ge¢me ya da kalma” testidir. Kredi limitini
asma, sirketi kayyum heyetine dek gétirebilecek bir olaydir.

Projelerde kullanilan degerlendirme islemlerinden birisi de
“indirgenmis (iskontolu) Nakit Akisi” (discounted cash flow)
yontemidir. Bu yontemin ana ilkesi, eldeki erken nakdin,
sonraki donemlerde gelecek olan nakitten daha degerli
olmasidir. Nakit akisi ve yatirim getirisiyle birlikte paranin
geri donlis orani da bu islemde yer alir. Sonuclar, gele-
cekteki tim nakit akislarinin toplami olarak “Net Buglinki
Deger” (net present value) olarak ifade edilir ve toplam
strenin icinde yer alan dnceki yillardaki gelirlere daha fazla
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deger verilir. Bunu, diinyanin degisik yerlerindeki benzer
projelerle karsilastirarak yapmak olasi olsa da okuyucuya
birakmak daha dogru olur ¢linkii her kurulusun degerlen-
dirme bazlari digerlerinden farkhliklar icerir.

indirgenmis (iskontolu) nakit akisi ydntemindeki en énemli
etkenlerden birisi de yillar icerisinde hangi indirgeme (iskonto)
oraninin kullanilacagi sorusudur. Dederlendendirmesi yapilan
sirket, degerleme isleminde degerlemeyi yikseltecegi icin
dogal olarak en disiik oranin uygulanmasini isteyecektir. Bu
durum farkl algilamalardan 6tiird, proje sahipleri ve Yetkin Kisi
Rapor ekibinin arasinda uzun stiren gériismelere neden olabilir.

Diger bir baska tartisma da gelecekteki maliyetlerin ve gelirlerin
nasil hesaplanacagi konusudur. Burada iki se¢enek vardir: biitiin
degerlerin “gercek model” adi da verilen belli bir tarih baz ali-
narak hesaplanmasi (6rnegin, 2014 yilinin son ¢eyregine gore)
ya da “nominal model” de denilen ve gelecekte olusacak tim
maliyetlerin ve gelirlerin belli bir enflasyon orani kullanilarak
hesaplanmasi. Farkli yontemler kullanilarak karsilastinimali, bir
sonuca varabilmesi icin kuramlarin bize sdyledigi sey indirgeme
oraninin (iskontonun) da kullanilan enflasyon orani kadar yiik-
seltilmesidir. Hangi yontemin kullanilacagina iliskin secimin
yapillmasi tamamen kisiseldir ve deneyimlere baglhdir: Bazilari
yil-ve-yil karsilastirmali gercek modeli yegleyebilir, bazilariysa
degisken maliyetlerin ve gelirlerin nominal modelde yil-ve-yil
degerlendirilmesi sirasinda nasil degistigini gérmek isteyebilir.

Diger onemli bir konuysa para ya da kur islemleridir. Bu
islemler ham maddenin uluslararasi piyasada satisina da
etkili olacagindan, maliyet ve Uriin satis fiyatlarini etkilemesi
acisindan cok 6nemli bir konuma gecebilir. Burada tahmin-
lere yer vermeksizin, sabit bir kur oranini se¢mek olasidir.
Sezgisel olarak, “gercek modeli” enflasyon ve kur oranlarinin
sabitlemesi nedeniyle “nominal modele” gére se¢mek daha
dogru olabilir. Ornegin, Zimbabwe'de yapilacak nominal
bir modele gére hazirlanmis bir degerleme isleminde, tim
maliyetleri, gelirleri ve sermaye yatirimlarini dnce Amerikan
dolarina cevirmek ardindan da degerlemeyi de Amerikan
dolari lizerinden yapmak seklinde gerceklestirilebilir.

Son yillardaki populer bir yaklagim da proje sahiplerinin, pro-
jelerininin uzun bir zaman dilimi icinde degerlendirilmesini ve
bir terminal deger (terminal value) eklenip kalan yillarin da bu
terminal deger Uzerinden yapilmasini istemeleridir. Bu bazen
degerleme ve rezerv miktarini 6nemli Slclde sisirebilebilir.
Bunun yapilma nedeni, sirketlerin ellerindeki baslangi¢ rezerv-
lerinin deg@erini artirmak icin kullandigi maco bir yaklasimdan
baska bir sey degildir. Bu asin sisirme coskusunun nedeni
devasa rezervlere sahip olmanin uzun dénemde stabilite ve
parlak bir gelecek gosterdigine olan inanctir.

Bu nedenle terminal degerler neredeyse her durum igin
kullanilmaya baslanmistir. Cogu kez 20 yillik modeller termi-
nal deger kullanarak daha da uzatilmaktadir. Bu makalenin
yazarlari makul olarak belirlenmis siireler ve bu siirelere gore



yapilmig is planlarini yeglemektedirler. Bu makul sureler, tah-
minin yapilabilecegi streler olmali, ayni Rusya’da son yillarda
gorilen yizlerce yil stiren siirelerde oldugu gibi uzun zaman
dilimleri olmamalidir'2. Kaynaklarin rezerve cevrilebilecegi-
nin gostergesi, projenin de uzun 6mdrli olacaginin bir belir-
tisidir. Son olarak bu noktada sdylenebilecek diger bir konu
da 6rnegin %10’luk indirgenmis oran uygulanan bir projede
20 yil ve 6tesindeki deger artisi cok az olacaktir.

