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Ozet

Para ve sermaye piyasalarindan
olusan finansal sistemde fon arz
edenler ve fon talep edenler bulu-
sur, fonlar dogrudan veya dolayl
olarak el degistirir. Finans siste-
minde fon transferleri, piyasa kati-
mcilarinin fon arz veya talebinin,

yurdakul@spk.gov.tr
Muhammet ERISEN yatirim veya finansman kararlarinin
UMREK Komisyon Uyesi " ..
BDDK Hukuk e Dare Baskan dayanagini olusturan faktérlerde
Emrah URAN dogru bilgilendirilmesine  bagli-

BODK Bankacik " o .
g Eesuman dir. Madencilik sektoriinde faaliyet

gOsteren sirketlerin, finansal sistem
icerisindeki yatinm ve finansman kararlar da ayni kurallara
tabidir. Maden sirketlerinin 6zellikle projeleri olmak Uzere fa-
aliyetlerinin finansmaninda daha ¢ok bankacilik sektérii olmak
Gzere kisith miktarda da sermaye piyasalarindan faydalandiklar
gorilmektedir. Bu calismanin konusunu, maden ve enerji sir-
ketlerinin arama sonugclarinin raporlanmasi ile maden kaynak
ve rezervlerinin raporlamasinin yatirim ve finansman bakimin-
dan sermaye piyasalari ve bankacilik sektori agisindan dnemi
olusturmaktadir. Bu kapsamda maden ve enerji sektérinin fi-
nansmani ve sirketlerin faaliyetleri agisindan bankacilik sistemi
ve sermaye piyasalarinda bu raporlarin 6nemine deginilecektir.

Maden ve enerji sektorline iliskin arama sonuclarinin kreditére
sunulmasi, yatinmciya duyurulmasi, kaynak ve rezerv giivenirli-
ligin olmasi vazgecilmez bir gereksinimdir. Yatinmcilar ve kredi-
térler maden projelerine veya maden sirketlerine yonelik 6zenle
hazirlanmis arama sonug raporlariile kaynak ve rezerv raporlarini
degerlendirmek suretiyle yatirim ve finansman icin uygun olup,
olmadigina karar vermektedirler. Anilan kaynak ve rezerv rapor-
lari, Ulusal Maden Kaynak ve Rezerv Raporlama Komisyonu (UM-
REK) tarafindan belirlenen standartlardan 6nce, sirketler kendi ic
standartlar veya konuya iliskin uluslararasi raporlama standart-
lart JORC, N143-101, PERC gibi) kapsaminda hazirlanan raporlar
esas alarak maden sirketleri ve maden projelerini degerlemek-
teydi. Genellikle bu durum, borsa sirketlerinin ve bankalarin ba-
gimsiz uluslararasi itibari bulunan degerleme kuruluslari tarafin-
dan hazirlanan raporlarin esas alinmasina, ihtiya¢ duyuldugunda
bu raporlar yine bagimsiz bilirkisiler tarafindan tekrar degerlen-
dirmekte ve ikinci bir fikir olusturulmaktaydi. Bu durum, kurum-
dan kuruma degisen, tabana yayilmamis, yazili mevzuatla cerce-
velendirilmemis ve uygulanabilir degildi. Bunun sonucu olarak
olusturulan UMREK sistemi ile maden sonuglarinin raporlanmasi
ile maden kaynak ve rezervlerinin raporlanmasinda kurumsal bir
yapi olusturulmustur. UMREK standartlari ile birlikte tilkemizde,
maden ve enet;ji sirketlerinin ve maden projelerine iliskin maden
arama sonuglarinin raporlanmasi kaynak ve rezervlerinin UMREK
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standartlari kapsaminda, UMREK'ce yetkilendirilmis kisiler tara-
findan diizenlenecek ve sermaye piyasalarina raporlanacaktir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan madencilik sektériinde
faaliyet gosteren halka agik sirketlere yonelik olarak sermaye pi-
yasasinda yapilacak degerleme hizmetlerinde maden arama, ma-
den kaynak ve maden rezerv tahmin sonugclarinin raporlanma-
sinda, maden ruhsati ile maden kaynak ve maden rezervlerinin
degerlemesinde 01.01.2018 tarihinden baslamak tizere UMREK
tarafindan yetkilendirilmis kisiler tarafindan hazirlanan rapor-
larin esas alinmasina yonelik kararina paralel olarak, Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan da banka-
larca kredi surregleri ile ilgili yapilacak degerlendirmelerde maden
sahalarinda yapilan maden arama ve isletme faaliyetlerinin ulus-
lararasi standartlara uygun raporlanmasi ve bu raporlarin dogru,
glvenilir ve seffaf olmasini saglamak amaci ile kurulan UMREK
tarafindan yetkilendirilecek kisilerce hazirlanan raporlarin dikka-
te alinmasinda fayda goérildiiginin ifade edilmesi madencilik
sektorinlin daha seffaf bir gériinim arz etmesi ve maliyetlerin
azaltilarak sektoriin daha rekabetci bir yapiya kavusturulmasini
mumkin kilacagr gibi sektoriin finansmana ulasmasinda ortaya
cikabilecek zorluklarin da 6niine gecilmesini saglayacaktir.

