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ON SOz

UMREK Maden Sahalari Degerleme Kodu (UMVAL Kodu), yatirimcilarin ve
hissedarlarin yeterli derecede bilgilendiriimesi amaciyla, genel olarak Madencilik
Sektord tarafindan kullanilmak tzere Turkiye Cumhuriyeti'ndeki Maden Sahalarinin
Degerlemelerinin raporlanmasina iligskin asgari standartlar, temelilkeler ve yonergeler
saglar. UMVAL Kodu'nun yol gosterici felsefesi ve amaci, Maden Sahalarinin
Degerlemesinin Maden Sahalari Degerleme Uzmanlari tarafindan
gerceklestiriimesini saglamak igin ilgili Halka Ac¢ik Raporlarin hazirlanmasina
yardimci olmaktir. Bu ¢alisma, Uluslararasi Maden Sahalari Degerleme Komite si’'nin
(IMVAL) 2021 yili nisan ayinda yayimlamis oldugu Uluslararasi Maden Sahalarinin
Degerleme Standartlari Sablonu’na (IMVAL $ablonu) uygun olarak hazirlanmis ve
UMVAL Kodu’nun birinci versiyonu olarak 2022 yilinda sunulmustur. Bu Kod,
ulkemizin finans ve Madencilik Sektoriine hizmet edebilmesi amaciyla SPK, BDDK,
TOBB ve BIST gibi kurumlarca da kabul gérmistir. Bu Kod, UMREK tarafindan
“Maden Sahalari Degerleme Uzman!” olarak sertifikalandirlan, Taninmig
Profesyonel Kuruluslarin ilgili tyelik sinifina kayith tim Gyeleri igin yUrarltkteki

herhangi bir kanun ve yonetmelige aykiri olmadigi surece baglayicidir.
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KISALTMALAR

UMREK
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Ulusal Maden Kaynak ve Rezerv Raporlama Komisyonu
Borsa istanbul

Avustralya, Yeni Zelanda, Yeni Gine adasi ve Pasifik
Okyanusu'ndaki komsu adalari kapsayan Okyanusya'da bir
bodlge

Bankacillk Duzenleme ve Denetleme Kurulu
Turkiye Odalar ve Borsalar Birligi

Sermaye Piyasasi Kurulu

Maden Ruhsat Sahalari Degerleme Kodu (Kanada)

Maden Sahalari Degerleme Raporlamasi igin Guney Afrika
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Maden Sahalarinin  Teknik Degerlendirmelerinin  ve
Degerlemelerin Kamuya Raporlanmasi igin Avustralya Kodu

Uluslararasi Maden Sahalari Degerleme Komitesi
Uluslararasi Degerleme Standartlar
Uluslararasi Degerleme Standartlari Konseyi

Uluslararasi Maden Rezerv Raporlama Standartlari
Komitesi

Maden ve Petrol isleri Genel Midirltgi
Maden Tetkik ve Arama Genel Muduarltgu

Yerbilimleri, Maden ve Metallrji Profesyonelleri Birligi
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1. GIRIS
1.1 Tarihge

Arama Hedefleri, Arama Sonuglari, Maden Kaynaklari ve Maden Rezervlerinin
raporlanmasina yonelik olusturulan uluslararasi standartlar, Madencilik
Sektortinin kiresellesmesi nedeniyle son 20 yildir hizla gelismektedir. Dinyanin
her yerinde uygulanabilecek benzer ve tutarli standartlarin gelistirimesi ve tek bir
cati altinda toplanabilmesi amaciyla, kisa adi CRIRSCO olan Uluslararasi Maden
Rezerv Raporlama Standartlari Komitesi (Kurulus 1994) kurulmustur. Maden
Sahalarinin Degerlemesi igin gelistirilen standartlar ve yontemler de benzer bir
seyir izlemis ve 6nceden olusturulmus standartlarin temsilcileri bir araya gelerek,
Maden Sahalarinin Degerlemesi alaninda cesitli ulusal kod ve standartlar
arasinda uyum saglamak amaciyla 2012 yilinda Uluslararasi Maden Sahalari
Degerleme Komitesi’'ni (“IMVAL”) kurmustur. IMVAL, Uyesi olan Ulkelerin gegerli
Degerleme kodlarini ve standartlarini uyumlu hale getirmek igin tasarladigi
Uluslararasi Maden Sahalarinin Degerleme Standartlari $ablonu’nu  (IMVAL
Sablonu, Dordunci Baski, Nisan 2021) gelistirmistir. Bu sablon, genel olarak
Uluslararasi Degerleme Standartlari Konseyi (IVSC) tarafindan yaymlanan
Uluslararasi Degerleme Standartlar’ni (IVS, 2020) kilavuz kabul etmistir.

Yatirmcilarin ve hissedarlarin yeterli derecede bilgilendiriimesi amaciyla Turkiye
Cumbhuriyeti’ndeki; Arama Hedefleri, Arama Sonuglari, Maden Kaynaklari ve
Maden Rezervlerinin agik, glvenilir ve seffaf bir sekilde raporlanmasi igin asgari
standartlari, Onerileri, yasal gereklilikleri ve uygulama esaslarini belirlemesi
amaciyla 20.08.2016 tarih ve 6745 sayih Kanun’la 3213 sayilh Maden Kanunu’'na
eklenen Ek 14’UncU madde ile UMREK kurulmustur. Komisyonun ¢alisma usul
ve esaslar 26.07.2017 tarihinde vyururluge giren “Ulusal Maden Kaynak ve
Rezerv Raporlama Komisyonu Hakkinda Yonetmelik” ile dizenlenmigtir.
Komisyonun uyeleri, yonetmelikte belirtildigi Uzere, MAPEG, MTA, BDDK veya
TBB, SPK veya BIST, TOBB ve Tirkiye Madencilik Sektoériinden gelen ve ilgili
sivil toplum kuruluslarina kayith temsilcilerden olugmaktadir. 2018 vyilinda
CRIRSCQO'’ya uyeligi kabul edilen UMREK, UMREK Kodu’nun ilk versiyonunu,
CRIRSCO $ablonu (2013) ile uyumlu olarak gelistirmis ve ayni yil iginde
yayimlamistir.

UMVAL Alt Komitesi ise, UMREK catisi altinda ve Komisyonun 16.12.2020 tarih
ve 2020/7 no'lu karari ile Maden Sahalarinin Degderlemesine yonelik standartlarin
olugsturuimasi amaciyla kurulmusg olup sektor profesyonellerinin katihmi ile
calismalarina baslamistr. IMVAL Sablonu temel alinarak hazirlanan ve
geligtirilen UMVAL Kodu, UMREK tarafindan 04.10.2022 tarih ve 2022/08 sayil
karar ile yaymlanmistir. IMVAL yonergeleri, UMVAL Kodu’nun Standartlar
bolumunde kilavuz amaciyla italik olarak dahil edilmistir. UMVAL Kodu, Maden
Sahalarinin Deg@erlemesi ile sinirli olup (sahadaki herhangi bir pay dahil) Maden
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Sahalarini  varlk olarak elinde tutan sirketlerin veya diger Kkuruluslarin
Degerlemesini kapsamamaktadir. Ayrica, UMVAL Kodu, petrol ve ilgili varliklari
da kapsamamaktadir.

1.2 Komite Yapisi

Bu Sablonu gelistiren UMVAL Alt Komitesi, UMREK catisi altinda bulunan 7 adet
calisma grubu ve alt komiteden biri olup genel olarak Madencilik Sektori
tarafindan Maden Sahalarinin  Degerlemesi icin kullanilacak standartlar ve
kilavuzlar o6nerme vyetkisiyle, Degerleme alaninda uzman ve farkli disiplinleri
temsil eden sektor profesyonellerinden olusturulmus bir yapidir.

UMVAL Alt Komitesi, sermaye piyasasi duzenleyicileri ve borsalar tarafindan
talep edilenler de dahil olmak Uzere tim Maden Sahalari Degerlemelerinde
UMVAL Kodu'nun kilavuz edinilmesini tavsiye eder. Sermaye piyasasi
diuzenleyici otoriteleri ile borsalarin koydugu kurallar gergevesinde hareket edilir;
ancak bu kurallarin olmadigi durumlarda UMVAL Kodu esas alinir.

1.3 Degerlemenin Amaci ve Uygulamasi
1.3.1 Degerlemenin Kavramsal Cergevesive Uygulamasi

UMVAL Kodu'nun vyol gOsterici felsefesi ve amaci, Maden Sahalarinin
Degerlemelerinin uygun niteliklere sahip Maden Sahalari Degerleme Uzmanlari
tarafindan uluslararasi standartlara veya Degerleme kodlarina uygun bir sekilde
yapilmasi ve ilgili tim bilgilerin (temel ilkeler, minimum gereksinim ve destekleyici
tavsiye vb.) Halka Agik Degerleme raporunda tam olarak agiklanmasidir. Ortaya
¢cikkan Halka A¢lk Degerleme raporlari guvenilir, agik, 6zli ve etkili olmali ve
yatrmcilar ile yatrim danigmanlarinin, yatrnm kararlari verilirken ihtiyag
duydugu tum onemli bilgileri icermelidir. Kod, sektordeki en iyi uygulamalara
dayali olup genel kabul gormus Degerleme standartlarini temel alr ve
gerektiginde profesyonel karar ve muhakemeye izin verir. Kod, tim kati madenler
icin yurutilen Degerlemelerin hazirlanmasi ve raporlanmasinda gegerlidir.

Kodun, IMVAL Sablonu ve Uluslararasi Degerleme Standardrnin (IVS) 2020
versiyonunda belirtilen, genel kabul gormus Degerleme kavramlar, ilkeleri ve
tanmlariyla uyumlu olmasi amacglanmistir. Ayrica Kod, uluslararasi alandaki
dider Maden Sahalari Degerleme kodlari ile mumkuin oldugunca uyumlu hale
getirilmigtir. Ortak girisim Degerlemeleri gibi diger Ulkelerin yargi yetki alanlarinda
kullanildigi  durumlarda, diger tum kodlarla uyum igindedir. VS igeriginde
bulunan; isin kapsami, arastirmalar ve uygunluk, raporlama, Deger Esaslari ve
Degerleme Yaklagimlari ve yontemlerine yapilan atiflar, sablon boyunca 'IVS' 6n
eki ile yapilir ve 2020 baskisina gére numaralandirilir.
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Maden Sahalarinin Degerlemesi igin bir kod olusturuimasinin altinda yatan
neden, Maden Sahalari Degerleme Uzmanlarina tutarllik ve asgari standartlar
saglamanin yani sira, rehberlik temin etmektir. Bu sayede, mevcut ve potansiyel
yatrmcilarin ¢ikarlarinin ciddi sekilde zedelenmesine neden olabilecek, “gercek
disi ve etik olmayan” Degerlemelerin varligi azalmis olacaktir.

1.3.2 Degerlemenin Amaci
UMVAL Kodu, 6102 sayili Tlrk Ticaret Kanunu, Turkiye Cumbhuriyeti yasalarinin
diger hikimleri veya BIST ve diger borsalarin listeleme gereksinimleri

dogrultusunda, kamuya duyurulmasi amaglanan Maden Sahalarinin
Degerlemesi amaci ile duzenlenen herhangi bir rapor igin gegerlidir.

UMVAL Kodu’nun tamamen veya kismen uygulanabilece@i diger konular asagida
belirtiimistir, ancak bunlarla sinirli degildir.

e Adil yargilama gorusleri igin destek,

e Birlesme, satin almalar ve elden ¢ikarmalar,

e Borg veya 6z sermaye finansmani artirma gerekgesi,
e Emsallere uygun olmayan iglemler,

e Halka arzlarda menkul kiymetlerin (sermaye piyasasi araglarinin)
fiyatlandiriimasi,

e Deger dusuklugu hesaplamalari,

e Maden sirketlerinin ihrag edecegi sermaye piyasasi araglarinin
borsaya kotasyonu,

e Mali tablolar icin destek,

e Miulkiyet sozlegsmeleri icin destek,

e Tedarik¢i hususlarinin belirlenmesi,

e Taraflar arasindaki muzakereleri kolaylastirmak,
e Davalar,

e Kamulastirma tazminati,
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e Devlet harglarinin ve vergilerinin degerlendiriimesi,
e Gelir vergisi konulari,

e Sigorta talepleri ve kurumsal Degerlemeler.

Bu calismalardan bir kismi gizli, bir kismi ise kamuya duyurulabilir nitelikte
olabilir. Bu nedenle, tim raporlarin 'Halka Acik' olarak degerlendirimesi ve
dolayisiyla en iyi uygulama ve iyi yonetisim acgisindan bu Koda uymasi tavsiye
edilir.

UMVAL Kodu'na uygun olarak hazirrlanan Maden Sahalari Degerleme
Raporunun kullanmi ve amaci, Degerlemeyi Talep Eden Kigi ve/veya Kurum
tarafindan acik¢a belirtimelidir. Degerlemeyi Talep Eden Kigi ve/veya Kurum,
raporun UMVAL Kodu'na uygun olarak hazirlanmasini talep ederse, bu durum
Maden Sahalari Degerleme Uzmani igin baglayici hale gelir.

1.4 UMVAL Kodunun Kapsami

1.4.1 Kapsam ve Kisitlar

Kod, etkili mesleki muhakeme ve belirli yerel hikimler ve/veya kosullar
araclliglyla esneklige izin verirken, Maden Sahalarinn Degerlemesi ve
raporlanmasinda en iyi uygulamanin temelini olusturmayr amacglamaktadir.

Varlik turt ve mulkiyet konulari agisindan kapsam; degerlenmekte olan varliklarla
ilgili gayrimenkul, kisisel mulkler ve gelisim evreleri Uzerindeki herhangi bir
noktada Maden Kaynaklarnin ve Maden Rezervlerinin Degerlemesi de dahil
olmak Uzere, temel olarak Maden Sahalarinin Degerlemesi ile siniridir. UMVAL
Kodu, herhangi 6zel bir durumda, Turk Ticaret Kanunu veya Turkiye Cumhuriyeti
yasalarinin diger hikiimleri, SPK kanun ve diizenlemeleri ve BIST'in gereklilikleri
ile tutarsiz olmadigi takdirde ve olgude gegerlidir.

Kod, Maden Sahalari Degerlemelerinin raporlanmasi igin gerekli, asgari bir
standart belirlemektedir. Bu standart; hem borsada kotasyon icin gerekli Halka
Acik Raporlar, hem de asagida atifta bulunulan ve ¢esitli amaclarla hazirlanan
diger raporlar igin gecerlidir.

Halka A¢ik Raporlar; Arama Hedefleri, Arama Sonuglari, Maden Kaynaklari veya
Maden Rezervleri konusunda ilgilileri ve kamuyu bilgilendirmek amaciyla
hazirlanir. Bu raporlar; yilllk ve ara dénem (U¢ aylik) sirket raporlarini, basin
aclklamalarini, bilgilendirme duyurularini, teknik makaleleri, internet yaynlarini,
piyasa bilgilendirme sunumlarini ve mevzuatta yer alan ya da duzenleyici
kuruluslara sunulan diger raporlari icermekte olup burada belirtilenlerle sinirh
degildir.
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Yilllk raporlar veya diger 6zet raporlar yayimlayan sirketler i¢cin, Maden Sahalari
Degerlemesi ile ilgili tim onemli bilgilerin raporlara dahil edilmesi gerekir. Bir
Ozetin sunuldugu durumlarda, 6zetin esas aldigi Kod ile uyumlu Halka Agik
Raporlarin yerini belirten bir referans eklenerek, bunun bir 6zet oldugu agikga
belirtiimelidir. Sirketler ve diger kuruluglar, Halka Ag¢ik Raporlarda muumkin
oldugunca kapsamli bilgiye yer vermelidir.

Bununla birlikte, sirketlerin bu kodda yer alanlardan farkli uyum standartlarina
sahip diger ulkelerin yargi yetki alani i¢in rapor yayimlamasi gerekebilir. Ancak,
bu tdr raporlar, okuyucuyu bu konuda uyaran bir agiklama icermelidir.

Maden Sahalari Degerleme Raporlarina dayanak olmak veya bu raporlari
desteklemek icin hazirlanan sirket ici belgelere, Kod icinde atifta bulunulabilir.
Maden Sahalari Degerleme Uzmanlari tarafindan, sirket ici veya buna benzer
Halka A¢lk olmayan amaglar i¢cin hazirlanan destekleyici belgeler, 6zellikle Koda
uygun olmadiginda, olumsuz durumlar ortaya ¢ikabilecegi kabul ediimektedir. Bu
gibi durumlarda, belgeler bu yonde belirgin bir ifade igermelidir.

Analist raporlari ve sirket ici raporlar gibi Halka Agik olmayan Raporlar i¢in de
isbu Kodun kullaniimasi onerilir.

1.4.2 Maden Tirleri Agisindan Kapsam

UMVAL Kodu, her tur madenin ve cevherlesme turlerinin Degerlemesini igerir
(Petrol bu koda dahil ediimemistir). Asagida belirtilen konular Maden Sahalari
Degerleme Uzmanlarinin sorumlulugundadir:

e Herhangi bir maden tlri ve gorevin kapsami ile ilgili belirli bir faaliyet
alanina uygun gerekli becerilere sahip olmak,

e Teknik veri saglamak i¢in uygun niteliklere sahip Teknik Uzmanlara veya
Yetkin Kisilere givenmek,

e Degerleme konusunda vyeterli tecribeye sahip olunmadigi konularda
(6rnegin, sirket dizeyinde Degerlemelerin gerekli oldugu ve Kkisisel
mulklerin, igletmelerin ve finansal edinimlerin Degerlemesini igeren
durumlar) uzmanlardan destek almak.