Dolayisiyla terminal degerleri kullanirken ¢ok dikkatli olunmalidir.
ilginc olan bir nokta da cogu degerleme isleminde terminal deger-
lerin degerleme isleminde kullanilip kullanilmadiginin belirtiime-
mesidir. Bu konudaki tek belirteg, yillar icerisine yayilan tretim hizi-
nin degerlemesi yapilan rezervler icin kullanilan en son yil olacaktir.

Kaynak ve rezervleri degerleme islemindeki diger onemli
bir konuysa duyarlilik analizinin yapilmasidir. Bu baslik oku-
yucuya, “eger su olursa” (what if) senaryolarini icerdigi icin
Yetkin Kisi Raporlarinda oldukga yararli bir bélimdir. Cogu
kez aldinlmayan ya da énemsenmeyen bir bdlim olmasina
karsin, okuyucaya projenin ne denli riskli oldugu konusunda
verdigi ipuclari ve ileriki yillarda disiik performansin, yatirimin
potansiyel getirisi ve degeri konusunda ne anlama geldigini
anlatmasi agisindan énemlidir. Bunu gergeklestirmenin yolla-
rindan birisi de bir projenin zayif oldugu noktalar belirlemek
ve projenin duyarliliga egilimi olup olmadigini géstermektir.

Sonuclar

Kaynaklarin ve rezervlerin degerlendirilmesine yonelik olarak
hazirlanmis “Yetkin Kisi Raporlari”, oldukca kapsamli belge-
lerdir ve bir projedeki jeolojik, madencilik ve cevher hazirla-
maya ve diger madencilik konularini ilgilendiren ayrintilari
icerirler ve bu konuda CRIRSCO’ya bagh olan standartlar,
raporda nelerin verilmesi gerektigini ayrintilariyla belirtmis-
tir. Calismayi yapan “Yetkin Kisilerin” bagimsizligi, profesyo-
nelligi ve yaptigi isin kalitesi ve bu calismanin diger meslek-
taslari tarafindan sorgulanabilir olmasi olduk¢a 6nemlidir.

Ancak untulmamasi gereken diger bir konu da kaynaklarin ve
rezervlerin degerlendirilmesine yonelik tahminlerin degisik
disiplinlerden gelen uzmanlarin olusturdugu bir takim isi oldu-
Judur. S6z konusu degerlendirme yontemi bitlntyle takim
tyelerinin kendi aralarinda yaptiklar tekrarli (iterative) danisma
islemidir ve tiim kararlar goris ve distince birligi icinde alinir.

Bu tekrarli danisma isleminde; biittin jeolojik, madencilik, cevher
hazirlama, alt yapi, cevre, sosyal topluluklar, ekonomik, yasal ve
hiiklimetsel etkenler ve riskler degerlendiriimeye alinir. Her risk
analizinde oldugu gibi tiim teknik ve ekonomik risklerinin ve doga-
bilecek sonuglarinin ve kontrol yéntemlerinin ne oldugunun bilin-
mesi istenir. “Yetkin Kisi Raporlan”nin islevlerinden biri de bu riskleri
ve kontrol yontemlerinin ne oldugunu, liclincii kisilere aninda ve
bagimsiz bir sekilde duyurmaktir. Ana hatlariyla bu riskler jeolojik
ve madencilik etkenleri, tektonik konulari, kdmir katmaninin ya da
cevherin surekliligini, kalite ya da tendriin ne oldugunu, hidrojeo-
lojik ve jeoteknik sorunlari, kendiliginden yanmayi, go¢me/cokme

olaylarini, gaz ve toz konularini, jeotermal isi artisini, sismik olaylari,
madencilik yontemlerini, ekipman bozulmasini, alt yapi konularini,
yetismis calisan sorunlarini, cevre ve sosyal toplum sorunlariniigerir.

Yukaridaki etkenler g6z 6niine alindiktan sonra kaynagin, dola-
yisiyla da rezervlerin ekonomik olup olmadigina dn-fizibilite ya
da fizibilite calismalari sirasinda karar verilir. Bunun icin kulla-
nilabilecek bir yigin yontem olmasina karsin, her yéntemin
kendine 6zgl avantajlar ya da dezavantajlari vardir. Bunun
nedeni, maden projelerinin uzun soluklu, baslangi¢ yatirnm-
larinin yiiksek, yatirim giderlerinin geri dénme siiresinin uzun
ve uluslararasi ham madde piyasalarinin asiri derecede belirsiz
olmasidir. Dederlendirme sirasinda ayrintilariyla arastirilmasi
gereken konulardan bazilari projenin karlilidi, gegmisten gele-
cege uzanan nakit ayirimi, hesaplama élcutleri (vergili ya da
vergisiz), kabul edilebilir amortisman oranlari, yatirimcilar ve
finansorler icin yatirim getirisinin orani, mali yeterlilik (susta-
inability), yatinm giderlerinin geri donme siiresi, indirgenmis
nakit akisi (gercek ya da nominal), enflasyon ve kur oranlari ve
gercekei terminal degerler gibi bashklari icerir.

Genellikle degerlendirme islemi JORC tirl uluslararasi bir
koda gore yapildid icin “Yetkin Kisiler” her zaman icin gerekli
uyari ve animsatmalari olmasi gereken yerlerde yaparlar.
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