Sermaye Piyasalari

Sermaye Piyasalarinda Maden Kaynak ve Rezervlerinin
Degerlemesi

Sermaye piyasalarinda kamuyu aydinlatma ilkesinin esas ol-
masi nedeniyle, yatinnma kararlarina dayanak olacak bilgilerin
finansal raporlar ve 6zel durum agiklamalan ile yatinmcilara
sunulmasini elzem kilmaktadir. Bu kapsamda, SPK muhtelif alt
dizenlemeler ile anilan alanlari diizenlemistir. SPK bu anlamda
sermaye piyasasl araglari borsada islem goéren sirketlerin ku-
rumsallasmasi, gerekli standartlari kullanmalari icin yonlendir-
meler yaparak seffaf, nitelikli piyasa kosullarini olusturmaktadir.

Maden kaynak ve rezervlerin degerlemesi ihtisas gerektiren
bir faaliyet olup, sermaye piyasalarinda temel kullanim alani
¢ durumda ortaya ¢ikmaktadir:

1.1k olarak sirketlerin halka acilma veya sonraki asamalardaki
degerinin tespitinde, anilan sirket madencilik alaninda faaliyet
gosteriyorsa maden kaynak ve rezervleri ile maden ruhsatlari
sirket degerinin tespitinde 6nem arz etmektedir.

2.ikincisi, 6nemli tutarlara haiz maden kaynak ve rezervleri
veya bunlari saglayan lisanslarin alim satima konu edilmesidir.
3.5on olarak ise madencilik faaliyetleri kapsaminda maden
varliklarinin aktiflestirilmesi, bu varliklarin faydal dmurlerinin
tespiti ve bu varliklara amortisman ayrilmasinda maden kay-
nak ve rezerv bilgilerine ihtiya¢ duyulmaktadir.
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Her durumda da maden kaynak ve rezervlerinin degerlerinin ob-
jektif ve dogru bir sekilde tespiti, yatinmcilara sunulacak bilginin
ihtiyaca uygunlugunu ve niteligini artiracaktir. Diger taraftan,
bu durum, sermaye piyasalari vasitasiyla finansman saglamak
isteyen maden sirketlerinin hem kaynaklara daha kolay erisimini
hem de daha dusiik maliyetle kaynak teminini saglayacaktir.

SPK, sermaye piyasasi mevzuatindan kaynaklanan degerleme
faaliyetlerini diizenlemektedir. Ozellikle gayrimenkul yatirm
ortakliklari ve fonlariin ihtiyaclarindan kaynaklanmak tzere,
mortgage sisteminin de bir geregi olarak gayrimenkul faali-
yetlerini 2001 yilindan beri diizenlemektedir. Gayrimenkul di-
sinda kalan degerleme faaliyetlerini ise 2003/34 sayili Haftalik
Bilten'de yayinladigi 17.07.2003 tarih ve 37/875 sayili Karari
ile diizenlemektedir. Anilan Karar ile sermaye piyasasinda gay-
rimenkul disindaki degerleme faaliyetleri, belirtilen kosullar
saglayan bagimsiz denetim kuruluglari, bu kuruluslarin Gyelik
anlagmasina sahip oldugu yabanci sirketlerle yapilan sézles-
meler cercevesinde faaliyette bulunan danismanlik sirketleri,
halka arza aracilik ve yatinm danismanligi yetki belgesinin her
ikisine birden sahip olan araci kurumlar ve mevduat kabul et-
meyen bankalar tarafindan yerine getirilmektedir.

SPK, UMREK'in kurulmasini miiteakip, Ozellikle madencilik
sektoriinde faaliyet gosteren halka acik sirketlere yonelik ol-
mak Uzere, maden ruhsati, maden kaynak ve rezervlerinin
degerlemesine yonelik diizenleme yapmistir. 21.09.2017 ta-
rih ve 2017/32 sayili Haftalik Biilten’de yayinlanan SPK Karari
uyarinca, degerlemeye iliskin 17.07.2003 tarih ve 37/875 sa-
yili Karar kapsaminda sermaye piyasasinda yapilacak deger-
leme hizmetlerinde maden arama, maden kaynak ve maden
rezerv tahmin sonugclarinin raporlanmasinda, maden ruhsati
ile maden kaynak ve maden rezervlerinin degerlemesinde
01.01.2018 tarihinden baslamak tizere UMREK tarafindan yet-
kilendirilmis kisiler tarafindan hazirlanan raporlar esas alina-
caktir. Béylece raporlamasi ve degerlemesi 6zel ihtisas gerek-