1.4.3 Kapsam Digi Durumlar

Sirketlerin Degerlemesi bu kodun kapsami digindadir. Sirket Degerlemelerinin bu
dizenlemenin disinda kaldigi fakat portfoyinde Maden Sahalari bulunduran
sirketlerin degerlenmesi durumunda; sirketi degerleyen vyetkili Degerleme ekibi
icinde Maden Sahalari Degerleme Uzmanina yer verilebilir. Bu varlklarin degeri
icin Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin gortsu esas ya da dikkate alinabilir.

Sayfa 12



UMVAL Kodu (1. Versiyon)

Bu varliklarin; tasinmaz mallar (maden veya maden arama haklar1 disinda), 6zel
mulkiyet ya da sirket birlesmelerine konu varlklar olmasi durumunda, bu
alanlarda ve “faaliyetini surdirmekte olan igletme’nin Degerlemesi konusunda
yetkinlik sahibi Teknik Uzmanlara guvenilebilir.

1.5 UMVAL Kodunun Diger Kodlarla Uyumlulugu

UMVAL Kodu, IMVAL’in 2021 yili Nisan ayinda yaymlamis oldugu IMVAL
Sablonu’na uygun olarak hazirlanmis ve UMVAL Kodu’nun birinci versiyonu
olarak 2022 yilinda sunulmustur. UMVAL Kodu; IMVAL temsilcisi Ulkelerin
dinyadaki en iyi raporlama uygulamalariyla uyumlu ve diger Ulkelerin kendi
kodlarini gelistirmelerine yardimci olan IMVAL $ablonu’yla (2021), ayni sablonda
yer alan standart tanimlarla, CRIRSCO Standartlari Tanimlariyla ve UMREK
Kodu'yla (2018) uyumlu hale getirilerek gelistirilmistir.

Yukarida belirtildigi Uzere, UMVAL Kodu hazirlanrken UMREK 2018 Kodu ile
olabildigince uyumlu olmasina dikkat edilmis ve UMREK Kodu’ndaki tanimlar,
terimler ve kisaltmalar mumkin oldugunca degistirimeden UMVAL Kodu'nda
da kullanimaya c¢alisimistir.

UMVAL Kodu'nun temel ilkeler ve ilgili uluslararasi kodlar, sablonlar, standartlar
ve kilavuzlarla genel yaklasim acgisindan tutarli oldugu kabul edilmektedir
(Ornegin; SAMVAL 2015 — Maden Sahalari Degerlemesinin Raporlanmasi igin
Glney Afrika Kodu, VALMIN 2015 - Maden Sahalarinin  Teknik
Degerlendirmelerinin ve Degerlemelerin Kamuya Raporlanmasi icin Avustralya
Kodu, CIMVAL 2019 — Maden Sahalarinin Degerlemesi igin Standartlar ve
Kilavuzlar, CRIRSCO 2019 Sablonu — Uluslararasi Maden Rezerv Raporlama
Standartlari Komitesi Sablonu ve IMVAL 2021 Sablonu — Uluslararasi Maden
Sahalarinin  Degerleme Standartlari Sablonu). Ayrica UMVAL Kodu, ilgili
uluslararasi kodlari mumkun oldugu Olgtude kapsayici ve bu baglamda IMVAL
Sablonu’na goére daha ayrintili olacak sekilde gelistiriimistir.

1.6 Degerleme ve Degerlendirme Kavramlar Arasindaki Fark

UMVAL Kodu, “Degerlendirme’den farkhh olarak “Degerleme” (Valuation) ile
ilgilidir:

e Degerleme, bir Maden Sahasinin degerinin para veya parasal esdegeri
olarak tahmin edilmesi anlamina gelir. “Degerleme” kelimesi (a) tahmini
degere (Degerleme sonucu) veya (b) tahmini degerin hazirlanmasina
(Degerlendirme eylemi) atifta bulunmak igin kullanilabilir. Degerleme, bir
Maden Sahasi Degerleme surecinde veya bir Degerleme igin temel olarak
kullanilabilen ancak basli basina bir Degerleme olmayan
“‘Degerlendirme’den (evaluation) farkldir. “Degerleme” (kiymet takdiri)
kelimesi, bazi Ulkelerde “valuation” olarak, bazi Ulkelerde de “appraisal”
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seklinde es anlamh olarak kullanimaktadir. Fakat “appraisal’” kelimesi
Avustralya'da Kaynak ve Rezerv tahminlerinin hazirlanmasi da dahil
olmak Uzere daha genis Degerlendirme faaliyetlerini tanimlamak igin de
kullaniimaktadr.

e Degerlendirme ise, bir Maden Sahasinin fiziksel, teknik, yasal, ekonomik
veya diger yonlerinin degerlendirimesi anlamina gelir ve yatirm karari
vermek i¢in kullanilabilir. Degerlendirmeler arasinda Fizibilite Calismalari,
On Fizibilite Calismalari, On Ekonomik Degerlendirmeler ve Kapsam
Belirleme Caligmalari yer alrr.

Sonu¢ olarak Degerlendirme, Degerlemeden yukarida bahsedildigi sekliyle
farkhdir, ancak Degerlemenin Degerlendirmeyi bir Olglide kapsadidi da
soylenebilir.

1.7 Kodun Cergevesive igerigi

1.7.1 Terminoloji

Asagidaki  terminoloji uygulamalari Bolim 1'den Boélum 4'e kadar
kullaniimaktadr:

e “Zorunluluk® kelimesi, Maden Sahalari Degerleme Raporunun ve
icerdigi Deger gorusunin sablona uygun olmasi igin zorunlu olan bir
gerekliligi ve BIST, SPK, BDDK veya varsa diger diizenleyici organin
belirledigi gereklilikler ile ¢catismamasi sartiyla, uyulmasi gereken
zorunlu bir sarti ifade eder.

e “Olmal’” veya “Olabilir” kelimelerinden herhangi birinin kullanimasi,
ilgili konuda inisiyatif alinabilecegini gdsterir. Bu takdir yetkisi, temel
ilkelerin ihlal ediimemesi sartiyla belirli kogullara bagldir.

e ik harfi biiyilk olan bir kelime, genellikle Bélim 4'te tanmlanan bir
terimdir.

e Tekil ifadeler ¢ogul ifadeler anlamina gelebilir ve bunun tam tersi de
gecerlidir.

e Baska bir standarda vyapilan atif, ilgili metin tirnak icinde

belirtiimedikge, ilgili standarttan dogrudan alinti yapildigi anlamina
gelmez.
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1.7.2 UMVAL Kodunun Duzenlenmesi: Standartlar, Yonergeler
(Yonlendirmeler ve Tanimlar)

UMVAL Kodu “Girig”, “Standartlar’, “Rehber” ve “Tanimlar” olmak Uzere dort
bélumden olusmaktadir.

Birinci bélum (Giris): UMVAL Kodu'nun tarihgesi, felsefesi, amaci ve kapsami ile
UMREK hakkindaki genel bilgileri igermektedir.

lkinci_bélim (Standartlar): Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin yetkinligini ve
sorumluluklarini, UMVAL Kodu'nun temel 6zelliklerini, Degerleme Yaklasimi ve
surecini ve Maden Sahalari Degerleme Raporunun igerik bilgisini vb.
icermektedir.

Uclincii_bélim (Rehber): Temel olarak ikinci bolimde belirtilen gerekliliklerin
uygulanmasina yardimci olmayi saglar. Degerleme Yaklagsimlari hakkinda genel
bilgileri, Degerleme Yaklagimi evrelerini, metotlarini ve bunlar arasindaki iligkiyi,
teknik bilgi ve Degerlendirme analizlerini ve Maden Sahalari Dederleme Raporu
ve kontrol listelerinin kapsamini, Degderleme arastirma seviyelerini, finansal
modellemeyi, risk ve firsatlari icermektedir.

Dérdincu bélim (Tanimlar): UMVAL Kodu'nda bahsi gegen ve sik¢a kullanilan
tanimlarin ayrintih agiklamasina yer verilen bolumdur.

2. STANDARTLAR
Bu bdlim Maden Sahalarinda Degerleme calismasi yapilabilmesi icin gereken
asgari seviyedeki standartlar ortaya koymaktadir. Bu standartlarin uygulanmasi

icin tavsiye edilen ek rehber bu bdlimde italik olarak verilmistir. Tanimlanmis
terimlere 6zgu bazi ek gereksinimler, Bolum 4'teki tanimlara dahil edilmigstir.

2.1 Temelilkeler

Degerleme caligsmalari sirasinda ve Maden Sahalari Degerleme Raporlarinin
hazirlanmasinda uyulmasi zorunlu olan ug temel ilke:

e Yetkinlik,
o Kapsamlilk,
o Seffaflik ilkeleridir.

Bu temel ilkelere ek olarak;

e Nesnellik (Tarafsizlik),
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e Bagmsizlik,

e Makul Olma (Kabul Edilebilirlik)
ilkeleri de ulusal kodlar veya standartlar kapsaminda ayni éneme sahiptir.

2.1.1 Yetkinlik ilkesi

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, Maden Sahalari Degerleme Raporunu
hazirlamak veya rapora katkida bulunmak icin yetkin oldugunu, kendisini
Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya Kuruma ve bir Maden Sahalari Degerleme
Raporunu esas alma hakkina sahip olanlara kanittamak zorundadir. Profesyonel
meslektaslar ile ylzlesebilmesi ve Ustlenilen Degderleme calismasinda Yetkinlik
gOsterebilmesi adina, bir Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin net bir sekilde
icine sinecegi bir ortam olusturulmasi gerekmektedir. Maden Sahalari Degerleme
Uzmanlari, diger hususlarin yani sira, s6z konusu Maden Sahasi, sahanin
ticaretinin gergeklestirilecegi piyasa ve Degerlemenin amaci ile ilgili Yetkinliklerini
kullanmalidir.

Degerleme c¢alismasinin belli bir bolumd konusunda yetkin olmayan Maden
Sahalari Degerleme Uzmani, o alanda yetkin bir Maden Sahalari Degerleme
Uzmanindan ya da o boélumu Ustlenebilecek ilgili alanda veya disiplinde, ilgili
alanda yetkin bir Teknik Uzmandan veya Yetkin Kigiden yardm almak
zorundadrr. Ornegin, bir Maden Sahalari Degerlemesinde, Maden Sahalari
Degerleme Uzmani, Yetkin Kigi tarafindan hazirlanan Teknik Rapora glvenebilir.
Kapsam hususunda Uzmanlardan alinan katki ve/veya destegin Maden Sahalari
Degerleme Raporunda belirtiimesi zorunludur.

Maden Sahasinin Degerlemesi, ¢ok cegitli disiplinlerde Y etkinlik
gerektirebilir. Degerlenecek  Maden  Sahasinin  niteligine,
uygulanacak Deger Esasina ve s6z konusu Maden Sahasi igin
gtincel Teknik Raporlarin mevcudiyetine bagli olarak; yer bilimleri,
maden mihendisligi, cevher hazirlama mduhendisligi, su kullanim
haklari, cevresel degerlendirme, sosyal yénler, bélgesel jeopolitik
yapl, mikro ve makro maden ekonomisi, finans, vergilendirme ve
devlete yapilan 6demeler, varlik, maden ve diger uygulanabilir
yasalar, emtia nakliyesi ve pazarlama gibi 6zellesmis alanlarda
derinlemesine bir bilgi ve tecriibeye ihtiya¢ duyulabilir. Bu nedenle,
¢ogu durumda, Maden Sahalari Degerleme Uzmanlari, Maden
Sahasinin Degerlemesinde ve bir Maden Sahalari Degerleme
Raporunun hazirlanmasinda kullanilan belirli teknik bilgilerin ve
verilerin incelenmesi ve gelistirimesinde bir Teknik Uzman ile
calismalidir.
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Bazi yargi yetki alanlari, ilgili uzmanlik alaninda asgari deneyim
sdresi sarti kogabilir. Bunun igin Iitfen ilgili uzmanlik alaninda en az
7 yillik deneyim gerektiren UMREK Koduha bakiniz.

2.1.2 Kapsamli Olma ilkesi

Bir Degerleme calismasi, yatinm kararinda veya Degerlemede dikkate
alinabilecek bilgileri bir butiin olarak ele almak zorundadir. Calisma kapsaminda
kullanilan tiim verilerin Maden Sahalari Degerleme Raporuna dahil edilmesi veya
dogru bir sekilde referans olarak gosterilmesi zorunludur. Kapsamli olma ilkesi
bazi bilgilerin Degerleme ile ilgili olup olmadigini belirleyen ilkedir. Ayrica bu ilke,
degerlendirilen hususlarin niteligi ve bu hususlarin bir Degerlemenin niceligi
uzerindeki etkisi igin onemlidir.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani; verileri, riskleri, sinirlamalari ve bunlarla
iliskili tim varsaymlarini Maden Sahalari Degerleme Raporunda acgik¢a
belitmek zorundadir.

Eldeki verilerin, bir bdtiniin pargcasi veya Degerleme ile ilgili olup
olmadiginin belirlenmesi, hem nitel hem de nicel faktérlere baglidir.
Ulke risk faktérii gibi parametreler, dogalar geregi énem arz
edebilir. Maden Sahalari Degerleme Uzmanlari, Degerleme ile ilgili
tim bilgilerin dikkate alindigini belirlemelidir.

Verinin, kapsamin bir pargasi olup olmadiginin belirlenmesinde
genel kural; verinin eksik veya yanlhg beyaninin ya da hi¢ yer
almamasinin, Maden Sahalari Degerleme Raporunun hedef
kullanicilarinin kararlarini etkileyip etkilemeyeceginin
degerlendiriimesidir. Hangi verilerin dnemli oldugunu belirlemek igin
profesyonel bir Degerlendirme gerekir. Bir 6genin kapsamin Dbir
pargasi olup olmadigini belirlemede iki tirlii yéntem kullanilabilir:
Nitel test (yani, égenin dogasi ve ilgili bilgiye sahip olmanin,
kullanicilarin - kararlarini etkileyip etkilemeyecegi) ve ylizde olarak
ifade edilen nicel test.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, yeterince dogru veya glvenilir
veri elde etmenin imkansiz veya pratik olmadigini tespit ederse bu
durum, Maden Sahalari Degerleme Raporunda belirtimek
zorundadir. Mevcut verilerin miktarina ve kalitesine bagll olarak,
Maden Sahalar1 Degerleme Uzmani, degere iligkin fikrini ortaya
koyabilme durumunda olamayabilir. Alternatif olarak, Maden
Sahalari Degerleme Uzmani, belirgin bir gsekilde agiklanmasi
gereken bir veya birden fazla varsayimda veya Ozel Varsayimda
bulunursa, bu varsayimi agikga ortaya koymak zorundadir.
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2.1.3 Seffaflik ilkesi

Maden Sahalari Degerleme sureci ve Maden Sahalari Degerleme Raporu; acgik,
net ve dolayisiyla anlagilir olabilmesi igin seffaf olmalidir. Degerleme sonucunu
etkileyebilecek tum onemli varsayimlar ve Degerleme ile ilgili her tarlU sinirlama,
Maden Sahalari Degerleme Raporunda acgiklanmalidir. Sidre¢ veya yontem,
Degerlemenin gerceklestirime amaci ile uyumlu olmali ve tim yonleriyle kolayca
denetlenebilir olmalidir.

Uygun bir agiklama vermenin mimkin olmadidi durumlarda, bunu yapmama
nedeni “Yoksa neden yok” temelinde sunulmalidir.

Seffaflik ilkesi, rapordaki bilgileri oldugu gibi kabul eden hedef
kullanicinin  yanlis ¢ikarimlara veya sonuglara varmamasi igin
bilgilerin asgari diizeyde ya da tartismaya acik bir bigcimde
sunulmamasini; bir baska deyisle, sunulan bilgilerin yeterli diizeyde
ve aglk olmasini sart kosar. Rapordaki boliimlerin daha kapsamli
veya daha derin bir Degerlendirmesi ya da agiklanmasiyla ortaya
clkabilecek herhangi bir ¢ikarim belirtiimelidir.

Seffaflik ilkesi; bir Degerlemenin gelistiriimesi ve raporlanmasi
sirasinda, 6znelligi en aza indirirken, Nesnelligi (Tarafsizlik) tesvik
etmeye yardimci olur. Seffaf bir Maden Sahalari Degerleme
Raporu, genellikle agik ve 6z bir yazim ile sunulan; yardimci ve
okunakli tablolar, grafikler, haritalar ve fotograflarla desteklenen bir
rapordur. Kisa ve 6z olmanin mimkduin olmadigi durumlarda bilgiler,
aclk ve belirgin olacak sekilde rapor igeriginde sunulmalidir.

Degerleme sonucu, Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin
aclklamasi gereken birtakim &nemli varsayimlarin etkilesimine
baglh olacaktir. Bu durum, bir Maden Sahalari Degerleme
Raporunun temeli olarak kullanilan veri ve bilgiler ile bunlarin analizi
ve sunumu igin gegerli olmalidir. Gegerli olmasi gereken faktorler
arasinda; Maden Kaynaklarinin ve Rezervlerinin degerlendiriimesi,
ekonomik kazanim, madencilik, isleme ve pazarlama ile ilgili
hususlar, benimsenen Degerleme Yaklasim ve Ydntemleri ve
bunlarin uygulanmasi mevcut olup bu faktérler Maden Sahalari
Degerleme Raporunda agikga belirtiimelidir.