tiren maden arama sonuglarinin raporlanmasi, maden kaynak
ve rezervleri ile maden ruhsatlarinin degerlemesi icin UMREK
tarafindan yetkilendirilmis kisilerden alinacak raporlari zorunlu
kilmistir. Anilan yetkili kisiler, maden ruhsat, maden kaynak ve
rezervlerin degerlemesinde yine UMREK tarafindan belirlenen,
uluslararasi standartlarla uyumlu standartlar esas alacaklardir.
Bu diizenlemenin sonucu, maden ruhsatlari ile maden kaynak
ve rezervlerinin degerlemesi yetkin kisiler tarafindan bagimsiz
ve objektif bir sekilde uluslararasi standartlara uygun olarak
belirlenecek ve piyasa katilimcilarin yapilan bu degerlemeye
olan guiveni daha yuksek olacaktir. Benzer sekilde, halka acik
maden sirketlerinin finansal tablo dipnotlarinda maden kay-
nak ve rezervlerine iliskin bilgiler icin de anilan yetkili kisiler ta-
rafindan hazirlanan rapor verilerinin kullaniimasi gerekecektir.
Boylece, maden kaynak ve rezervlerine iliskin olarak yatirmci-
lara sunulan bilgilerin kalitesi ve giivenilirligi artacaktir.

Ulkemiz madencilik bakimindan zengin bir {lke olmasina
karsin, maden sirketlerinin sermaye piyasalar vasitasiyla fi-
nansmanda ¢ekingen olduklari gériilmektedir. Borsada islem
goren madencilik sirketlerine bakildiginda, sayisinin bir elin
parmaklarini gegmedigi goriilmektedir. 2018 yili sonu itibariy-
la KAP verilerine gére madencilik sektoriinde faaliyette bulu-
nan 4 adet borsa sirketi bulunmaktadir. Bu sirketler Tablo 1'de
listelemistir.

1 ipek Dogal Enerji Kaynaklari

Arastirma ve Uretim A.S. 259.785.561 37,58 | Yildiz Pazar

2 Koza Altin isletmeleri A.S. 152.500.000 29,99 | Yildiz Pazar
Koza Anadolu Metal Maden-

3 cilik Isletmeleri A.S. 388.080.000 44,88 | Yildiz Pazar

g || PRt UEim R || e 3147 | Vildiz Pazar

cilik Sanayi ve Ticaret A.S.

Tablo 1: Halka A¢ilk Maden ve Enerji Sirketleri
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Oysaki yliksek getirilerin bulundugu madencilik sektoriinden
Ulkemiz yatirmcilarinin yeterince faydalanmadiklari gortl-
mektedir. Benzer sekilde, dnemli gelismeler gésteren tlkemiz
madencilik sektoriintin finansman bakimindan bankacilik sek-
tériini, sermaye piyasalarini tercih ettigi gériilmektedir. Ozel-
likle kurulus ve yatinm asamasinda bulunan maden sirketle-
rinin finansman ihtiyaci yiiksek olup, anilan ihtiyacin sermaye
piyasalarindan temini hem sektoriin hem de (lkemiz ekono-
misinin strdirdlebilir gelisimi acisindan 6nem tasimaktadir.
Benzer sekilde, sermaye piyasasi yatirmcilari da madencilik
sektoriine daha cok yatinm yaparak, yatirim imkanlarini gelis-
tirmesi ve yuksek getiriler saglamasi mimkiindir. Bunun icin
onemli bir adim da sermaye piyasalarinda kamunun aydinla-
tilmasi kapsaminda, maden proje ve maden sirketlerine iliskin
bilgilerin ihtiyaca uygunlugu ve guvenilirliginin artiriimasi
kapsaminda UMREK diizenlemelerinin yirurliige girerek, etkin
bir sekilde uygulanmasidir.

Diinyada bu durum ulkemizden farkl olarak sermaye piyasalar
maden ve enerji projelerinin finansmani icin etkin olarak kullanil-
maktadir. Tablo 2'de uluslararasi borsalarda islem géren maden
firma sayilari verilmistir. Tablodan da gorilecedi tizere, 2015 yili
itibariyle Kanada'da 1318 sirket, Avusturalya’da 626 adet sirket
listelenmekte ve bunlara her yil yenileri eklenmektedir.

United
Kingdom

Canada Australia

TSX+TSXV = LSE+AIM ASX

No. Mining Issuers Listed

Sekil 1: Diinya‘daki Mevcut Standartlarin Dagilimi

Park Elektrik Uretim Madencilik Sanayi ve Ticaret AS'nin ise yine
maden rezervlerine iliskin olarak 2014 yilindan itibaren Avustral-
ya Arama Sonuclari, Maden Kaynaklari ve Altin Rezervleri 2004
Standartlar’'na (JORC) gore uluslararasi baska bir sirketten ma-
den rezerv tahminlerine iliskin degerleme raporlari almiglardir.

Diinyada bu standartlarilk olarak 1969 yilinda Avusturalya Bor-
sasi'nda meydana gelen Poseidon skandali ile glindeme gel-
mistir. Sirket hatali beyanatlariyla yatirimciyi zarara ugratirken,
spekulatif hareketlerle kot niyetli kisiler haksiz kazang sagla-
mis ve nihayetinde arama sonugclarinin raporlanmasi, kaynak
ve rezerv raporlamasi icin bir standart (JORC) gereksinimine
ihtiyac  duyulmustur.
Sekil 1'de Dinya'daki
standartlarin  dagilimi
verilmistir

South (V1.

Africa
JSE

Hong
Kong

HKEx  NYSE/NYSE Mkt

Market Capitalization US B$

Halka acik sirketlerin,

New Mining Listenings maden kaynak ve re-
Equaity Capital Raised US B$ zervlerine iligkin  bu
Nombe A uygulamalar, tlkemiz
madencilik sektori icin

Source TSX, Full Year 2015 UMREK Klidiin
in  gerekligini

Tablo 2: Uluslararasi Borsalarda islem Géren Madencilik Sirketleri (2015)

Mevcut uygulamalarda, maden sirketlerinin mimkiin ve muh-
temel maden kaynak ve rezervlerine iliskin olarak diinya uygu-
lamalarini takip ettigi gortilmektedir. Nitekim, yukaridaki tab-
loda verilen ipek Dogal Enerji Kaynaklari Arastirma ve Uretim
AS'nin finansal tablolari incelendiginde, 31.12.2010 tarihinden
beri Avustralya Arama Sonucglari, Maden Kaynaklari ve Altin Re-
zervleri 2004 ve 2012 Standartlari’na (JORC) gore uluslararasi
bir danismanlik firmasindan maden rezerv tahminlerine iligskin
degerleme raporlari almislardir.

Koza Altin isletmeleri AS de gerek 2010 yilinda izahnamesinde
sundugu rezerv bilgilerinde gerekse sonraki yil finansal tablo-
larinda Avustralya Arama Sonuglari, Maden Kaynaklari ve Altin
Rezervleri 2004 ve 2012 Standartlar’'na (JORC) gore uluslararasi
danismanlik firmasindan maden rezerv tahminlerine iliskin de-
gerleme raporlari almislardir. Benzer sekilde ayni gruba tabi Koza
Anadolu Metal Madencilik isletmeleri AS'nin de 31.12.2010'dan
itibaren ayni yontemle rezervlerini degerlettigi goriilmektedir.

——@—Madencilik Lirke
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acikca gostermektedir.

Maden Ruhsati ile Maden Kaynak ve Rezervlerinin
Raporlamasinda Sorumluluk

Sermaye piyasalarinda, maden ruhsati ile maden kaynak ve
rezerv raporlarinin, temel olarak yatinmcilarin bilgilendirilme-
si kapsaminda kamuya aciklanan izahname, finansal rapor ve
6zel durum aciklamalarinda kullanilmaktadir. S6z konusu ra-
porlarin kamuya agiklamasinda temel sorumluluk halka agik
sirket yonetimleri sorumlu olmakla birlikte, raporu hazirlayan
kisilerin hukuki ve cezai sorumlulugu bulunmaktadir. Anilan
hukuki ve cezai sorumlulugun Sermaye Piyasasi Kanunu'nun
(SPKn) muhtelif maddelerinde diizenlendigi gorilmektedir.

Maden ruhsatlari ile maden kaynak ve rezerv degerlerine iliskin
veriler 6zellikle halka acilmalarda izahnamelerde kullanilabilmek-

tedir. “izahnameden sorumlu kisiler” bashkli 10'uncu maddesinde,

“Izahnamede yer alan yanlis, yaniltici ve eksik bilgilerden kaynak-
lanan zararlardan ihraggilar sorumludur. Zararin séz konusu »
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kisilerden tazmin edilememesi veya edilemeyeceginin agik¢a belli
olmasi hdlinde; halka arz edenler, ihraca aracilik eden lider araci
kurum, varsa garantér ve ihragginin yénetim kurulu Gyeleri ku-
surlarina ve durumun gereklerine gére zararlar kendilerine yiik-
letilebildigi 6l¢tide sorumludur.

... degerleme kuruluslari gibi izahnamede yer almak lizere ha-
zirlanan raporlari hazirlayan kisi ve kurumlar da hazirladiklar
raporlarda yer alan yanls, yaniltici ve eksik bilgilerden bu Kanun
hiikiimleri cercevesinde sorumludur.”

SPKn'nun “Finansal raporlama ve bagimsiz denetim” baslikli
14'Gncti maddesinde,

Finansal tablo ve raporlarin ... Kurulca belirlenen diizenlemele-
re uygun olarak hazirlanmasindan, sunulmasindan ve gercege
uygunlugu ile dogrulugundan ihraggi ile kusurlarina ve durumun
gereklerine gére ihragginin yénetim kurulu tyeleri sorumludur...