2.1.4 Nesnellik ilkesi (Objektiflik)

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, bir Dederlemeye Nesnellik ile yaklagsmak
zorundadir. Bu durum, verilerle desteklenen ve Maden Sahalari Degerleme
Uzmaninin kigisel onyargisi gibi 6znel faktorlerin Maden Sahalari Degerleme
surecine etkisini en aza indiren bir ortam saglar.
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Maden Sahalari Degerleme slireci, Maden Sahalari Degerleme
Uzmaninin, girdilerin ve varsayimlarin gtivenilirligine iliskin tarafsiz
yargilarda bulunmasini gerektirir. Bir Degerlemenin gtivenilir olmasi
icin, bu yargilarin  Seffafligi  tegvik etmesi énemlidir. Bir
Degerlemede  kullanilan  yarginin, Onyargili  analizlerden,
goriiglerden ve sonuclardan kaginmak amacilyla nesnel olarak
uygulanmasi zorunludur” (IVS Cergevesi, Bolim 40).

"Bu kodu esas alirken, sonuglarin Onyargidan uzak olmasi ve
Maden Sahalari Degerleme stirecinde gerekli diizeyde Nesnelligin
saglanmasi amaciyla uygun kontrol ve prosedtirlerin uygulanmasi
beklenir. IVSC Profesyonel Degerleme Uzmanlari igin Etik ilkeler
StandartlaryKodu, profesyonel uygulamalar igin uygun bir ¢ergeve
ornegi saglamaktadir" (IVS Cergevesi, Bolim 40).

2.1.5 Bagmsizlik ilkesi

Bazi Degerleme c¢aligmalari igin, kanun, ulusal bir kod veya standartlar ya da
Degerleme kosullari geregi Bagimsizlik ilkesinin uygulanmasi gerekmektedir. Bu
durumlarda Bagmsizlk; bir Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin,
Degerlemedeki goérustine baglh olmayan Degerleme calismasi i¢in alacag
Ucretler ve 6demeler disinda, Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya Kurum,
Degerlemeye konu Maden Sahasi, bu Maden Sahasina iligkin ticari bir faaliyette
yer alan diger taraflar veya Degerlemenin sonucu ile ilgili hicbir maddi menfaati
veya intifa hakkinin olmamasi anlamina gelir. S6z konusu maddi menfaat veya
intifa hakkinin olmamasi durumunun ilgili gaigmaya baslanmadan 6énce en az 1
yll, sonrasinda da yine en az 1 yil devam etmesi zorunludur.

Bagimsizlik ilkesinin, ¢esitli (ilkelerin yargi yetki alanlarindaki ulusal
hukuki veya yasal gereklilikler yoluyla veya Degerlemeyi Talep
Eden Kisi ve/veya Kurumlar veya Degerlemelerin hedef kullanicilari
tarafindan  tanimi  yapilabilir. ~ Maden Sahalari Degerleme
Uzmaninin, kullanicilarin giivenle kabul edebilecegi bir Degerleme
yapabilmesi i¢in, Degerlemenin sonucunun Maden Sahalari
Degerleme Uzmanini etkilememesi ve dolayisiyla yargilarini nesnel
olarak uygulayabilmesi gerekir.

2.1.6 Makul Olma ilkesi (Kabul Edilebilirlik)

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, Degerlemenin makul, akla yatkin, gercekgi
ve kabul edilebilir olmasini saglamak zorundadr. Herhangi bir Degerleme,
uygulanan varsayimlar ve guvenilen herhangi bir yontem, Degerlemenin amaci
ve Deger Esasi baglaminda Makul Olmalidir.
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Makul Olma ilkesinin tespiti, uygun niteliklere sahip ve deneyimli
Maden Sahalari Degerleme Uzmanlarinin makul bir sekilde hareket
ederek, mevcut kosullar altinda vardiklari sonucun dikkate
alinmasiyla yapilir. Maden Sahalari Degerleme Uzmani, mevcut
sartlar altinda Makul Olan, yani bir Maden Sahalari Degerleme
Uzmaninin  belirledigi  hususlarin rasyonel ve mevcut kosullarda
kabul edilebilir oldugu; uygun niteliklere sahip ve deneyimli, ayni
zamanda ayni bilgilere sahip diger Maden Sahalari Degerleme
Uzmanlarn tarafindan dikkate alindigi takdirde de benzer sekilde
degerlendirilecek bir goriis olusturmak zorundadir.

2.1.7 Tarafsizlik ilkesi

Maden Sahalari Degerleme Uzmani galismanin, raporu talep eden kurulusg, sirket
veya tuzel kigiden ya da Halka Agik Rapor olarak kabul edilebilecek herhangi bir
rapordan etkilenmediginden, tum varsaymlarin, esaslarin ve Donusturacu
Faktorlerin belgelendiginden ve bilgilendirilecek okuyucunun makul ve dengeli bir
yarglya varmak icin gerek duyabilecegi esasa iliskin tim yonlerin yeterli bir
sekilde aciklandigindan emin olmalidir.

2.2 Degerlemeye Konu Maden Sahasi Uzerindeki Haklar ve Miilkiyet
Hususlari

Maden haklarinin durumu, soézlesmeler ve diger mulkiyet konulari, Degerleme
Uzerinde etkisi olabilecek ve kapsam dahilinde kalabilecek Donusturtict Faktorler
arasindadir. Bu nedenle mulkiyet hususlari, Degerlemeye konu olan pay veya
hak dahil olmak Gzere, sahanin ve Degerleme ile ilgili fiziksel, yasal ve ekonomik
Ozelliklerin belirlenmesi amaciyla, yeterli dizeyde acgiklanmak zorundadir. Bu
aciklama, ozellikle Degerlemenin konusu diger mulkiyetlerle ekonomik olarak
birbirine bagh oldugunda gerekmekte ve bu durumda diger mdulkiyetlerin
Degerleme varsaymlarinin kapsaminda olup olmayacagina iligkin durumlar
belirtiimek zorundadir.

Yukarida bahsi gecen hak ve cikarlari agiklamak, Degerlemeyi bu mulkiyet
konularini géz o6nunde bulundurarak yapmak, Maden Sahalari Degerleme
Uzmaninin sorumlulugundadir. Maden Sahalari Degerleme Uzmani, ruhsat
hukukuna bagli, degeri etkileyebilecek tum kisitlamalar1 ya da kosullari ve ayrica
arazi Uzerindeki irtifaklari, kiralamalari ve soézlesmeleri dikkate alacaktir.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, Maden Sahasinin miilkiyet
durumunu tespit etmelidir. Ozellikle, milkiyetin bir hak veya serbest
mulkiyet olarak tutulup tutulmadigi, hak ve anlagsmalardaki
kisitlamalarin Degerlemeyi etkileyip etkilemedigi belirtimelidir. Bu
aciklama, ruhsat glivencesi, sahaya erisim, irtifak hakki, redevans
Odemeleri ve ortak girisimler vb. hususlari icermelidir. Degerleme
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ile ilgiliyse, arazi degeri ve bunun varliga baglanip baglanmadigi
veya kiralarin  6denmesini  gerektirip  gerektirmedigi  de
degerlendiriimelidir.

Bir ya da birden fazla harita, fotograf veya cizelge, s6z konusu
Maden Sahasinin tanimlanmasina yardimci olabilir. Tapu veya
haklarin ve ipoteklerin dokiimantasyonu, dogrulama amaciyla
gerektigi sekilde Maden Sahalari Degerleme Raporuna dahil
edilmelidir. Kismi bir pay, sahanin bir bolimdnid veya kismi elde
tutma durumunda, elde tutma ve kontrol limitleri ile Degerleme
diginda birakilan varliklarin veya haklarin net bir gekilde
aclklanmasi gereklidir.

2.3 Degerlemenin Kapsami

Degerlemenin gelistiriimesinde yapillacak isin kapsami, Maden Sahalari
Degerleme Uzmani ile Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya Kurum arasinda
belilenmek zorundadir. Maden Sahalari Degerleme Raporu, yasal gereklilikler
haricinde sadece Maden Sahasinin ruhsat sahibi tarafindan gorevlendirilen veya
onun bilgisi ve muvafakati ile atanan Maden Sahalari Degerleme Uzmani
tarafindan hazirlanabilir. Guvenilir bir Degerleme yapabilmek icin gerekli olan isin
kapsami; Degerlemenin amacina, Deger Esasina, Degerleme Tarihine ve
Degerlemenin hedeflenen kullanm amacina bagh olarak o6nemli dlgude
degisebilir. Maden Sahalari Degerleme sireci sirasinda igin kapsaminin
degistiriimesi gerekebilir. Maden Sahalari Degerleme Raporuna, yudrutilen
incelemenin kapsamini agiklayan ve bu incelemelerle ilgili sinirlamalari belirten
bir “Isin Kapsam” bélim0 dahil ediimek zorundadr (VS 101 isin Kapsami
bolimune bakiniz).

Standartlar, ana kaya, allivyon, plaser, endustriyel hammaddeler, dogal taslar,
agregalar ile kdbmur ve uranyum gibi madencilikle Uretilebilecek enerji yakitlarini
da iceren metalik ve metalik olmayan Maden Sahalarinin Degerlemesini kapsar.
Ek olarak kodun ilkeleri, ¢Ozelti madenciligi yontemleri ile ¢ikarlan metalik veya
metalik olmayan madenler ve tuzlu sulardan elde edilen mineralleri de kapsarken,
petrol ve gaz sahalari kapsam digindadir. Standartlar, Maden Sahalarinin
Degerlemesi (herhangi bir hak dahil) ile sinirhidir ve Maden Sahalarini varlik
olarak tutan sirketlerin veya diger kuruluglarin degerlemesini kapsamaz.

24 Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya Kurum

Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/lveya Kurum, Maden Sahalari Degerleme
Uzmaninin yeterince vyetkin ve bagmsiz oldugunu gostermeli ve bunu
belgelemelidir.

llgili Kisi ve/veya Kurum ve Maden Sahalari Degerleme Uzmani, Degderleme
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calismasindan once, Degerleme isinin gorev tanimi ve c¢alisma kapsami
hakkinda, hangi terimlerin Maden Sahalari Degerleme Raporunda Ozetlenmesi
ve aciklanmasi gerektigi konusunda yazili olarak anlagsma saglamis olmalidir.

Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya Kurum, Maden Sahalari Degerleme
Uzmanina Degerlemeyle ilgili tim maddi verilerin ve bilgilerin tam ve dogru bir
sekilde acgiklandigini veya agiklanacagini ve uygun bir Degerlemenin
yapllabilmesi icin Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin séz konusu kisi ve/veya
kurum kayitlarina ve personel bilgilerine erigebildigini ve erigebilecegini yazili
olarak beyan etmelidir.

ligili kisi ve/veya kurum ile yaplan yazili anlagmaya, Halka Ack Raporun
kapsami ve amaci dahil edilmelidir.

Anlasma, asagida belirtlen maddeleri ele almalidir, ancak sadece bu
maddelerde belirtilenlerle de sinirh tutulmamalidir:

a) Halka A¢ikk Raporun amaci,

b) Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin adi, nitelikleri ve Degerleme
deneyimi,

c) Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin bagimsizliginin ve yetkinliginin
kabul,

d) Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya Kurum ve Maden Sahalari
Degerleme Uzmani tarafindan kararlastirlan Yurarltik Tarihi,

e) Halka Ac¢ik Raporun konusunun ve Maden Sahalarinin adlari veya
basliklari,

f) Halka Agik Raporun hazirlanma bedel,

g) Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin; yeterince dogru, yeterince
guvenilir veri veya gerekli bilgileri edinmenin imkénsiz oldugu ya da
Degerlemenin pratik olmamasi sebebiyle gorus/rapor vermeyi
reddedebilecegi durumlar,

h) Bagimsiz uzman raporuna iligkin olarak, gérev alacak Maden Sahalari
Degerleme Uzmaninin katilm sartlari ve Halka A¢ik Rapora katkida
bulunacaklar/bulunacagi alanlar,

i) Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin bulgulari; kendi bilgileri

dahilindeki veya kendi aragtirmalari sonucunda elde edilen bilgilere ve
ayrica Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/lveya Kurum tarafindan
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saglanan bilgilere dayandirma hakki ve yukumlalugu,

) Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin UMVAL Kodu’na uymakla
yukimlU oldugunun kabul,

k) Ara faaliyetlerin tamamlanma tarihlerini, Degerlemeyi Talep Eden Kisi
ve/lveya Kurum tarafindan veri ve bilgi teminini, Maden Sahalari
Degerleme Uzmani tarafindan veri ve bilgilerin incelenmesini ve Halka
Acik Raporun bir taslaginin Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya
Kuruma verilmesini igceren, Halka Ac¢lk Raporun gelistirimesi ve
tamamlanmasina iligkin bir program hazirlanmasi,

[) Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin; Degerlemeyi Talep Eden Kisi
velveya Kurum ile yapillan gorusmelerin kayitlarini, Halka Agik
Raporda atifta bulunulacak tum belgelerin bir listesini, tum kaynak
belgelerinin kopyalarini ve durum tespiti notlarini tutmasi gerektigine
dair bildirim,

m) Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya Kurum tarafindan fiili kontrol
amaclyla taslak raporlarin saglanmasi.

Ayrica, Degerleme hizmeti veren Degerleme kurulugsunun ortaklari, yoneticileri
ve Maden Sahalari Degerleme Uzmanlarsi;

1) Degerleme hizmeti verdikleri 6zel veya tlzel kigiler ve Degerlemesini
yaptiklari Maden Sahalariyla ilgili gizli bilgileri kamuoyuna ag¢iklayamazlar.

2) Gizli bilgileri, kendilerine veya uglUncu kisilere dogrudan ya da dolayli
menfaat saglama veya bagkalarini zarara ugratma amaciyla
kullanamazlar. Bu yikumluluk Degerleme iginin tamamlanmasindan sonra
da devam eder.

3) Yalnizca, musterilerinin ac¢ik onayl veya talebinin olmasi ya da mevzuat
uyarinca yetkili kamu kuruluslarinca talep edilmesi hallerinde s6z konusu
bilgiler ilgililere verilebilir.

2.5 Hedeflenen Kullanim ve Kullanicilar

Maden Sahalari Degerleme Raporunun hedeflenen kullanimi ve kullanicilari, gizli
olmadigi surece, agik¢a belirtimek zorundadir.

2.6 Maden Kaynaklari ve Maden Rezervleri

S0z konusu Maden Sahasina iliskin Maden Kaynaklari veya Maden Rezervleri,
Degerleme ya da Degerleme raporlarinda kullanildiginda veya kaynak
gosterildiginde; guncel UMREK Kodu, 3213 sayll Maden Kanunu veya varsa
BIST/SPK ilgili tanimlari kullanimalidir. UMREK Kodu'ndaki standartlar
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kullanimadigi zaman, neden kullanimadiginin Maden Sahalari Degerleme
Raporunda aciklanmasi, ayrica kaynak ve rezerv tanmlarinin  UMREK Kodu ile
uyumlu olmasi gerektiginin de agiklamaya eklenmesi gereklidir.

Glncel olmayan veya UMREK Kodu standartlarinda ya da ulusal raporlama
standartlarinda belirtilen kategorileri kullanmayan ge¢mis zamanli miktar ve tenér
tahminleri, asagidaki hususlari saglamak kosuluyla bir Degerlemede
kullanilabilir:

a) Tahmini hazirlamak i¢in kullanilan temel varsayimlar, parametreler
ve yontemler bilindigi olcude tam olarak aciklanmali ve varsa
tahmin ile UMREK Kodu'nda tanimlanan Maden Kaynaklari ve
Maden Rezervleri arasindaki farklar belirtiimelidir.

b) Yetkin Kisi, yapilan tahmin ile UMREK Kodu'nda tanimlanan haliyle
Maden Kaynaklari ve Maden Rezervleri arasindaki uygunluk,
guvenilirlik ve guvenilirlik duzeyi hakkinda yorum yapmalidir.

c) Glncel olmayan tahmin, UMREK Kodu’nda belirtilenler haricinde
kategoriler kullanilarak yapildiysa, Yetkin Kisibu tahminleri UMREK
Kodu'nda belirtilen kategorilere uygun sekilde duzenlemeye
calismalidir.

2.7 EnVerimli ve En lyi Kullanim Esasi

Uygun durumlarda, Maden Sahasinin Piyasa Degeri, Degerleme Tarihinde
mevcut olan En Verimli ve En lyi Kullanmi (genellikle gelistrme asamasinda)
dikkate alinarak tahmin edilmek zorundadrr. Bir Maden Sahasinin En Verimli ve
En lyi Kullanimi srrasiyla; (1) yasal olarak izin verilen, (2) fiziksel olarak mimkiin
olan, (3) Degerleme Tarihinde finansal olarak uygulanabilir olan ve (4) Maden
Sahasi potansiyelini maksimize eden kullanim asamalaridir. Bununla birlikte,
Ozellikle kapatimis madenler veya madencilik yapilacak tarimsal arazilerin sz
konusu olabilecegi 6zel durumlar da olabilir. Eger bu tur durumlar varsa,
madenlerle ilgili olmayan projelerin de dikkate alinmasi gerekir. Ekonomik
potansiyelin en ust diuzeye cikarimasi igin arama, gelistrme veya isletme
stratejisindeki ya da projeyi kiralama potansiyelindeki degisiklikler de dikkate
alinmaldrr.