Maden ruhsat ile maden kaynak ve rezervlerine iliskin raporlarin
temel olarak kamuyu aydinlatma belgeleri arasinda degerlendi-
rilebilecegi dikkate alindiginda ézellikle SPKn'nun “Kamuyu ay-
dinlatma belgelerinden dogan sorumluluk” bashkli 32'nci mad-
desinde,

“10 uncu madde cercevesinde, ayni maddede sorumlu oldugu
belirtilen kisiler ile mevzuat uyarinca izahname, pay alim teklif-
lerinde hazirlanan bilgi formu, 6zel durum agiklamasi, birlesme
ve béliinme islemlerinde hazirlanacak duyuru metinleri, borsada
islem gérme duyurusu ve finansal raporlar gibi Kurulca kamuyu
aydinlatma amaci ile diizenlenmesi 6ngériilen sair kamuyu ay-
dinlatma belgelerini imzalayanlar veya bu belgeler kendi adina
imzalanan tiizel kisiler bu belgelerde yer alan yanlis, yaniltici
veya eksik bilgilerden kaynaklanan zararlardan miiteselsilen so-
rumludur.

Bagimsiz denetim, derecelendirme ve degerleme kuruluslari
gibi kamuyu aydinlatma belgelerinde yer alan veya bu bel-
gelere dayanak olmak tizere hazirlanan raporlari hazirlayan
kisi ve kurumlar da bu Kanun hiikiimleri cercevesinde sorum-
ludur.

Kamuyu aydinlatma belgelerinde yer alan bilgilerin yanlis, ya-
niltici veya eksik olmasi konusunda bilgi sahibi olmadigini ve bu
bilgi eksikliginin kast veya agir ihmallerinden kaynaklanmadigini
ispatlayan kisiler sorumlu olmaz.

Yanlis, yaniltici veya eksik bilgiler iceren izahnamenin gegerli-
lik stiresi boyunca; diger kamuyu aydinlatma belgelerinin ise
kamuya aciklandigi tarihten hemen sonra, ilk halka arzdan
veya borsada satin alinan veya satilan sermaye piyasasi arag-
larinin, gercege uygun bilginin ortaya ¢iktigi tarihten hemen
sonra borsada satilmasi veya satin alinmasi lizerine yatirim-
cllarin malvarliklarinda zarar meydana gelmesi halinde bu
maddeye gore ileri siiriilecek tazminat talepleri agisindan ka-
muyu aydinlatma belgesi ile zarar arasinda illiyet bagi kurul-
mus sayilir.

Kamuyu aydinlatma belgelerinin yanls, yaniltici veya eksik olma-
sindan kaynaklanan tazminat talebi;

a) Sermaye piyasasi araglarinin alim veya satiminin, kamuyu ay-
dinlatma belgesine dayanmamasi,

—Madencilik Litkiye
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b) Sermaye piyasasi araglarinin ahm veya satiminin kamuyu
aydinlatma belgelerinde yer alan bilgilerin yanlis, yaniltici veya
eksik oldugu bilinmesine ragmen yapilmasi,

¢) Kamuyu aydinlatma belgelerinde yer alan yanls, yaniltici veya
eksik bilgilere iliskin dtizeltmenin, yatirim kararinin verilmesinden
veya bu belgeye dayanarak islem yapilmasindan énce ilan edil-
mis olmasi,

¢) Kamuya agiklanan belgede yer alan bilgiler yanlis, yaniltici
veya eksik olmasaydi dahi yatirnmcilarin zarara ugrayacak ol-
malari,

halinde reddedilir.

Kamuyu aydinlatma belgelerinden dogan tazminat talebi, dér-
diincli fikradaki zararin meydana geldigi tarihten itibaren alti ay
icinde zamanagimina ugrar.

Kamuyu aydinlatma belgelerinden dogan sorumlulugu hafif-
leten ya da kaldiran anlasmalar, hiikiim veya ifadeler geger-
sizdir.”

SPKn'nun “Sorumluluk” bashkl 63’tincii maddesinde,

“... Bagimsiz denetim kuruluslari ile derecelendirme ve degerle-
me kuruluslari, faaliyetleri neticesinde diizenledikleri raporlarda
yer alan yanlis, yaniltici ve eksik bilgiler dolayisiyla neden olduk-
lari zararlardan sorumludurlar.”

SPKn'nun idari para cezalarini diizenleyen 103'linci madde-
sinde,

“Bu Kanuna dayanilarak yapilan diizenlemelere, belirlenen stan-
dart ve formlara ve Kurulca alinan genel ve ézel nitelikteki karar-
lara aykin hareket eden kisilere Kurul tarafindan yirmi bin Ttirk
Lirasr'ndan iki yiiz elli bin Ttirk Lirasi’'na kadar idari para cezasi
verilir. Ancak, yiikiimliiliige aykinlik dolayisiyla menfaat temin
edilmis olmasi halinde verilecek idari para cezasinin miktar bu
menfaatin iki katindan az olamaz.

Birinci fikradaki yiikiimlliiklere aykiri hareket eden kisinin bir
6zel hukuk tiizel kisisinin organ veya temsilcisi olmasi veya organ
veya temsilcisi olmamakla birlikte bu tiizel kisinin faaliyeti ¢er-
cevesinde gérev (stlenen bir kisi olmasi hdlinde, ayrica tiizel kisi
hakkinda da birinci fikra hiikmiine gére idari para cezasi verilir.
Aykirihdin, temsilcisi olunan veya adina hareket edilen tiizel kisi-
nin zararina bir sonu¢ dogurmasi halinde, tiizel kisiye idari para
cezasi verilmez.

Maden ruhsati ile maden rezerv ve kaynak raporlarina iliskin
olarak son alarak SPKn.'nun “Yasal defterlerde, muhasebe ka-
yitlarinda ve finansal tablo ve raporlarda usulsiizliik” bashkh
112'inci maddesinde,

“

Kasitli olarak;

¢) Yanls veya yaniltici bagimsiz denetim ve degerleme raporu
diizenleyenler ile diizenlenmesini saglayan ihragcilarin sorumlu
yénetim kurulu tyeleri veya sorumlu yéneticileri,

5237 sayih Kanunun ilgili hiikimlerine gére cezalandirilir. Ancak,
6zel belgede sahtecilik sucundan dolayi cezaya hiikmedebilmek
i¢in, sahte belgenin kullanilmis olmasi sarti aranmaz.

"

hiktumleri yer almaktadir.
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Yukarida yer verilen SPKn hilkiimlerinde goriilecegi Gizere, ma-
den arama sonuc raporlari, maden kaynak ve rezerv raporlari
ile maden ruhsatinin degerlemesine iliskin raporlarin sermaye
piyasasinda gerek kamuyu aydinlatma araci olarak kullanilma-
si gerekse sirket degerlemesinde kullaniimasi durumlarinda,
anilan raporlarin belirlenmis standart ve diizenlemelere ayki-
r olarak yalan, yanhs veya yaniltici olarak hazirlanmasindan
dolayi zarara ugrayan yatirimcilarin, raporu hazirlayan kisiler-
den hukuki olarak zararlarinin tazmin edilmesini talep etmek
haklari bulunmaktadir. Bu hakkin kullanimi icin mahkemeye
basvurulmasi ve zararin dayanaginin yalan, yanlis veya yanil-
tici olarak hazirlanmis raporlarin oldugunu gosterilmesi gerek-
mektedir.

Diger taraftan, anilan raporlarin mevzuata aykiri olarak hazir-
lanmasi nedeniyle SPK, idari para cezasi uygulayabilmektedir.
Degerleme raporlarinin, yatinmci sikayetleri veya SPK'ca yapi-
lan gbzetim faaliyetleri kapsaminda inceleme kapsamina alin-
masi ve inceleme sonucunda mevzuata aykiriliklar icerdiginin
tespit edilmesi durumunda, degerleme raporlarini hazirlayan
kisiler hakkinda idari para cezalar uygulamaktadir. Ozellikle
sirket degerleme raporlarinda tespit edilen mevzuata aykirilk-
lar nedeniyle SPK'ca kisiler ve sermaye piyasasi kurumlari nez-
dinde idari para cezalar tanzim edilmektedir. Anilan cezalara
SPK haftalik biltenlerinden erisilmesi miimkindr.

Benzer sekilde, en agir yaptinm olarak SPK'nin 112'nci mad-
desi kapsaminda kasith olarak yanhs veya yaniltici degerleme
raporu diizenlenmesi durumunda, diizenleyen kisi hakkinda
SPK, Turk Ceza Kanunu'nun evrakta sahtecilik hiikimleri kap-
saminda su¢ duyurusunda bulunmasi yer almaktadir.