Piyasadaki bir yatirmcinin, bir Maden Sahasi igin teklif etmeyi disundugu en
yuksek fiyati belirlerken dikkat etmesi gereken kullanm tird, bu Maden
Sahasinin en iyi kosullar altinda kullanimi, mevcut durumda kullanimi, bir
degisiklik yapilarak kullanimi ya da farkl bir sekilde kullanimi ile ayni olabilir (IVS
En Verimli ve En lyi Kullanm ve Deger Esaslari 104. bolimlerine bakiniz).
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En Verimli ve En lyi Kullanm uygulamasinin, Degerlemeyi Talep Eden Kisi
ve/veya Kurumdan gelen 6zetin bir parcasi oldugu, Maden Sahalari Degerleme
Uzmani tarafindan dikkate alinmalidir. En Verimli ve En lyi Kullanim igin alternatif
uygulama, yalnizca agagidakiler igin de kullanildiginda dikkate alinmalidir:

+ Isin yapimasinin fiziksel olarak miimkiin oldugu durumlar,
* Uygun sekilde gerekgelendirilmis durumlar,

* Yasal olarak izin verilebilir durumlar,

* Finansal olarak uygulanabilir durumlar ve

* Mulkin en yuksek degerinden dederlenmesi ile sonuglanan
durumlar.

En Verimli ve En lyi Kullanim Degerlemelerinin yapilabilecegi durumlarda, Maden
Sahalari Degerleme Uzmaninin igsi tamamlayabilmek igin diger uzmanlarla
calismasi gerekebilir.

2.8 Deger Esaslari

Maden Sahalari Degerleme Raporu; Deger Esasinin tanmini ve taniminin
kaynagini acik¢a belitmek zorundadir. Deder Esasi, Degerlemeye konu Maden
Sahasinin parasal degeridir ve degerlendiriien Degder turune bagh olarak
degisebilir.

Madencilik Sektorinde deger, genellikle Degerlemesi yapilan varligin kendine
0zgu teknik Ozelliklerine dayanan asli degerin bir Degerlendirmesinden elde
edilir. Baska bir Deger turu kullanihyorsa veya gerekliyse, Maden Sahalari
Degerleme Uzmani tarafindan net bir tanm saglanr ve Maden Sahalari
Degerleme Raporunda vurgulanir. Bu durum, 6zellikle Piyasa Degeri veya Adil
Degerin gerekli oldugu zamanlarda gegcerlidir. Asli degerin Piyasa Degerine
donusturulebilmesi igin uygun ve mesru piyasa faktorleri uygulanir.

2.9 Degerleme Yaklagimi

Gelir, piyasa ve maliyet olmak Uzere genel kabul gormus U¢ Degerleme
Yaklasimi, Maden Sahalari Degerleme Raporunda dikkate alinmali ve
kullanimlar tartigimalidir. Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya Kurum ile
mutabik kalinan isin kapsami tarafindan kisitlanmadik¢a, uygulanmasi makul ve
muUmkun oldugu surece, s6z konusu Maden Sahasinin Degerlemesinde birden
fazla Degerleme Yaklasimi uygulanmasi gerekmektedir. Ortaya c¢ikan
Degerleme tahminleri, birbirleri ile uyumlu olmalidir. Yalnizca bir yaklagim
kullanihrsa, Maden Sahalari Degerleme Raporunda neden birden fazla yontemin
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kullanimadigina dair bir agiklama yapilmasi zorunludur.

Her Degerleme kendine 6zgu zaman ve sartlarda gegerlidir. En uygun Degerleme
Yaklasimi ya da Yontemi; gelisim diizeyi, En Verimli ve En lyi Kullanim, Deger
Esasi, Degerleme girdileri ve verilerinin mevcudiyeti ve Maden Sahasi igin ilgili
piyasada katlimcilar tarafindan kullanilan Deger tahmin teknikleri gibi birgok
faktore baghdir. Bir Maden Sahasi i¢in, yukaridaki U¢ yaklasim yonteminden en
az _ikisi kullanimaldir. Degerleme Yaklagsimlari kapsaminda s6z konusu
Degerleme calismasi igin farkli uygunluga sahip yaklasimlar olacak sekilde,
cesitli Degerleme Yontemleri bulunmaktadir.

Kullanilan Degerleme Yaklagimi ve yontemlerinden elde edilen
sonuglar analiz  edilip  bagdastirilarak dedgerin  sonucu
olusturulmalidir. Kullanilan mutabakat yéntemi veya ybntemlerinin
uygunlugu ve givenilirligi ile ilgili nedenler acikga belirtiimelidir.
Deger gorisi, ulusal kod veya standart gerekliliklerine bagl olarak,
bir degerler araligi ve/veya belirtilen bir aralik icinde tek bir Deger
olarak belirtilebilir.

Belirlenecek  olan Deger Esasi, piyasa degeri olarak
tanmlandiginda, Maden Sahalari Degerleme Uzmani, tim
Degerleme Yéntemlerine uygulanan girdilerin, ilgili piyasa
katiimcilarinin beklenti ve algilari da dahil olmak (izere, s6z konusu
piyasadan elde edilmesini saglamaya ¢aligmalidir.

2.10 Maden Sahalar1 Degerleme Uzmaninin Sorumluluklari

Maden Sahalari Degerleme Uzmani; asagidaki hususlar da dahil olmak Uzere,
Degerlemeden ve Maden Sahalari Degerleme Raporunun butinunden
sorumludur.

a) Maden Sahalari Degerleme Uzmani; s6z konusu Maden Sahasinin
Degerlemesinde ve Maden Sahalari Degerleme Raporunda; Yetkinlik,
Kapsamlilk, Seffafllk, Nesnellik, Makul Olma, Tarafsizlk ve
Bagimsizlik ilkelerine, standartlara ve yururlukteki yasal gerekliliklere
kars! sorumlu ve bagli olmalidir.

b) Maden Sahalari Degerleme Uzmani, bir sonraki paragrafta belirtilen
durumlar diginda bagimsiz olmaldir. Maden Sahalari Degerleme
Raporunda, Maden Sahalari Degerleme Uzmani ile Degerlemeyi Talep
Eden Kisi ve/veya Kurum veya Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin
bagmsizhigini etkileyebilecek, diger ilgili taraflar arasinda dogrudan
veya dolayl olarak gegmis, mevcut veya olasi ig iligkilerinin olduguna
ya da olmadigina dair acik, tam ve net bir agciklama yer almalidrr.
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d)

f)

9)

h)

Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin bagimsiz olmadigi durumlarda
bir Degerleme yapimasi halinde, Maden Sahalari Degerleme Uzmani,
Degerleme raporunun girisinde ve Ozetinde asagidakileri acgik¢a
belirtmelidir: (i) Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin bagimsizhginin
belirli kosullarda neden gerekli olmadidi; (i) Maden Sahalari
Degerleme Uzmanminin bagmsiz olmamasi durumu ve (ii) Maden
Sahalari Degerleme Uzmaninin Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya
Kurum (Maden Sahasi Uzerindeki herhangi bir hak, mdulkiyet veya
menfaatin sahibi gercek ve/veya tuzel kigi) ile iliskisinin olup olmamasi.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, bir Maden Sahasinin genel
Degerlemesinden ve bir Degerleme raporunun hazirlanmasindan
sorumludur. Maden Sahalari Degerleme Uzmani bir veya daha fazla
Yetkin Kisi ve Teknik Uzmanin ¢alismasina guvenebilmelidir. Bir ekip
¢alismasi icinde sorumluluklarin net bir sekilde ayrigmasi durumunda,
her Yetkin Kisi kendi katkisinin sorumlulugunu kabul etmelidir.

Bir Maden Sahalari Degerleme Uzmani, hazirladigi Degerleme
raporunda "Maden Sahalari Degerleme Uzmani" tanminin tim
Ozelliklerini  karsilladigini  teyit etmeli ve Degerleme raporunu
mumkuinse kaseleyip imzalamalidir.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, Maden Sahalarinin Degerlemesi,
Degerleme Yaklasimi ve Degerleme Yontemlerinde kullanilan teknik
veri ve bilgileri, teknik yorumlar, teknik sonuclar, tahminleri ve
parametreleri degerlendirmek ve bu girdilerin uygunlugu, guvenilirligi
ve kalitesine iligkin yargida bulunmaktan sorumludur.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, hangi Degerleme Yaklagimlarinin
ve Yontemlerinin kullanilacagina dair karar verme sorumluluguna
sahiptir. Kullanilan veya hari¢ tutulan belirli yaklasim ve yontemlerin
secimi, Maden Sahalari Degerleme Uzmani tarafindan gerekgeleriyle
aciklanacaktr. Her yontemin uygulamalari ve sinirlamalari
aciklanmalidir.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, Degerlemeye katkida bulunan
veya bizzat kendisinin guvendigi Yetkin Kisilerin ve diger Teknik
Uzmanlarin, nitelikli ve tecribeli olmasini saglamakla sorumludur.

Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin  Yetkin  Kisi olmadigi
durumlarda, Degerlemesi yapllan Maden Sahasina iliskin kapsam
dahilindeki tim teknik verilerin bir veya daha fazla Yetkin Kisi
tarafindan veri dogrulamasina tabi tutulmasi gerekir. Guncel Teknik
Rapor zaten mevcutsa, Maden Sahalari Degerleme Uzmani
Degerlemeyi desteklemek icin mevcut rapora guvenebilir; ancak
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mevcut rapora teknik anlamda duyulan guvenin seviyesi Degerleme
Raporunda agikga belirtmelidir.

J) Maden Sahalari Degerleme Uzmani, ¢alisma dosyasini ve Degerleme
ve Degerleme Raporuna iligkin tum destekleyici verileri, Rapor
Tarihinden sonra en az on yil veya ilgili meslek birligi ya da yasalarin
gerektirdigi daha uzun bir sure boyunca saklamalidir.

Bagimsizlk ilkesinin gozetiimesi gereken bir Maden Degerleme hizmetinin
verilebilmesi igin Degerlemeyi yapan Maden Sahalari Degerleme Uzmani veya
kurulusu ile Degerlemeyi talep eden kisi ve/veya kurum arasinda taraflarin hak
ve yukumlulUklerini belirleyen her bir Degerleme raporu i¢in ayri bir Degerleme
sOzlesmesi imzalanmasi esastir. Ancak, her bir Degerleme raporu igin alinacak
ucretin ayri ayri belirlenmesi ve sOzlesmede agikga belirtiimesi sartiyla tek bir
sOzlesme imzalanabilir. Bu soézlesme, 6098 sayilli Borglar Kanunu’nun 502.
Maddesi’nde tanimlanan “Vekalet Sézlesmesi” niteligindedir.

Sozlesmede asgari olarak asagidaki hususlara iligkin hdkimlerin yer almasi
zorunludur:

1) Soézlesmenin taraflarini tanitici bilgiler (taraflarin unvanlari ve merkez
adresleri),

2) Maden Degerleme hizmeti sonucunda hazirlanacak Maden Sahalari
Degerleme Raporunun, bagimsiz rapor olup olmayacagina ve taraflarin
hukuki iligkisine (yuklenici-is sahibi veya is goren-igveren) iliskin agiklama,

3) Degerleme konusu Maden Sahasi, Degerlemenin amaci, kapsami ve
suresi, Degerleme hizmetini verecek kigilerin adi, soyadi ve unvanlari,
alnan hizmet karsiigi 6denecek ucret ile taraflarin  sorumluluklari ve
yukUimlalGkleri, Degerlemeyi yapan kurulus ile yaptiran kurulusun hukuki
ve mali sorumluluguna iligkin esaslar.

Degerleme caligmasi; madenlerin, maden projelerinin veya madenlere bagli hak
ve faydalarin, Degerleme Tarihi itibariyla muhtemel degerinin raporlanmasi
calismasidir. Degerleme Raporu tarihinden sonra piyasa kosullarina bagli olarak
piyasadaki degerlerin dedismesi halinde, bu durumdan Degerleme kuruluslari ve
Maden Sahalari Degerleme Uzmanlari sorumlu tutulamaz ve sézlesmeye bu
kapsamda hakim konulamaz.

2.11 Maden Sahalar1 Degerleme Raporu

Maden Sahalari Degerleme Raporu asgari olarak asagidaki bilgileri icermek
zorundadrr (IVS Raporlama 103. Bolume bkz.). Bu bilgilerden herhangi birinin
dahil edilmedigi durumlarda, ilgili madde i¢in bir agiklama metni, Maden Sahalari
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Degerleme Raporunda yer almalidir.

a)

b)

c)

d)

9)

h)

)

K)

)

Maden Sahasinin ve igin tanimi.

Degerlemenin kullanim amaci ve hedef kullanicilari, Degerlemenin
kullanimi veya duzenlenmesine iligkin her turlG sinirlama.

Degerlemenin amaci.
Deger Esaslari.

Rapor Tarihi ve Degerleme Tarihi (ayni zamanda YurUrlik Tarihi olarak
da tanimlanir), karigikligi énlemek icin tercihen birlikte belirtilir.

isin kapsami.
Maden Sahasinin mulkiyet hakki gibi bilgileri de iceren tanimi.

Degerlemeye konu Maden Sahasinin konumu ve ulasim durumu,
gecmisi, jeolojisi ve cevherlesme durumu hakkinda bilgi veriimesi;
Degerleme Tarihindeki arama, gelistirme ya da Uretim durumunun
ayrintilar.

Temel varsayimlarin, risklerin ve sinirlamalarin tartigimasi ve
kullanilan varsayimlarin neden makul ve uygun olduguna iligkin
aciklama.

Kullanilan Degerleme Yaklagimlari ile Yontemleri ve her birinden
tlretilen Deger tahminleri.

Birden fazla yaklagim veya yontemin kullanildigi yerlerde hesaplanan
(turetilen) Deger tahminlerinin birbirleri ile uyumu hakkinda yorum.

Nihai Degerleme sonucu.

m) Veriler de dahil olmak Uzere bilgi kaynaklarinin ve daha fazla

n)

0)

dogrulama yapimaksizin s6z konusu bilgilerin guvenilir kabul edilip
edilmedigine iliskin bir beyan; Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya
Kurum ya da diger kaynaklar tarafindan sagdlanan guvenilir bilgiler de
dahil olmak Uzere bilgi kaynaklarinin paylagiimasi.

Degerlemenin bir butin olarak standartlara uygun olduguna dair bir
beyan, eger uygun degilse gerekli agiklama.

Degerlemenin Rehber baghgi ile ne Olgude tutarlh olduguna iligkin
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P)

y

aciklama. (ilgili aciklama, Rehber Basligi ile uyusmayan herhangi bir
tutarsizlik veya sapmanin nedenlerini belirtmelidir).

Mevcut olmasi halinde, Maden Sahalari Degerleme Uzmani
tarafindan, ayni Maden Sahasinin son Ug ylil icinde hazirlanmis 6nceki
Degerlemelerinde bulunan degerlerin ve igerik farklliklarinin beyanini
icermelidir. Ayrica, Degerleme Tarihlerine gore son Ug¢ yldan oOnce
yapimis olan Degerlemeler, Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin
takdirine bagl olarak rapora dahil edilebilir.

Degerlemede atifta bulunulan veya guvenilen teknik bilgilerin proje
ekonomisi tahminlerini igerdigi durumlarda, bu tar tahminlerin niteligi ve
belirsizlik dizeyi Maden Sahalari Degerleme Uzmani tarafindan uygun
sekilde aciklanmali ve ele alinmalidir.

S0z konusu Maden Sahasina saha denetimi yapilip yapilmadigina dair
beyan ve varsa, sahayi ziyaret eden Maden Sahalari Degerleme
Uzmani ve/veya Uzmanlarin isimleri ve saha ziyaretinin tarihleri.

Degerlemenin, UMREK Maden Sahalari Degerleme Kodunun (UMVAL
Kodu) son versiyonu ile uyumlu olduguna dair bir beyan veya varsa
farkli bir sekilde uygulanan yonergelerin belirtimesi.

Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin ve Yetkin Kigilerin kimligi,
nitelikleri ve deneyimleri ile her birinin sorumlu oldugu Maden Sahalari
Degerleme Raporundaki bdlumler; ayrica atifta bulunulan diger
raporlar veya bilgilerin de belirtimesi.

Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin ve Yetkin  Kisinin
bagimsizligina dair beyan.

Bolum 3.5.2 Madde 21 “Yeterlilik/Yetkinlik Belgesi” bagslkli boélimde
belirtilen bilgileri iceren Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin ve
herhangi bir Yetkin Kisinin/kisilerin sertifikalari.

Degerleme raporu, s6z konusu kuruluslar tarafindan istihdam edilen
veya catisi altinda faaliyet gosteren Maden Sahalari Degerleme
Uzmani tarafindan denetlenmis olmasi kosuluyla, Degerleme
raporundan sorumlu Maden Sahalari Degerleme Uzman tarafindan
imzalanmalidir. Ayrica, gerektigi hallerde ilgili duzenleyici otoritenin
talebine bagli olarak ilgili dizenlemede tanimlanan kurumlar tarafindan
imzalanmasi da istenebilir.
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3. REHBER

Bu bolim, Maden Sahalarinin Degerlemesinde takip edilmesi tavsiye edilen
rehberlik ve en iyi uygulamalari icerir.