Bilindigi Uzere, 5411 sayil Bankacilik Kanununun 82'nci mad-
desine dayanilarak BDDK kurulmus ve BDDK, kamu tizel kisi-
ligine, idari ve mali 6zerklige sahip kiinmistir. Anilan Kanunun
“Kurumun gérev ve yetkileri" bashkl 93 tincii maddesinin 1 inci
fikrasinda BDDK “...bu Kanun ve ilgili diger mevzuatin verdigi
yetkiler cercevesinde finansal piyasalarda giiven ve istikrarin sag-
lanmasi, kredi sisteminin etkin bir sekilde calismasi, mali sekt6riin
gelismesi, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerinin korunmasi
icin; a) Bankalar ve finansal holding sirketleriile diger kanunlarda
ve ilgili mevzuatta yer alan hiikiimler sakli kalmak kaydiyla finan-
sal kiralama, faktoring ve finansman sirketlerinin; kurulus ve fa-
aliyetlerini, yénetim ve teskilat yapisini, birlesme, béliinme, hisse
degisimini ve tasfiyelerini diizenlemek, uygulamak, uygulanma-
sini saglamak, uygulamayi izlemek ve denetlemek, b) Yurt ici ve
yurt disi muadil kurumlarin katildigi uluslararasi mali, iktisadi ve
mesleki tesekkdillere liye olmak, gérev alanina giren hususlarda
yabanci llkelerin yetkili mercileri ile mutabakat zapti imzalamak,
¢) Kanunla verilen diger gérevleri yapmak ..." ile gorevli ve yet-
kili kilinmistir.

Bu baglamda BDDK, finansal sektériin 6nemli bir bolimi-
ne yonelik gézetim ve denetim alaninda yer alan sorumlu

—Madencilik Litkiye
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kurulus olarak finansal istikrarin saglanmasi, sektoriin ge-
listirilmesi, denetim, uygulama ve diizenleme c¢ercevesinin
glclendirilmesi, tasarruf sahiplerinin hak ve menfaatlerinin
korunmasi ve kurumsal kapasitenin artirilarak etkin bir finan-
sal sistem ve glcli bir bankacilik sektoriinin gelistirilmesi
acisindan Tirkiye ekonomisi icin &nemli bir rol oynamakta
olup, finansal sektériin %90,5'lik kisminin denetim ve go6-
zetiminden sorumludur (BDDK Faaliyet Raporu 2018, www.
bddk.org.tr.).

Kaynak: BDDK 2018 Yili Faaliyet Raporu s. 19.
Sekil 2: BDDK Gozetiminde Bulunan Kuruluslarin Sektor Paylan

Bankacilik sektorii genel olarak degerlendirildiginde Mart
2019 itibanyla sektorin kullandirdigi krediler 2,5 trilyon TL'ye
erismis olup bu tutardan enerji sektorii yaklasik 194 milyar TL,
madencilik sektori ise yaklasik 31 milyar TL tutarinda pay al-
maktadir. Hakeza bu sektérler, banka disi finansal kurumlarin
yaklasik 110 milyar TL'lik nakdi kredi portfoyliniin %7’sini olus-
turmaktadir.

Bankacilik sektoriiniin mevduat ve katilim fonlari 2,2 tril-
yon TL diizeyindedir. Ayni dénemde sektdriin toplam
aktif bayukliagu 4,1 trilyon TL seviyesine ulagmistir. Sek-
torin sermaye yeterliligi orani %16,4 ile glicli sermaye
yapisina, %4 olan takibe déniisim orani ise yliksek aktif
kalitesine isaret etmektedir. Surdurilebilir bir karlilikla
beslenen s6z konusu glclii sermaye yapisi, sektori ge-
lecekte de soklara karsi koruyabilecek nitelikte oldugu
kabul edilmektedir.
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Bankacilik Sektori Aralhik

2015

(Milyon TL)

hazirlanacak finansal rapor-
lar, bankalarin madencilik

Arahik
2018

Mart
2019

Nisan
2019

Madencilik ve Tasocakgiligi 14.835 20.709 22.190 24122 28.646 30.866 32579 sektortine kullandiracaklar

Enerji Ureten Madenlerin Gikanmasi 7.147 9599 | 11586 | 11801 | 15300 | 16223 17171 | krediler bakimindan ¢ok

Enerji Uretmeyen Madenlerin Gikariimasi 7.688 11.110 10.604 12.321 13.346 14,643 15.409 daha giivenilir ve 6ngoriile-

Elektrik, Gaz ve Su Kaynaklari Urt. Dagt. San. 61770 | 6641 | 121033 | 139719 | 183492 | 193583 | 20anss | Pilir bir risk analizi yapmala-
Bankacilik Sektorii Toplam Nakdi Kredileri | 1.240.708 | 1.484.256 | 1.733.578 | 2.097.310 | 2393.073 | 2516.274 | 2.562.733 rina imkan taniyacaktir.

Banka Digi Mali Kuruluslar Toplami

(Milyon TL)

Bankalarin madencilik sektériine
kullandirdigr  kredilerin  sektoriin

Madencilik ve Tasocakiligi 1.849 1.841 2160 2.361 2603 2511 toplam kredilerine orani %1,2 sevi-
Enerji Ureten Madenlerin Cikariimasi 992 1.120 1.070 1.060 1278 1240 | Yesinde olup, UMREK standartlari
Enerji Uretmeyen Madenlerin Gikariimasi 857 722 1.090 1301 1325 1.271 ve BDDK ve SPK dizenlemeleri ile
" birlikte madencilik sektorinin kre-
Elektrik, Gaz ve Su Kaynaklari Urt. Dagt. San. 1.283 1.752 2492 3.962 5.487 5.614 . ade VC € tO u .. e.
dilerden alacagi payin 6niimuzdeki