3.1 Maden Sahalari Degerleme Uzmani igin Taninmig Profesyonel
Kuruluslar

"Maden Sahalari Degerleme Uzman!" tanminin yapilabiimesi igin, Maden
Sahalari Dederleme Uzmani asagidaki kuruluslardan bir veya daha fazlasinin
uyesi olmalidir:

a) Mesleki birlik veya
b) Oz denetimli’lkendi kendini diizenleyen profesyonel kurulus.

UMVAL Kodu su anda herhangi bir 6z denetimli profesyonel kurulusu

desteklemese de, gelecekte olusacak gereklilikler dogrultusunda, onaylanmis
kuruluglarin ~ bir listesi UMREK resmi internet adresinde (umrek.com.tr)
yayimlanabilir.

3.2 Degerlemenin Temelleri

Deger tahmininde uygulanmasi gereken kabul gérmus Degerleme temellerinin
bazilari agsagida kisaca agiklanmigtir.

3.3 Degerleme Yaklagimlari ve Metotlari

3.3.1 Degerleme Yaklagimlari

Genel olarak kabul gérmus U¢ Degerleme Yaklasimi bulunmakta olup bunlar
Gelir Yaklasimi, Piyasa Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimidir.

Gelir Yaklagimi, faydalarin 6ngortlmesi ilkesine dayanir ve maden varliginin
gelir veya nakit akigi yaratma potansiyeline dayanan tum yontemleri icerir. Bu
yontemde; Maden Sahasinin gelir ve harcama verileri dikkate alinarak
belirlenecek yilllk net nakit akiglari belli bir indirgeme (iskonto) orani vasitasiyla
indirgenerek Deger bulunur. indirgeme orani piyasa verileri 1giginda belirlenir.

Piyasa Yaklagsimi, "Satig Karsilagtirma Yaklasimi" olarak da bilinir ve oncelikle
ikame ilkesine dayanmaktadir. Degerlemesi yaplan Maden Sahasi, acik bir
piyasada iglem goren benzer Maden Sahalarina atfedilen islem degeri ile
karsilastirilir. 'Yontemler; karsilastirilabilir islemleri, Piyasa Degeri analizini ve
opsiyon veya anlagma kosullari analizini igerir.
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Gercgeklesmis islemlerin yani sira istenen fiyatlar ve verilen teklifler de veri olarak
dikkate alinabilir. Emsal olarak alinan satis bedelleri, satis tarihleri ve piyasa
kosullari gbz 6nunde bulundurularak Degerleme Tarihine uyarlanir. Emsal olarak
secilen her bir saha, Degerleme konusu saha ile degeri belirleyen ozellikler
acisindan karsilastiriir ve gerekli duzeltmeler yapilarak deger tespit ve takdir
edilir. Piyasa Yaklasimina dayanan yontemlere; karsilastirilabilir islemler, piyasa
kapitalizasyonu analizi (redevans gelirlerinin kapitalizasyonu analizi) ve opsiyon
veya ortak girisim sozlesmeleri kosullarinin analizi dahildir.

Maliyet Yaklasimi, degere katki ilkesine dayanmaktadir. Maliyet Yaklasimi,
maden arama harcamalarinn maden varliginin arama potansiyeline katkilari

acgisindan analiz edildigi ve piyasa kosullarina gore uyarlanabildigi durumlarda
yaygin olarak kullanilr.

3.3.2 Referanslar

Maden Sahalarinin Degerlemesi ile ilgili ¢ok sayida makale yayimlanmistir. Bu
makalelerin  birgcoguna Kanada Madencilik, Metallrji ve Petrol enstitisu
(www.cim.orq), Avustralasya Madencilik ve MetalUrji Enstitisu
(www.ausimm.com.au), Gulney Afrika Madencilik ve Metallrji Enstitisu
(www.samimm.co.za), Madencilik ve Arama Dernedi (www.smenet.org) ve
Uluslararasi Mineral Degerleme Uzmanlari Enstitusu
(www.mineralsappraisers.org) araciigi ile ulagiabilir.

3.3.3 Maden Ruhsat Sahalarinin Kategorileri

Maden Sahalarina uygulandigi sekliyle, Degerleme Yaklagsimi Maden Sahasinin
arama veya geligtirimesi asamasina baglidir. Maden ruhsat sahalari, kolaylik
saglamak icin dort gruba ayrilabilir; ancak, bu tirler arasinda kesin sinirlar
bulunmadigi, maden ruhsat sahalarinin zaman iginde degisebilecegi ve bazi

Maden Sahalarinin sadece belirli bir gruba girecek sekilde sinflandiriimasinin
zor olabilecegi dikkate alinmalidir. Bu gruplar sunlardir:

* Arama Sahalari,

* Maden Kaynagi Sahalari,
* Gelistirme Sahalar,

« Uretim Sahalari.

Tablo 1, bir Maden Sahasi Degerlemesinde, genel olarak uygulanmasinin makul
oldugu dusunulen Degerleme Yaklasimlarini gostermektedir.
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Tablo 1. Farkli evrelerdeki maden ruhsat sahalari icin Degerleme Y aklasimlari

DEGERLEME ARAMA ':(A:\[{)ER'GI GELIiSTIRME | URETIM
YAKLASIMI SAHALARI SAHALAR SAHALARI SAHALARI
Gelir Genellikle Bazi Evet Evet
kullaniimaz durumlarda
Piyasa Evet Evet Evet Evet
Maliyet Evet Bazi Hayir Hayir
y durumlarda y y

Tablo 1, yalnizca genel bir rehber olarak kullanilabilir. Maden Sahalari
Degerleme Uzmani, ilgili verilere dayanarak en uygun yaklasim ve yontemin
hangisi olduguna karar vermeli ve belirtmelidir. Bu, 6zellikle arama ve geligtirme
sahalar1 s6z konusu oldugunda gegerlidir.

Maden Sahalari Degerleme Raporunda en az iki degerleme yaklagimi
kullanimalidir. Birden fazla Degerleme Yaklasiminin kullanidigi durumlarda,
Maden Sahalari Degerleme Uzmani sonuglarin nasil karsilastiridigr ve
benimsenen degerin neden segcildigi hakkinda yorum yapmalidrr. iki degerleme
yaklasimi kullanmak pratik degilse, uygulayici bunu neden yapmadigini agik ve
net bir sekilde 6zetlemelidir. Uygun bir Maden Sahalari Degderleme Yonteminin
secimi; Degerlemenin niteligi, Maden Sahalarinin gelisim durumu, mevcut
bilgilerin kapsami ve guvenilirligi gibi faktorlere bagli olacaktrr. Maden Sahalari
Degerleme Uzmani, baska bir Degerleme uzmaninin proseduru anlayabilmesi ve
makul sinirlar igcinde benzer bir sonuca varabilmesi icin, bu faktdrlerin her birini
g6z 6nunde bulundurarak, kullanilan yontemi/ydntemleri raporunda agiklamali ve
tartismalidir. Degerleme Yaklagimlarinin proje gelisim evreleri icindeki yeri Tablo
2’'de gosterilmistir.
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Tablo 2. Degerleme Yaklagimlarinin proje gelisim evreleri igindeki yeri

: KAYNAK-REZERV | . . e URETIM
ARAMA EVRESI DEGERLENDIRME | URETIME HAZIRLIK SURECT T

Gaoriiniir
1 } Rezerv

Olgiilmiis
« -

Kaynak Belirlenmis

Miimkiin
- Arama ¢cahsmalar, kesif >

Bl
[~
o
N .
= — . . + ASAMASI
=) FIZIBILITE .
= CALISMASI
) 3
©
£

MALIYET YAKLASIMI B || XoNriziBiLite

CALISMASI
GELIR YAKLASIMI

| I II PAZAR YAKLASIMI

KAYNAK
KESTIRIMI
ve KAPSAM CALISMASI

GELIR ve PAZAR YAKLASIMI
KESIF :
LEJANT

* Farkh Evrelerdeki Genel Proje Degeri

PROJE GUVENILIRLIK DUZEYI -

Kaynak: VenmyneDeloitre, 2013, Independent specialist valuation report on the coal assets of the Sekoko coal (Pty) Limited — Firestone Energy Limited joint veniure
Ceviri ve Diizenleme: Dr. Metin AKTAN

3.3.4 Degerleme Yontemleri

Degerleme Yontemleri, genel olarak Degerleme Yaklagsimlarinin alt kimesidir.
Ornegin, gelir yaklagsimi birkag yontem icerir. Bazi Degerleme Yontemleri,
digerlerinden daha yaygin olarak kullanilir ve genel sektér uygulamasi olarak
kabul edilir. Bazi yontemler Degerleme igin birincil yontemler olarak kabul
edilirken, digerleri ikincil yontemler veya “g6z karari hesaplamalar” olarak kabul
edilir ve yalnizca birincil ydntemler uygulanarak yapilan Degerlemelerin Makul
Olup olmadigini kontrol etmek igin kullanilabilir.

Tablo 3, Maden Sahalari i¢in bir dizi Degerleme Yontemini igerir, yaklasima gore
siniflandirir ve birincil mi yoksa ikincil Degerleme Yontemi mi oldugunu belirtir.
Birincil veya ikincil siralamaya sahip olmayan yontemler guvenilir kabul edilmez
ya da yaygin olarak kabul gbérmez.
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Tablo 3. Degerleme Yoéntemleri

Degerleme Yaklagimi Degerleme Yontemi Siralama
indirgenmis Nakit Akisi Esas
g ¥ S Yontem
Gelir
. Esas
Gergek Opsiyonlar Yéntem
Karsilastirilabilir islemler Esas
sfas $ Yontem
Piyasa Opsiyon S6zlesmesi Kosullari Esas
y Pty ¥ ¥ Yéntem
. . ikincil
Piyasa Kapitalizasyonu Yéntem
g Esas
Muhammen Deger Yéntem
Maliyet
Gegmis Arama Harcamalarinin Katlari I:Zsas
Yontem
Diger Yerbilim Faktori (Kilburn) Iinil
g Yontem

3.4 Maden Rezervlerininve Maden Kaynaklarinin Degerlemede Kullanimi
3.4.1 Genel

Tum Maden Rezervleri ve Maden Kaynaklari s6z konusu Maden Sahasinin
Degerlemesinde dikkate alinmalidir. Sahada bir Maden Rezervi s6z konusu ise
Gelir Yaklagsimi yontemi genellikle en uygun yéntem olup Maliyet Yaklasimi
yontemi ise en az uygun olan yontemdir.
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3.4.2 Yetkin Kigilerin Guncel Tahminleri

Maden Sahalari Degerlemesinde kullanlan Maden Rezervieri ve Maden
Kaynaklari; Yetkin Kigi tarafindan tahmin edilmeli, onaylanmali, gincel ve
UMREK tanimlama ve raporlama standartlarina uygun olmalidir. Bu standartlara
uymayan (geg¢mis ve guncel olmayan tahminler dahil), cevherlesmenin miktar ve
tenorune iligkin diger tahminlerin herhangi bir kullanimi veya bunlara yapilan
atiflar, Maden Sahalari Degerleme Raporunda acik bir sekilde tanimlanmali ve
aciklanmalidir. Okuyucuyu yanlis yonlendirmemek igin Degerlemedeki herhangi
bir sinilama veya 0Ozellik agik bir sekilde belirtiimelidir.

3.4.3 Maden Rezervleri ve Maden Kaynaklari Disindaki Mineralizasyon

Gelir Yaklasimi ile yapilan bir Degerlemede, Maden Rezervi ve Maden Kaynagi
tanmmina uymayan herhangi bir cevherlesme siniflandrmasinin (potansiyel
miktar ve tenor, potansiyel kaynak, arama potansiyeli, arama hedefi, potansiyel
yatak veya daha fazla arama hedefi gibi) kullanimasi genellikle kabul edilemez.
Maden Sahalari Degerleme Raporunda bu tar cevherlesme
siniflandirmalarindan  bahsediliyorsa, bunlarin  Maden Rezervi veya Maden
Kaynagil olmadigi ve bunlara guvenilemeyecegi belirtiimelidir.

3.4.4 Gelir Yaklagiminda Maden Rezervleri ve Maden Kaynaklarinin
Kullanimi

Gelir yaklasimi yontemleri icin, tim Maden Rezervlerinin kullanimasi, Maden
Kaynaklarinin ise agsagida aciklanan durumlarda kullanimasi genel olarak kabul
edilebilir. Maden Sahalari Degerleme Raporu, gelir yaklasiminda kullanilan
varsayimlarin gerekcesini ve bunlarin Degerleme Uzerindeki etkisini acik¢a
belirtmelidir.

a) Maden Rezervleri de mevcutsa ve genel olarak ayni gelir yaklagimi nakit
akisi modelinde Maden Kaynaklarindan daha oOnce c¢ikarimigsa, gelir
yaklasiminda Maden Kaynaklarinin kullanimasi genellikle kabul edilebilir.

b) Maden Rezervlerinin mevcut olmadidi durumlarda, gelir yaklagsiminda
Maden Kaynaklarinin kullanimasi genel olarak kabul edilebilir. Teknik,
ekonomik ve diger ilgili parametrelerin, on fizibilite ¢calismasi seviyesinden
daha dusuk bir guven seviyesinde oldugu durumlarda (6rnegin, kapsam
belirleme c¢aligmasi), daha yuksek risk veya belirsizligin bir sekilde
taninmasi Onerilir. Bunlara; gelir yaklagsimi modelinde daha yuksek bir
indirgeme (iskonto) orani kullanma, Maden Kaynaklarinin miktarini
azaltma, kaynak kalitesinin olasilik agirhdinin hesaplanmasi, varsayimlara
duyarlihk analizi uygulama veya gelir yaklasimi modelinde Maden
Kaynaklarinin Uretime gegme zamanini geciktirme dahildir. Degerleme
raporu, bir on fizibilite calismasi veya bir fizibilite ¢aligmasinin guven
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dizeyini etkileyen teknik, ekonomik ve diger ilgili parametrelerin guven
dlzeyi hakkinda bir agiklama igermelidir.

c) Gelir Yaklasminda mUmkin Maden Kaynaklarinin  kullanildigi
durumlarda; bunlarin kullanima nedeninin agiklanmasi, daha ylksek bir
risk veya belirsizligin bir sekilde tanmlanmasi (ki bu daha yuksek bir
iskonto oraninin  kullanimasini  da igerebilir), Maden Kaynaklarinin
payinin/miktarinin  disdrtlmesi, kaynak kalitesinin olasiik agirhginin
hesaplanmasi, varsayimlara duyarlilik analizi uygulanmasi veya Gelir
Yaklasimi  modelinde  mUmkin Maden  Kaynaklarinin uretim
zamanlamasinin geciktiriimesi tavsiye edilir. MUmkin Maden Kaynaklari,
Gelir Yaklasimina danhil edildiyse, 6zellikle toplam Maden Kaynaklarinin
tamamini veya buyuk bir bolimdnu olusturdugu durumlarda, buylk bir
dikkat ve Ozenle kullanimaldir. Bu gibi durumlarda Maden Sahalari
Degerleme Uzmani, daha uygun olabilecek diger Degerleme Yontemlerini
(Piyasa Yaklagimi gibi) dikkate almalidir.

d) Gelir Yaklagsiminda UMREK tanimlama ve raporlama standartlarina uygun
olmayan, Ge¢mis Tahminler ve gincel olmayan tahminler dahil olmak
uzere, cevherlesmenin diger miktar ve tendr tahminleri kullanidiginda,
UMREK Standart Tanimlari veya Ulusal Raporlama Standartlarina gore
uyumlastirlan kategoriler, Bolim 3.4.4 (a) ile (c) arasinda belirtildigi
sekilde kullanimalidir.

3.45 Parametreler

Teknik, ekonomik ve ilgili parametreler sunlari igerebilir (ancak bunlarla da sinirl
degildir): Maden Rezervleri, Maden Kaynaklari, maden Uretim verimi, madenin
seyrelmesi ve cevher kaybi, maden Uretim plani, atikk ve atik yonetimi, Uretim
programi, zenginlestirme test caligmasi, zenginlestirme verimi, cevher hazirlama
tesisi tasarimi, proje muhendisligi, ingaat programi, CED, izinler, sosyoekonomik
yonler, politik ve jeopolitik riskler, maden islahi ve rehabilitasyon, kapatma plani,
sermaye maliyetleri, isletme maliyetleri, izabe kosullari, redevans ucretleri, Urin
pazarlamasi, satis sdzlesmeleri, finansman ve emtia fiyat tahminleri. ilgili teknik,
ekonomik ve iligkili parametreler ile Maden Sahalari Degerleme Uzmani
tarafindan yapilan tim 6nemli varsayimlarin belirsizlik dizeyi ve sinirlamalari
Degerleme Raporunda agiklanmali veya Degerleme igin kaynak belge olarak
kullanilan herhangi bir Teknik Rapordan 6zetlenmelidir.

3.5 Kapsamh Maden Sahalari Degerleme Raporlari
3.5.1 Teknik Bilgiler ve Degerleme Analizleri

Kapsamli bir Maden Sahalari Degerleme Raporu, teknik bilgiler ve Degerleme
analizlerinden olugmalidir. Degerleme raporunda temel alinan teknik bilgiler, ilgili

Sayfa 37



UMVAL Kodu (1. Versiyon)

bilgileri iceren bir Teknik Rapora atifta bulunularak dahil edilebilir ve kapsamli bir
Maden Sahalari Degerleme Raporunda tekrarlanmasi gerekmez.

3.5.2 Kontrol Listesi - Checklist

Teknik bilgilerin atif yapilarak kullaniimasina izin veren Bolum 3.5.1'e tabi olarak,
asagidaki ana hat, bilgi amagl bir kontrol listesi olarak tasarlanmistir. Kontrol
listesi, Maden Sahalari Degerleme Raporuna dahil edilmesi uygun olabilecek
alanlari belirlemede Maden Sahalari Degerleme Uzmanina yardimci olmak igin
hazirlanmistir. Maden Sahalari Degerleme Raporundaki teknik bilgiler, Teknik
Raporun (guncel UMREK Kodu) gerektirdigi sekilde ve benzer ayrinti duzeyinde
olmalidr.

Maden Sahalari Degerleme Raporunda, Maden Sahalari Degerleme Uzmani,
kontrol listesindeki ilgili ve Degerlemeye konu Maden Sahasina iligkin onemli
olarak belirledigi kalemleri ele almalidir. Sahanin durumuna bagh olarak, gereken
ayrinti seviyesi degisecektir. Ornegin, 8, 9 ve 10'uncu maddelerdeki bilgiler, bir
arama sahasinin degerlemesinde 6nemli olabilirken, bir Uretim sahasinin degeri,
¢cok daha buyuk olgude, 11, 12, 13 ve 14'Uncu maddelerdeki bilgilere bagl
olacaktrr.

1. Ozet

a. Gorev tanmi, igin kapsami, Degerleme Tarihi, Maden Sahasi,
konumu, mulkiyeti, jeolojisi ve mineralizasyonu, arama ve Uretim
gecmisi, mevcut durum, arama potansiyeli ve/veya Uretim tahmini,
Maden Rezervleri ve Maden Kaynaklari, eger varsa uretim tesisleri,
cevresel konular ve izinler ile ilgili hususlar, Degerleme Yaklagimlari ve
Yontemleri, Dederleme ve sonuglar gibi hususlar hakkinda kisa bir
aciklama verilmesi gerekir.

2. is tanimi, Amag, Tarih, Kullanim

a. Maden Sahalari Degerleme goérevini veren kurum/kurulus
tanimlanir, diger hedef kullanicilari belirlenir, Maden Sahasinin
ruhsat sahibi ve Degerleme igin kimin ddeme yaptigi belirtilir.

b. Degerleme yetkisi ve is tanimi agiklanir.

c. Degerlemenin amaci, kullanim amaci ve kullanicilari ile her tarlu
kistlama ana hatlariyla belirtilir.

d. Maden Sahasi kisaca tanimlanir, Degerlemesi yapilan sahaya olan
ilgi ile sahanin tarlu ve agsamasi belirtilir.
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Degerleme Tarihi ve Rapor Tarihi belirtilir.

Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin ve Degerlemede yer alan
Yetkin Kigilerin adlari belirtilir.

Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin/Yetkin Kiginin bagimsizligi
veya bagimsiz olup olmadig tartisilir.

. Belirlenen Degerleme esaslarinin tanimlamasi yapillr.

Raporda kullanilan diger tanimlar belirtilir.

3. Degerlemenin Kapsami

a.

b.

Yaplilan isin kapsami belirtilir.

incelenen veya guvenilen bilgiler ve bu bilgilerin kaynaklari
aciklanir.

Dayanilan bilgilerin guvenilirligini saglamak igin atlan adimlar ve
diger Teknik Uzmanlara olan guven derecesi agiklanir.

Veri dogrulamanin nasil yapildidi agiklanir.

Saha denetimi gerceklestiren Maden Sahalari Degerleme Uzmani
veya Yetkin Kiginin bu ziyareti ne zaman yaptigi, neleri inceledigi
veya bu ziyaretin neden yapimadigi belirtilir.

Verilerin gizli olup olmadigi ve gizliyse nedeni belirtilir.
Veriler veya Maden Sahasi mulkiyeti igin gecgerli olan ya da

baskalarinin belirli bilgi veya goruslerine dayandigi dlgude gegerli
olan tim sorumluluk reddi beyanlari belirtilir.

4. UMVAL Standartlarina Uygunluk ve Taahhiit

a. Degerlemenin UMREK tarafindan yaymlanan UMREK Maden

Sahalari Degerleme Kodu‘nda (UMVAL Kodu) belirtilen kural ve
standartlara uyumlu oldugu belirtilir. Degerlemenin UMVAL Kodu
ile uyumsuz oldugu durumlarda, bu tur tutarsizliklar veya sapmalar
ile bunlarin nedenleri agiklanir.

5. Saha Konumu, Erisim ve Altyapi

a. Maden Sahasinin konumu, bdlge de dahil olmak Uzere ayrintili

olarak tanimlanir ve yer bildiri haritasi verilir.
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Blylk merkezlere olan mesafeleri ve sahaya nasil
ulasilabilecegine dair bir taslak hazirlanir.

Lojistik (yollar, demiryollari, nakliye, havaalanlari), altyapi (elektrik,
su, boru hatlari), iscilik, malzeme ve diger hizmetler gibi tim
altyapinin  kullanilabilirligi tanimlanir.

Askeri veya teror faaliyetleri, varsa sosyal huzursuzluk, toplumsal
sorunlar, sismik riskler ve benzerleri gibi diger ilgili yerel sorunlarin
bir 6zeti saglanarak, raporda yer verilir.

Karayollari, demiryollari, elektrik hatlari, boru hatlar ve atik bertaraf
alanlar1 dahil olmak Gzere ilgili tim altyapiyr gosteren bolgesel ve
yerel Olgekte haritalar ile ulusal ve uluslararasi sistemler
kullanilarak cografi koordinatlar verilir.

6. Maden Sahasi Sahipligi, Statii ve Sozlesmeler

a.

C.

7. Arama ve

C.

Maden Sahasinin mulkiyetini ve ruhsati elde tutmak icin yerine
getiriimesi  gereken  yukumlUlikler, arazi/saha izin haklari,
ruhsatlarin ve diger kullanim haklarinin sona erme tarihleri, arama
harcamalari ve taahhutleri, g¢evre dizenleme gerekleri, 1slah ve
maden kapatma maliyeti dahil olmak Uzere ruhsat sahibinin ruhsat
Uzerindeki menfaat ve yukumlulukleri tanimlanir.

Opsiyon sdzlegsmeleri, ortak girisim sézlesmeleri, redevans haklari,
iade etme haklar, satis sozlesmeleri gibi gecerli anlagsmalar
tanimlanir.

Yasal calisma gereKlilikleri, arazi/saha izin haklari, su kullanim
haklar, irtifak hakki, yerel halkin arazi talepleri, herhangi bir yasal
sorun, gevresel ve diger izin alma konulari ve bunlarin mulk geligimi
Uzerindeki etkisi dahil olmak tzere, Degerleme Tarihindeki Maden
Sahasinin durumu tanimlanrr.

Uretim Gegmisi
Kullanilan yontemler ve sonuglar da dahil olmak Uzere, onceki
arama programlarinin tarihgesi ve isin yapidigi sirada ruhsat

sahibinin kim oldugu hakkinda bilgi verilir.

Daha once yapimis Maden Kaynagi ve Maden Rezervi tahminleri,
eger ilgiliyse, tahminlerin kaynagiyla birlikte tablo halinde verilir.

Yillk Gretim miktarlari ve tenorlerini gosteren Uretim gegcmisi tablo

Sayfa 40



UMVAL Kodu (1. Versiyon)

d.

halinde verilir. Eger mumkinse, Maden Rezervleri ile Uretim
arasinda bir mutabakat ¢aligmasi yapilr.

llgili olmasi halinde, bélge ve miicavir ruhsat sahalari icin benzer
nitelikte bilgiler saglanir.

8. Jeoloji ve Cevherlesme

9. Arama

a.

b.

f.

g.

Bdlgesel, yerel jeoloji ve cevherlesme tanimlanir.

Maden Sahasinin jeolojisi tanimlanir.

. Maden Sahasinin mineralizasyonu, ana kayaclar ve ilgili jeolojik

kontroller tanimlanir. Cevherlesmenin tiru, karakteri, surekliligi ve
dagilimi ile birlikte, cevherlesme olan bodlgelerin geometrisi ve
boyutlari hakkinda ayrintil bilgi verilir.

. Yatak tipi agiklanir.

Cevherlesmenin kaynaklari ve kontrolleri ile aramada uygulanan
modeller ve kavramlar ana hatlariyla belirtilir.

iIgiIi ve mevcut olmasi durumunda, mducavir sahalar hakkinda
benzer bilgiler sunulur.

Cevherlesmeyi ve diger ilgili ayrintilari gdsteren bolgesel ve saha

jeolojisi haritalari verilir.

Sonuglari ve Arama Potansiyeli

a.

Maden Sahasi Uzerinde guncel arama g¢aligmalari tanimlanir ve
bunlarin  sonuglari, yorumlart ve Oonemi tartisilir. Arama
calismasinin ve verilerin guvenilirligi degerlendirilir.

Maden Sahasinda ekonomik cevherlesmenin varligi ve kesfi igin
arama potansiyeli hakkinda gorus belirtilir.

Kayda deger bir maden yataginin isaret edildigi durumlarda, ilave
mineralizasyon kesif potansiyeli degerlendirilir.

Mucavir sahalara ait bilgiler ile Degerlemesi yapilan Maden Sahasi
arasindaki ayrimin agikga yapilmasi sartiyla, mucavir saha ile ilgili
bilgiler verilebilir.

Yasal anlasmazliklar, arazi istimlak talepleri, izin kisitlamalar1 veya
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etkin maden aramanin onundeki fiziksel engeller gibi ilerlemeyi
engelleyici kisitlamalar tanimlanir.

10. Sondaj, Numune Alma, Analiz ve Veri Dogrulama

a.

Numune alma yontemleri ve toplanan numunelerin konumu, sayisi,
turd, dogasi ve numune alma araliklari veya yogunlugu ile
kapsanan alanin ayrintilari tanimlanr.

Sonuglarin dogrulugunu veya guvenilirligini etkileyebilecek sondaj,
numune alma ya da numune alma verimi faktorleri belirlenir.

Numune hazirlama, numune guvenligi, analitik prosedurler, analiz
kalite guvencesi, kalite kontrol prosedurleri ve kontrol analizleri
tanmlanir ve yeterlilikleri tartigilir.

Analitik verilerin Yetkin Kisi tarafindan dogrulandiyi kisimlar ve bu
dogrulamalara iligkin sinirlamalar belirtilir.

11. Maden Kaynaklari ve Maden Rezervleri

a.

Mevcut Maden Kaynaklari ve mevcut Maden Rezervlerinin
tahminleri verilir ve isin Yetkin Kigi tarafindan yapildigi teyit edilir.
UMREK Kodu'na veya CRIRSCO standartlarina uygun olmayan,
gecmis cevherlesmenin miktari ve tendrl hakkinda diger tahminler
dahil edilirse, bunlarin Degerlemenin amaciyla olan iligkisi
aciklanir.

Maden Rezervlerinin ve/veya Maden Kaynaklarinin gecerli oldugu
tarih belirtilir ve Maden Kaynaklarini ve Maden Rezervlerini
degistirebilecek numune alma, uretim veya ilgili diger bilgiler
aciklanir.

Rezerv/kaynak veri tabani ve nasil dogrulandig: agiklanr.
Cevherlesmenin jeolojik yorumu ve surekKliligi tartigilir.

Tahmin yontemleri ve nasil uygulandiklari agiklanir.

Minimum esik tendr dederi, seyrelme ve madencilik verimi gibi
teknik ve ekonomik parametreler tartigilir.

Maden Rezervi tahminleri ile muteakip Uretim sonuglari arasindaki
herhangi bir mutabakatin ayrintilari verilir.
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h. Maden Kaynaklari ve Maden Rezervierinin siniflandirimasi
tartisilir.

i. Ornekleme verilerinin bicimi ve Maden Kayna@i ve Maden Rezervi
ana hatlarini veya bloklarini gosteren temsili planlar ve kesitler
sagdlanir.

12. Zenginlestirme
a. Cevherlesmenin mineralojisi tanimlanir.

b. Zenginlestirme testleri icin numune alma prosedurleri tanimlanir ve
numunelerin temsiliyet durumu tartigihr.

c. Kullanilan laboratuvarlar, isi kimin denetledigi ve yurattigu,
kullanilan yontemler ve elde edilen sonuglar dahil olmak uzere
zenginlestirme test galismasinin ayrintilari verilir.

d. Onerilen veya faal olan cevher hazirlama sireci ve akm semasi
aciklanir.

13. Gevresel ve Sosyal Konular

a. CSY (Cevresel, Sosyal, Yonetisimsel) konularini yonetmek igin
mevcut yapl, sistemler, prosedurler ve yonetim planlari ve kurumsal
yonetim prosedurleri tanimlanir. Degerlemeye konu Maden
Sahasina iliskin cevresel ve sosyal onay ile ilgili mevcut bilgiler
tartisiir.

b. CSY ile ilgili gecerli yasal uyum sartlari ve proje hedefinin tabi
oldugu tum zorunlu ve/veya ihtiyari standartlar ya da ydnergeler
ana hatlariyla tanmlanr. Maden Sahasinda c¢aligmaya devam
etmek icin gerekli izinlere bagvuru durumlari ile birlikte, sahada
yapllan arama, gelistrme ve Uretime getirilebilecek sinirlamalar
tanimlanur.

c. Odemenin vade tarihi de dahil olmak (izere ileride vadesi dolarak
6denmesi gerekecek kabul edilmis talepler, cezalar, para cezalari,
tazminatlar ve idari yaptirm iglemleri nedeniyle ileride ortaya
ckacak tum finansal borglar tanimlanir.

d. Maden Sahasinda madencilik faaliyetleri yapma becerisini énemli
Olgude etkileyebilecek bilinen ¢evresel sorunlar ve planlanan
maden arama programinda onemli bir degigiklige neden olabilecek
tim gobze carpan cevresel faktorlere iligkin riskler belirlenir,
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degerlendirilir ve oncelik sirasina konularak bunlari azaltma planlari
tartisilir.

Etkilesim halinde olunan tum paydaglarin haklari, refahi,
menfaatleri ve guvenligi ile ilgili konular da dahil olmak Uzere;
Maden Sahasi icin potansiyel, sosyal veya yore halki ile ilgili
gereksinimler ve planlar ile yerel halkla yapilan muzakerelerin veya
anlagmalarin durumu tartigilir.

Maden kapatma &ncesi iyilestirme, islah, kapatma plani ve
kapatma sonrasi sorumluluklar igin planlar tanimlanir. Belirtilen
hususlarla ilgili paydaslara verilen taahhutler ve ilgili yakimlalikler
ile bunlara uyum maliyetleri belirlenmeli ve agiklanmalidir.

14. Ekonomik ve Uretimle ilgili Parametreler

a.

g.

Mevcut durum ve gelecek doénemler igin Onerilen faaliyetler ana
hatlariyla belirtilir.

Sahanin fizibilite ¢alismasi asamasinda oldugu durumlarda,
tamamlanan ve planlanan muhendislik, on fizibilite ve fizibilite
caligmalari 6zetlenir ve yapilacak galigmalar igin bu ¢caligmalarin ve
planlarin énemi tartigilir.

Sahanin Uretim asamasinda oldugu durumlarda, madencilik ve
zenginlestirme yontemleri, verim ve Uretim kapasiteleri, cevher
seyrelmesi/kaybi, zenginlestirme performansi, verim ve Uretim
kapasiteleri, Uretim programi, altyapi, UrUnler ve pazarlama
hakkinda tam bir agiklama saglanir. Degerlemeyi etkileyebilecek
herhangi bir teknik veya finansal sorun tanimlanir ve bunlarla basa
¢lkmak igin dnerilen onlemler tartigilir.

Sermaye maliyetleri, isletme maliyetleri, kapatma maliyetleri,
sdzlesmeler, vergiler ve redevans bedellerinin bir 6zeti verilir.

Emtia fiyatlari ve yabanci ddviz kurlari ile kullanlan olgu birimleri
belirtilir.

izabe icretleri, pazarlama maliyetleri ve nakliye maliyetleri belirtilir.

iigili ekonomik galismalarin ayrintilari ve sonuglari saglanir.

15. Temel Varsayimlar, Riskler ve Sinirlamalar

a.

Degerlemenin dayandidi analizler, ulagilan gorugleri ve sonuglari
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etkileyen tum Onemli varsayimlar ve sinirlayici kosullar tanimlanir
ve tartigilir.

b. Teknik, igletme, finansal, sosyo-ekonomik, cevresel, izinler,
pazarlama, emtia fiyatlari, hava muhalefetleri, doviz, siyasi ve
jeopolitik riskler, yasal anlagsmazliklar, arazi istimlak talepleri,
altyapi ve yeterliligi, maden arama ve gelistirmenin onundeki diger
engeller, maden yataklarinin jeolojisi, Maden Kaynaklari ve Maden
Rezervlerinin  tahmini, madencilik yontemi, cevher kayiplari,
ekipman boyutlandirma ve verimlilikler, cevher hazirlama ve
zenginlestirme tesisinin elverisliligi/verimi ya da mevcudiyeti de
dahil olmak Uzere Maden Sahasi ile iliskili maddi riskler tartisilir.

c. Herhangi bir nicel risk modelindeki parametrelere destek saglanir.
d. Yonetimden elde edilen bilgilerin guvenilirliginin derecesi tartisilir.

16. Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri

a. Cesitli yaklasimlarin olasi uygulamalari tartigilir ve her bir
yaklasimin neden kullanilip kullanimadigi agiklanir.

b. Degerleme igin secilen yontemler tanimlanir ve uygulanabilirlikleri
sebepleri ile birlikte aciklanir.

17. Giincel Degerlemeler

a. Degerlemeye konu Maden Sahasi hakkinda, yakin zamanda (en
azindan son iki yil i¢in) yapllan Degerlemeler, kullanilan yontemler
ve sonuglarl kisaca Ozetlenir ve oOncekilerden farkli bir Deger
belirlenmesi halinde, nedenleri agik bir sekilde ortaya konulur.

18. Degerleme

a. Degerlemenin gergeklestirildigi ekonomik doneme iliskin kisa bir
degerlendirme yaplilir. Arama sahalari 6zelinde bu degerlendirme,
kicuk ve buyuk madencilik sirketlerinin bu tar sahalara yonelik
talebi ve arama c¢aligmalari i¢in finansmanin  mevcudiyeti
hakkindaki yorumlari igerebilir. Gelistrme sahalari ve Uretim
sahalari icin Madencilik Sektérinin mevcut ekonomik durumu ve
Uzerinde c¢aligilan emtia tartisimaldir. Emtia fiyatlarinin
gelecekteki olasi degerleri (bu bilginin hangi kaynaktan edinildigi
dahil olmak Uzere) ve olasi talepler, finansmanin mevcudiyeti ve
maliyeti ana hatlariyla belirtilir.
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b. Emtia fiyatlarina iliskin yapilacak olan deger tahmininde bilginin
hangi kaynaktan alindigi mutlaka belirtimelidir. Ornek olarak
Dunya Bankasi veya S&P (Standart ve Poor’s) tahminleri verilebilir.
Ayrica bu degerlerin indirgenmis nakit akigi analizi yonteminde
nominal mi yoksa reel olarak mi kullanildigi da belirtiimelidir.

c. Kullanilan para birimi ve kullanilan doéviz kurlari ile 6lgu birimleri
belirtilir.

d. Her bir Degerleme Yontemini desteklemek igin kullanilan veri
tabaninin ayrintilari verilir.

e. Uygulanabilir oldugunda, gelir yaklagimi i¢in; ana teknik, ekonomik
ve maliyet varsayimlarindaki belirsizligin nakit akisi tahmini
uzerindeki etkisi, hassasiyet analizi veya simulasyon gibi araclarla
aciklanir.

f. Degerleme yapilirken kullanilan net nakit akimi biyimesi, emtia
fiyat, iskonto faktoru gibi temel parametrelerin tahmin edilmesinde
Degerlemenin bu parametrelerdeki olasi degisimlerden nasil
etkilendigini  gostermeye  yonelik olarak farkli  senaryolar
kullanimalidir. Ornegin, bu parametrelerden birindeki %10’luk artis
ve azaligin Maden Sahasinin degerini nasil etkileyecegi, Maden
Sahasi de@erinin degisimlere nasil ve ne Olglide hassas oldugunu
gosteren hassasiyet analizi farkli senaryolar kullanimak suretiyle
yapimalidir.

g. Gelir yaklasimi igin, kullanlan indirgeme (iskonto) oraninin nasil
turetildigi ve gerekgesi agiklanir.

h. Kullanilan bilgilerin, izlenen yontemlerin ve analiz, goris ve
Degerleme sonucunu destekleyen akil yuritme surecinin net bir
tanimi yapilir ve analiz edilir.

19. Degerleme Sonucu

a. Uygulanan her bir yontemin kullanimasiyla ulasilan Degerleme
tahminlerinin  6zeti verilir. Degerleme tahminlerindeki dnemli
farklliklar tartigilir.

b. Deger araligi olarak ifade edilen Degerleme sonucu belirtilir. Deger

araligini  belirlemek icin kullanilan farkli Degerleme tahminlerine
olan guveni ve bunlarin kullanimlarindaki agirliklar tartigilir.
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c. Tek bir degerin gerekli oldugu durumlarda, belirtilen aralik icinde bu
degeri segmek icin kullanilan mantik agiklanir.

d. Yukarda belirtlen Degerleme Yaklagsimlari (Bolum 2.9) esas
alinarak hesaplanan teknik degere, piyasa kosullarina ve
beklentilerine uygun olarak prim veya indirim uygulanabilir. Boyle
bir durumda bu konunun nasil dikkate alindigi detayh bir sekilde
aciklanmalidir.

20. Kaynakga

a. Maden Sahalari Degerleme Raporunda atif yapilan tum bilgi
kaynaklarinin ayrintili bir listesi eklenir.

21. Yeterlilik/Yetkinlik Beyani

a. Maden Sahalari Degerleme Uzmani veya Yetkin Kiginin ilgili
Yetkinlik belgesi asagidaki bilgileri igermelidir:

Vi.

Isim, adres ve meslek.

iigili deneyim, egitim, Gyesi oldugu her bir profesyonel
birligin veya Oz denetimli Meslek Orgitinin adi da
dahil olmak Uzere, Maden Sahalari Degerleme
Uzmani veya Yetkin Kigilerin nitelikleri ve Kisinin
Degerleme calismasi yapacak bir Maden Sahalari
Degerleme Uzmani veya Yetkin Kigi olduguna dair
beyani.

Maden Sahasina yakin zamanda yapilan ziyaretlerin
tarihleri.

Her bir Maden Sahalari Degerleme Uzmani veya
Yetkin Kisinin sorumlu oldugu rapor bolumleri.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani veya Yetkin
Kisinin Maden Sahalari Degerleme Raporunda yer
almayan ve raporu yanitici hale getirebilecek
herhangi bir dnemli gergegin farkinda olmadigina dair
beyani.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani ve Yetkin
Kigilerin bagimsiz olup olmadiklari durumu.
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vi.. Maden Sahalari Degerleme Uzmani ve Yetkin
Kigilerin s6z konusu Maden Sahasi ile ilgili sahip
olabilecegi 6nceden kalan ilgisi/iligkisi.

vii. Maden Sahalari Degerleme Raporunun isbu
Degerleme standartlarina uygun olarak hazirlanmis
olmasi.

iX.  Onaylar velveya rizalar.

X. Imza tarihi ve Maden Sahalari Degerleme Uzmani ve
Yetkin Kisiye ait imzalar.

3.6 Maden Sahalari Degerleme Raporu ve Degerleme Arastirma
Seviyeleri

Maden Sahalari Degerleme Raporu ve Dederleme arastrma seviyeleri, ulusal
kod veya standartlarda Dbelirtildigi sekilde tasarlanabilir. Degerleme
arastrmasinin seviyesi, Degerlemenin Kapsami (2.3) bolimine uygun olarak
yapllan islerin kapsamina bagldir. Maden Sahalari Dederleme Raporunun
seviyesi ise dokimantasyonun tamligna ve bitinliigine bagldr. Ustlenilen
Maden Sahalari Degerleme Raporlamasinin ve arastirmasinin duzeyleri ve
bunun ulusal bir kod veya standarda ne olgude uydugu, igin kapsami ile baglantil
olarak Maden Sahalari Degerleme Raporunda belirtiimelidir.

3.7 Yerinde Degerler

UMREK Koduna uygun olarak, yerinde degerler Halka Ac¢lk Raporda yer
almalidr.

Ornegin; 100.000 ons altin yatagina 1.500%/ons altin fiyati uygulamak ve yerinde
degeri 150.000.000% olarak bildirmek, zenginlestirme verimi gibi uygun
Doénusturtcu Faktorleri goz ardi ettiginden uygun degildir.

3.8 Piyasa Primi veya indirimi

Piyasa Degerinin belilenmesinde bir prim veya indirim uygulandiginda, Maden
Sahalari Degerleme Uzmani bunlarin nasil dikkate alindigini belirtmelidir.
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3.9 Finansal Modelleme
3.9.1 Vergilendirme ve Redevans

Gelir vergisi ve diger vergiler, redevans bedelleri, maliyet artiglari, enflasyon ve
doviz kurlarinin Degerleme amaciyla bir nakit akis modelinde kullanimasina
iliskin esaslar Halka Agik Raporda belirtiimelidir.

3.9.2 Finansman

Bir Halka Agik Raporun sonuglari, bir proje i¢in yapilan finansal dizenlemelerin
niteliginden etkilenebilir. Bu nedenle Maden Sahalari Degerleme Uzmani, verilen
bu tur taahhutleri ve finansman olasiligini ve seklini gdzden gegirmelidir. Turkiye
icin dikkate alinmasi gereken finansman faktorlerine iligkin rehberlik, sermaye
piyasalari ve finansman kuruluslarinin kabul gérmus rapor ve uygulamalarindan
elde edilebilir.

3.9.3 Tahminler

Mevcut ve tahmini gelecek ekonomik kosullar ve menkul kiymet piyasalarinin
durumu, Maden Sahalarinin ekonomik uygulanabilirligini ve degerini etkileyebilir.
Bir Halka Agik Rapor, destekleyici kanitlarla birlikte bu kosullarin bir mizakeresini
icermelidir.

Finansal modeller tahmin varsayimlarini kullanir. Bu tir tahminler ileriye donUk
beyanlar olarak kabul edilebilir ve bu nedenle Maden Sahalari Degerleme
Uzmani bu beyanlarla ilgili gerekliliklere asina olmalidir.

3.10 Diger Hususlar

3.10.1 Saha Denetimi

Bir Maden Sahasi veya mulkiyeti incelenirken, Halka A¢ik Rapor igin dnemli olan
bilgi veya verilerin ortaya c¢ikmasi muhtemel oldugunda, Maden Sahalari
Degerleme Uzmani bunu incelemelidir.

Bir denetim yapimamigsa, Maden Sahalari Degerleme Uzmani, denetim
yapllmadan bilin¢li bir Degerlendirmenin yapiimasina izin verecek yeterli guncel
bilginin mevcut oldugundan emin olmali ve saha ziyareti yapmama nedenlerini
beyan etmelidir.

Denetim yapmama karari, Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya Kurum
tarafindan degil, Maden Sahalari Degerleme Uzmani tarafindan alinmal ve
nedeni Degerleme raporunda agiklanmalidir.
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Erken evre arama projelerinin denetlenmesi, Maden Sahalari Degerleme
Uzmaninin Halka A¢ik Rapor igin énemli oldugunu dusundugi durumlar diginda,
normal sartlarda gerekli olmayacaktir.

3.10.2 Sikayet ve Disiplin

Maden Sahalari Degerleme Raporu ile ilgili olarak yapilan sikayetler, ilgili kanuni
organin, meslek kurulusunun veya Taninmig Profesyonel Kurulugsun davranis
kurallarina (etik) ve disiplin kurallarina tabi olacaktrr.

3.10.3 Degerleme Tarihi

Degerlemede kullanilan varsayimlar, onculler ve tahminler yalnizca belirli bir
zaman araliginda gegerli oldugundan, Degerlemenin Degerleme Tarihi
verilmelidir.

3.10.4 Taslak Raporlar

Maden Sahalari Degerleme Uzmanna tutarliik ve varsayimlar hakkinda yorum
yapllabilmesi, herhangi bir maddi eksiklik ve rapora dahil edilmis herhangi bir gizli
bilgi hakkinda tavsiyede bulunulabilmesi i¢in Halka Agik Raporun taslak bir
kopyasi, Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya Kuruma verilmelidir.

3.10.5 Kawitlar

Bir Maden Sahalari Degerleme Uzmani, Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya
Kurum ile yaptigi tim yazigsma ve gorusmelerin kayitlarini, Halka Agik Raporda
atifta bulunulan tum belgelerin bir listesini ve gizlilik s6zlesmesi hukimlerine tabi
olarak tum kaynak belgelerin kopyalarini en az on yil boyunca tutmalidr.

3.10.6 Tazminatlar

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/veya
Kurum tarafindan saglanmis, maddi olarak yanlis veya eksik olan bilgilere
glivenmelerinden kaynaklanan veya Halka Ag¢lk Raporla ilgili sorunlardan
kaynaklanan nedenlerle karsilasacag! (cezail/parasal)
yukimlGlUklere/sorumluluklara karsi Degerlemeyi Talep Eden Kisi velveya
Kurumdan tazminat/sigorta almaldir (alma hakkina sahiptir). Bir Halka Agik
Rapor, maddi olarak yanlis veya eksik olan bilgilere guveniimesinden
kaynaklanan bir tazminatin niteligini ve énemli ayrintilarini agiklamalidir.
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4. TANIMLAR
4.1 Degerleme Ongériisii
“‘Degerleme” tanimina bakiniz.

4.2 Deger Esaslari

“Degerleme Esasi (bazen Dederleme standardi da denir) rapor edilen degerlerin
dayandirilacagi temel esaslari tanimlar.” (IVS 104 Deger Esaslari, Bolum 10).
Deger Esaslari genellikle piyasa degerine atifta bulunur, ancak Adil Deger, Adil
Piyasa Degeri, Yatrim Degeri, Ozel Deger, Sinerji Degderi gibi diger Deger
Esaslarina da atifta bulunabilir.

4.3 Degerlemeyi Talep Eden Kisi ve/lveya Kurum

Degerleme yaptiran veya talep eden organizasyon, sirket veya kisi anlamina
gelir.

4.4  Yetkinlik veya Yetkin

Bir Uyenin dyeligini askiya alma ve Uyelikten ihra¢ edebilme durumlari da danhil
olmak uUzere etik kurallara ve meslek ahlakina sahip bir profesyonel kurulusun
uyesi olan, belirli bir konuda veya uzmanlik alaninda ilgili niteliklere ve ilgili
deneyime sahip bir kisiyi tanimlar. Maden Sahasi Degerlemesi baglaminda, bir
Maden Sahalari Degerleme Uzmani igin Yetkinlik ayrica; “uygun teknik beceri,
Degerleme konusu, Degerlemenin amaci ve ticaretin yapildigi piyasa (Maden
Sahasi) ile ilgili tecriibe ve bilgi de gerektirir.” (VS Cergevesi, Bolum 50).

4.5 Maliyet Yaklagimi

“Bir alicinin bir varlik igin, ekonomik ilkeleri kullanarak satin alma veya insa etme
yoluyla, esit fayda saglayan bir varligi elde etme maliyetinden daha fazlasini
6demeyecegi bir harcamadir’ (NS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri,
Bolum 60).

4.6  Yururliik Tarihi

Degerleme Tarihine bakiniz.

Teknik Degerlendirmenin veya Degerlemenin yururlige girmesinin kabul edildigi
tarih anlamina gelir. Bu, Degerleme Tarihinden veya bir olayin (hazirlik,

operasyon veya saha ziyareti gibi) filen meydana geldigi ya da kaydedildigi
tarinten farkli olabilir.
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4.7 Degerlendirme

Genellikle, bir yatirm karari i¢in aranan bir maden sahasinin, kapsamli bir
fiziksel, teknik, yasal, ekonomik ve diger Degerlendirmesi anlamina gelir.
Degerlendirmeler; fizibilite calismalari, 6n fizibilite calismalari, 6n ekonomik
Degerlendirmeler ve kapsam belirleme calismalarini igerir. Daha agik bir ifadeyle
Degerlendirme ve Degerleme birbirlerinden farkl terimlerdir.

4.8 Teknik Uzman

Teknik bilgileri gbzden gecgirmek, Maden Sahalari Degerleme Raporlarinin ilgili
bolimlerini hazirlamak veya Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin Kkisisel
olarak yetkin olmadigi 6zel konularla ilgili girdiler saglamak i¢in, Maden Sahalari
Degerleme Uzmani tarafindan is verilen kisidir. Teknik Uzman (expert), girdileri
gozden gecirmek veya temin etmek icin gorevlendirildigi konuyla ilgili yeterli
editime ve deneyime sahip olmak zorundadrr.

4.9  Adil Piyasa Degeri

Asagidaki Piyasa Degeri tanimina bakiniz. Ayrica IVS 104 Deger Esaslari, Bolum
110’a bakiniz.

4.10 Adil Deger

Finansal raporlamaya uygulanamayan Degerlemeler igin Adil Deger (yasal/
yasaya uygun), birgok ulusal ve yerel kurum tarafindan yasal baglamda bir Deger
Esasi olarak kullaniir. Tanimlar belirgin farklliklar gésterebilir ve bu farkliliklar,
belki yasal iglemlerin veya daha oOnceki dava sonuglarindan alinan ornek
kararlarin sonucu olabilir (IVS 104 Deger Esaslari, Bolum 120.1).

Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarrna gore Adil Deger (UFRS 13),
"Olgiim tarihinde piyasa katilimcilari arasinda gegen diizenli bir ticari islemde bir
varligi satmak igin elde edilecek veya bir ylkimliliigl devretmek igin 6denecek
fiyattir" (VS 104 Deger Esaslari, Bolum 90).

4.11 Gelir Yaklagimi
“Gelir yaklasimi, gelecekteki nakit akiglarini tek bir cari sermaye degerine
déndstirerek bir Deger gostergesi saglar” (NS 105 Degerleme Yaklagimlari ve

Yoéntemleri, Bolim 40).

4.12 Bagmmsizlik veya Bagimsiz

Maden Sahalari Degerleme Uzmani ve/veya Teknik Uzmanin, Degerlendirme
gorevlendirmesi ile ilgili mesleki Ucretler ve 6demeler diginda, Degerlemeyi Talep
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Eden Kisi ve/veya Kurumda, Degerleme yaplan Maden Sahasinda, Maden
Sahas!| Uzerinde ticari bir islemde yer alan dider taraflarla veya Degerlemenin
sonucunda, mevcut veya kosullu olarak higbir maddi veya farkli tirde menfaati
olamaz.

4.13 Veriler ve Bilgiler
Degerlemede kullanilan tum Veriler ve Bilgiler anlamina gelir.

4.14 Yatirnm Degeri

"Yatirnm Degeri, bir varligin bireysel yatirim veya operasyonel hedefler igin belirli
bir mal sahibi veya potansiyel mal sahibi i¢in degeridir’ (VS 104 Deger Esaslari,
Bolum 60).

4.15 Piyasa Yaklagimi

"Piyasa Yaklasimi; bir varligin, fiyat bilgilerinin mevcut oldugu durumda ayni veya
kargilagtirilabilir -~ (benzer) varliklar ile kargilagtirimasi yoluyla bir Deger
gostergesi saglar" (NS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri, Bolim 20).

4.16 Piyasa Degeri

"Piyasa Degeri; uygun pazarlamadan sonra ve taraflarin her birinin bilgili bir
sekilde, ihtiyatlh ve zorlama olmaksizin hareket ettigi durumlarda, bir varlik veya
yukumlultgun, istekli bir alici ile istekli bir satici arasinda gerceklesen
muvazaasiz (emsallerine uygun) bir islem sirasinda, Degerleme Tarihinde takas
(degis-tokug) etmesi gereken tahmini tutardir" (WS 104 Deger Esaslari, BOIUm
30). Bir piyasa degerine yapilan atif, gecerli Degerleme Tarihinde oldugu haliyle
belirtiimelidir.

4.17 Kapsamliik veya Kapsam (Biitiinliik veya Biitiin)

Yatirmcilarin ve profesyonel danismanlarinin makul bir sekilde ihtiyag duyduklari
ve Degerleme ile ilgili makul ve dengeli bir yargida bulunmak amaciyla bir Maden
Sahalari Degerleme Raporunda bulmayi bekledikleri tim ilgili bilgilerdir. llgili
bilgilerin saglanmadigi durumlarda, neden hari¢ tutuldugunu hakli gosterecek bir
aclklama yapilmasi zorunludur.

4.18 Maden Sahasi

Kodun amaci dogrultusunda, ruhsat hukukuna dayanan Maden Sahalari
genellikle Gayrimenkul Haklari anlamina gelir ve sinirlari iginde bulunan maden
varligl, Maden Kaynaklari ve Rezervlerini arama ve ekonomik kazanim hakki,
maden isletme haklari ve diger tur maden ruhsatlari, maden haklari, Maden
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Sahasi igerisindeki diger varliklari (zenginlestirme tesisivb.), redevans haklari ve
yukarida belirtilen hak ve g¢ikarlarin bir kismini olusturan veya bunlara eslik eden
jeolojik veriler gibi fikri mulkiyetleri icerir.

4.19 Maden Kaynaklari ve Maden Rezervleri

Arama sonuglarl, Maden Kaynak ve Rezervlerinin raporlanmasi ile ilgili
terminoloji, UMREK'in yayimladigi, zaman zaman degisiklige ugrayan UMREK
Kodu'nun guncel baskisinda mevcut olup ulusal raporlama kodlari ve
standartlarinda yer alan kurallara ve kilavuzlara tabi olabilir.

4.19.1 Maden Kaynaklari

Maden Kaynagi; yerkabugunda veya yuzeyinde bulunan, ekonomik onemi olan,
tendr (veya kalite) ve miktari ile nihai ekonomik Uretim i¢in makul bir beklenti
yaratabilecek miktardaki kati malzeme birikimi veya olusumudur. Bir Maden
Kaynaginin yeri, buyuklugu, tenor veya kalitesi, surekliligi ve diger jeolojik
Ozellikleri; numuneleme verilerini de igceren 6zgun jeolojik kanitlarin ve bilgilerin
Isiginda bilinir, tahmin edilir veya yorumlanir.

Maden Kaynaklari, jeolojik bilginin guvenilirlik duzeyindeki artis derecesine gore
sirastyla mumkun, belirlenmis ve Olgiimus Maden Kaynag: kategorileri seklinde
tanimlanur.

4.19.2 Maden Rezervleri

Maden Rezervi; dlglilmis velveya belirlenmis Maden Kaynaginin ekonomik
olarak igletilebilen (madenciligin yapilabildigi) kismidir. Maden Rezervi, madeni
seyrelten malzemeleri ve maden c¢ikarllirken olusabilecek kayiplari igerir ve
Donusturicu  Faktorlerin - uygulamasini  igceren on-fizibilite veya fizibilite
calismalarinin sonucunda seviyesine uygun sekilde tanimlanir.

Bu tur galigmalar, raporlama sirasinda cevherin makul bir sekilde Uretilebilecegini
gostermektedir. Genellikle cevherin isleme tesisine teslim edildigi nokta olarak
ifade edilen, Maden Rezervlerinin tanmlandigi referans noktasinin belirtimesi
gerekir. Ancak bu referans noktasinin farkli oldugu her durumda; Ornedin
satilabilir bir Grinde oldugu gibi, okuyucunun raporlanan durum hakkinda tam
olarak bilgilendirilmesi igin agiklayici bir ifadenin rapora dahil ediimesi énemlidir.
Maden Rezervleri, artan guvenilirlik duzeyi derecesine gore, muhtemel rezerv ve
gorunur rezerv olarak alt kategorilere ayrilir.

4.20 Madencilik Sektori

Madenlerin aranmasi ve ekonomik kazanimi, iglenmesi ve pazarlanmasi ile
ilgilenen tuzel ve gergek kisileri kapsar. Bu terim, herhangi bir emtianin ilk olasi
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satis evresi icin gecgerli olup izabe veya rafineriden ¢ikan ve satisa donik olan
mulkleri ve faaliyetleri hari¢ tutar.

421 Nesnellik (Objektiflik)

Maden Sahalari Degerleme Raporu hazirlanrrken tarafsiz ve Onyargisiz
davranmak anlamina gelir.

4.22 Taninmis Profesyonel Kuruluslar

(@) Mesleki topluluk tarafindan saygin olarak kabul edilmis ve taninmis veya
kanunla yetki veya taninma verilmis; (b) akademik nitelikleri/yeterlilikleri ve
mesleki deneyimleri temelinde Uye kabul eden; (c) kurulus tarafindan belirlenen
etik kurallara (Koda) gore mesleki uzmanlk ve davranig standartlarina
uyulmasini gerektiren; (d) belirtilen surekli egitim gerekliliklerine uyulmasini
gerektiren ve (e) bir Uyenin askiya alinmasi veya ihra¢ edilmesi de dahil olmak
uzere uygulanabilir disiplin yetkilerine sahip olan muhendisler, yer bilimciler veya
Maden Sahalari Degerleme Uzmanlarindan olusan, kendi kendini diizenleyen bir
kurulustur.

4.23 Halka Agik Rapor

Halka Acik Raporlar; arama hedefleri, arama sonuglari, Maden Kaynaklar veya
Maden Rezervleri konusunda yatirrmcilari veya potansiyel yatirmcilari ve onlarin
danigsmanlarini bilgilendirmek amaciyla hazirlanir. Bu raporlar; yilk ve ¢eyrek
donemlik (U¢ aylk) sirket raporlarini, basin acgiklamalarini, bilgilendirme
duyurularini, teknik makaleleri, internet yaynlarini ve piyasa bilgilendirme
sunumlarini icermekte olup burada belirtilen ya da siralananlar ile sinirli degildir.

4.24 Gayrimenkul Haklari

"Gayrimenkul Hakki, arazi ve binalarin mdilkiyet, kontrol, kullanim veya oturma
hakkidir" (VS 400 Gayrimenkul Haklari, Bolum 20).

4.25 Makul Olma (Kabul Edilebilirlik)

Ayni Degerleme Tarihi ve Deger Esaslari igcin ayni bilgilere erigsen, diger nitelikli
ve deneyimli Maden Sahalari Degerleme Uzmanlarinin, ¢alismayi gergeklestiren
Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin Deger tahminini makul bir aralk iginde
degerlendirecegi anlamina gelir.

4.26 Rapor Tarihi

Maden Sahalari Degerleme Raporunun imzalandigi ve tarih atldigi tarih olup
Degerleme Tarihi ile ayni olmayabilir.
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4.27 OzelVarsayim

"Varsayim olgularinin, Degerleme Tarihinde mevcut olanlardan farkll oldugu
durumlar, "6zel bir varsayim" olarak adlandirilir” veya "genel olarak Degerleme
Tarihinde katilimcilar tarafindan géris allnamama durumunu ifade eder" (IVS
104 Deger Esaslar, Bolim 200). "Varsaymsal Kosul" terimi, bazi yargi yetki
alanlarinda kullanimaktadir.

4.28 Ozel Alici

Ozel bir degere sahip olan belirli bir varlk icin, ilgili varigin mulkiyet durumundan
kaynaklanan, piyasadaki diger alicllarin yararlanamayacagl avantajlari nedeni
ile istisnai bir alici anlamina gelir.

429 OzelDeger

Bir varligin yalnizca Ozel bir Alici igin degerli olan belirli dzniteliklerini yansitan
tutar.

4.30 Sinerji Degeri

"Sinerji Degeri iki veya daha fazla varlik veya hisse kombinasyonunun birlesik
degerinin, ayri degerlerin toplamindan daha fazla oldugu bir durumun sonucudur”
(IVS 104 Deger esaslari, Bolum 70).

4.31 Seffaflik

Okuyucunun Maden Sahalari Degerleme Raporunun ve Degerlemenin nasil elde
edildigini anlayabilmesi ve yanlis yonlendiriimemesi igin Degerlemenin dayandigi
tim Kapsam bilgilerini iceren Maden Sahalari Degerleme Raporunda,
Degerleme ve Maden Sahalari De@erleme surecinin agik ve net bir sunumu
anlamina gelir.

4.32 Degerleme

Bir Maden Sahasinin degerinin mali veya parasal esde@eri olarak belirli bir
Degerleme Tarihinde yapilan tahminidir. "Degerleme" kelimesi, tahmini degere
(Degerleme sonucu) veya tahmini degerin hazirlanmasina (Degerleme islemi)
atifta bulunmak icin kullanilabilir.

'Degerleme’ (Valuation) kelimesi, ABD de dahil olmak Uzere belirli yargi
bolgelerinde kullanildigi sekliyle 'Degerlendirme’ (Appraisal) kelimesiyle es
anlamhdir. Buna kargilk, 'Degerlendirme’ kelimesi Avustralya'da kaynak ve
rezerv tahminlerinin  hazirlanmasi da dahil olmak Uzere daha genis
Degerlendirme faaliyeti icin kullanilr.
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4.33 Degerleme Yaklagimi

Temelinde ortak bir gerekgce veya dayanagin bulundugu bir Degerleme
Yontemleri gruplamasi anlamina gelir.

4.34 Degerleme Tarihi

Deger gorusunin (veya Degerlemenin) gecerli oldugu tarih anlamina gelir.

4.35 Degerleme Yontemi

Degeri tahmin etmek igin kullanilan belirli veya sistematik bir yontem anlamina
gelir.

4.36 Maden Sahalari Degerleme Raporu

Bir Maden Sahasi veya varligin, tim bilimsel ve teknik bilgilerini ve Degerleme
sonuglarini, ilgili ulusal koda veya standartlara ve ilgili hukuki ve yasal
gerekliliklere uygun bir sekilde iceren bir rapor anlamina gelir. Bu raporlar, bir
Maden Sahasinin parasal degeri hakkinda bir gorus bildirir, ancak ozellikle ilgili
menkul kiymetlerin degerine iligkin yorumlari hari¢ tutar.

4.37 Deger

Ulusal kanunlarda veya standartlarda belirtilenler dahil olmak Uzere, Piyasa
Degeri, Yatirm Degeri veya bagka bir 'deger' tanmina atifta bulunabilecek genel
bir terim anlamina gelir.

4.38 Maden Sahalari Degerleme Uzmani

Maden Sahalarinin Degerlemesi isinde kanitlanmis ve kapsamli deneyim ve
yetkinlige sahip bir profesyonel olan, Maden Sahalarinin ekonomik sureclerinin
degerlendiriimesinde veya Degerlemesinde en az bes vyl ilgili deneyime sahip
olan ve bunu kanitlayabilen, etik kurallara & meslek ahlakina sahip, tyeligi askiya
alma ve uyeyi ihrag edebilme gibi yetkileri bulunan, konuyla ilgili en az bir
profesyonel kurulusun saygin bir Gyesi olan ve bu profesyonel kurulus tarafindan
denetlenen kigidir.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani, Degerleme raporundan sorumlu olan kigidir.
Maden Sahalari Degerleme Uzmaninin Yetkin Kisi olmamasi durumunda,
Degerleme raporundaki “teknik verilerin” bir veya daha fazla Yetkin Kisi
tarafindan dogrulanmasi sarttrr.
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Sermaye Piyasasi Kanunu veya Sermaye Piyasasi Kurulu ile Borsa istanbul’'un
dizenlemeleri geregince hazirlanacak Maden Sahalari Degerleme Raporlari
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili kararinin Maden
Degerlemeye Yetkili Kuruluglar baglkli C maddesindeki esaslar gergcevesinde
belirlenen kuruluslar tarafindan hazirlanmak zorundadrr.

Sermaye Piyasasi Kanunu veya Sermaye Piyasasi Kurulu ile Borsa istanbul’'un
dizenlemeleri disinda kalan gerekgelerle hazirlanacak Maden Sahalari
Degerleme Raporlarinin ise bu kuruluslar tarafindan hazirlanmasi zorunlu
degildir. Belirtilen diuzenlemeler diginda kalan durumlarda veya gerekcelerle
hazirlanacak Maden Sahalari Degerleme Raporlari bu kodun tanimladigi Maden
Sahalari Degerleme Uzmani tarafindan da hazirlanabilir. Ancak bu durumda
raporu hazirlayacak Maden Sahalari Degerleme Uzmani raporu hazirlatan tizel
kisinin bir calisani olamaz, Maden Sahalari Degerleme Uzmani rapora konu
Maden Sahasiyla dogrudan bir menfaat iliskisi iginde bulunamaz.

Maden Sahalari Degerleme Uzmani yetkisi UMREK tarafindan verilir; bu yetkiyi
almak isteyen kisi yukarida yazili sartlari sagladigini gosteren belgelerle birlikte
Taninmis Profesyonel Kurulusa basvurur. Profesyonel kurulusun incelemesinden
sonra profesyonel kurulus bu sartlar sagladigini beyan eden bir yaziyla onay igin
basvuruyu UMREK’e gonderir.

4.39 Yetkin Kisi

Yetkin Kisi, Taninmis bir Profesyonel Kurulusun (Gutincel UMREK Kodu, Ek-13)
uygun Gyelik sinfina kayith ve Taninmis Profesyonel Kuruluglarca onerilenler
arasindan UMREK tarafindan vyetkinlik/sertifikasyon belgesi verilen, Madencilik
Sektoriinde c¢alisan mesleki bir profesyoneldir. Yetkin Kisi, cevherlesme veya
maden yatag! tipi ve sorumlulugunu aldigi ¢aligma ile ilgili en az 7 (yedi) yilik
deneyime sahip olmak zorundadir.

4.40 En Verimli ve En Iyi Kullanim

Yatirm degerini maksimize eden ve fiziksel olarak mumkin, yasal olarak izin
verilen ve finansal olarak uygulanabilir olan bir varigin kullanmi anlamina gelir.

441 Kullanim Hakki

Kullanim Hakki; hak sahibine Uzerinde anlagmaya variimigs madenleri arastirmak
velveya ¢lkarmak igin belirli haklar veren, sorumlu hilkiimet tarafindan madencilik
mevzuatina uygun olarak verilen herhangi bir tapu, hak, ruhsat, izin veya
kiralama seklidir. Kullanim Hakki, madenlerin Ggulnci taraf sahipligini icerebilir
(6rnegdin, bir redevans geliri akisi).
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4.42 Gegmis Tahminler

Gec¢mis Tahmin; Maden Sahasi sahibinin mevcut Maden Kaynagi veya Rezervini
dogrulamadan ve s6z konusu Maden Sahasinda herhangi bir satin alma ya da
satin alma girisiminde bulunulmadan énce maden yatagina ait (kaynak ve/veya
rezerv) miktar, tendr veya metal/mineral igeriginin tahmini anlamina gelir.

4.43 Donusturicu Faktorler

Maden Kaynaklarini Maden Rezervilerine donusturmek icin kullanilan hususlar
anlamina gelir. Bunlara madencilik, zenginlestirme, metalurji, altyapi, ekonomik,
pazarlama, yasal, cevresel, sosyal ve idari faktorler dahildir, ancak sadece
bunlarla sinirli degildir.

4.44 Teknik Rapor

3213 Sayli Maden Kanunu'nda ve guncel UMREK Kodu'nda tanimlandigi
sekilde maden arama ve igletme faaliyetleri ile Kanunda belirtilen diger isler i¢in
ilgii mudhendis ve diger teknik elemanlar tarafindan ulusal ve uluslararasi
standartlara uygun olarak hazirlanan arama faaliyet raporlari, aramalisletme
projeleri, isletme projesi uygulama raporu, faaliyet bilgi formlari, imalat haritasi,
jeolojik, jeofizik, jeokimyasal, jeoteknik, hidrojeolojik etlt, harita, kesitler,
laboratuvar analizleri, sondaj verileri, ¢gevre ile uyum plani, dokim ve atik alani
raporlari ve bunun gibi teknik icerikli belge vb. anlamina gelir.
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