Toplam BDMK Alacaklar 70.588 82.834 99230 | 122815 | 119386 | 109.446

dénemlerde daha da artacagi bek-

Finansal Kiralama

(Milyon TL)

lenmektedir. Bankalarin madencilik
sektoriine kullandirdiklari kredile-
rini 6ncelikle proje finansmani ve

Madencilik ve Tasocakgiligi 1317 1241 1.493 1.590 1.708 1.847 . ; o
— - isletme sermayesi kredileri olustur-
Enerji Ureten Madenlerin Cikarilmasi 658 710 732 645 754 715 .
— maktadir. Bugiine kadar bankalarin
Enerji Uretmeyen Madenlerin Cikarilmasi 660 531 761 945 954 829 . . .. .
! 4 ¢ kredilendirme konusunda 6zellikle
i U g 746 . : 4 y PO PRV
Elektrik, Gaz ve Su Kaynaklar Urt. Dagt. San. 979 1.738 3.252 4.626 4.680 madenin biyikliga, niteligi vb. hu-
Toplam Canli Nakdi Kiralama Alacaklar 28.230 34.733 41.507 48.666 57.562 53.424 suslari aglklayacak teknik dan|§man

raporlarinin  eksikligi ile karsilas-

Faktoring Aralik  Arahk Aralik Aralik Aralk tiklari g6zlemlenmistir. Zira kredi-

L ) SN I I RN lendirilecek rezervin ne oldugu ve

Madencilik ve Tasocakgiligi 509 563 620 602 745 810 ne kadar siireyle islenebilecedinin

Enerji Ureten Madenlerin Gikanilmasi 319 401 336 409 506 504 analizi blyik 6nem arz etmeye bas-
Enerji Uretmeyen Madenlerin Gikariimasi 190 162 284 192 239 306 lamistir. Bu noktada dogru ve glive-
Elektrik, Gaz ve Su Kaynaklari Urt. Dagt. San. 533 771 754 710 861 934 nilir verileri yansitan teknik rapor-
Toplam Canli Nakdi Faktoring Alacaklari 24.571 24.779 30.729 41.168 30.817 28.989 larin hazirlanmasinin uzun vadede

bankalari bu hususta saglayacaklari
finansmani artirmalari  yéniinde

Finansman Arahk  Arahk Aralik Arahk Arahk
(Milyon TL) 2014 2015 2016 2017 2018 tesvik edecegi aciktir. Bu durum dl-
Madencilik ve Tasocakglig 2 37 46 170 150 157 |  kemizdeki madenlerin cok daha ve-
Enerji Ureten Madenlerin Gikariimasi 16 8 1 6 18 21 rimli §eki|de i§|et”erek ekonomiye
Enerji Uretmeyen Madenlerin Gikariimasi 7 29 45 164 132 136 kazandinimasini da saglayacaktur.
Elektrik, Gaz ve Su Kaynaklar Urt. Dagt. San. 3 3 0 0 0 0 BDDK, 5411 sayili Kanunun 93'tincii
Toplam Canli Nakdi Finansman Alacaklari 17.787 23322 26.994 32.981 31.007 27.033 maddesi ile dzellikle kredi siste-

Tablo 3: Bankacilik Sektdrii Kredilerin Sektdrel Dagilimi

Bankacilik sektorl bakimindan rezerv tahminlerinin glivenilirligi-
nin artinlmasinin 6zellikle bankalarin saglayacaklari finansmanin
daha 6ngorilebilir sonuglara sahip olmasi anlamina gelecegi
aciktir. Soyle ki; glivenilir rezerv tahminlerinin yapilmasi halinde
bu durumun madencilikte alinacak yatinm kararlari bakimindan
ve Ozellikle madencilik sirketlerinin degerlerinin esasini olustu-
ran maden varliklarinin (maden kaynak/rezervlerinin) finansal ra-
porlamasi agisindan gerekli oldugu aciktir. S6z konusu faydalar
dikkate alindiginda, maden kaynak ve rezervlerinin standart bir
tanimlama ve siniflandirma sistemi kullanarak rapor edilmesinin
Oonemi artmaktadir. Zira giivenilir rezerv tahminine dayanilarak

——@—Madencilik ke
www.madencilikturkiye.com

minin etkin bir sekilde calismasini
saglamak tizere gerekli karar ve ted-
birleri almakla yukimlu ve yetkili ki-
linmistir. Kuskusuz bu gorev ve yetkinin kapsamina bankalarin
madencilik sektoriine kullandirdigi krediler de girmektedir.
Dolayisiyla madencilik sirketlerinin degerlerinin esasini olustu-
ran maden varliklarini olusturan maden rezervlerinin gtivenilir
bir sekilde tahmin edilmesi kredi sisteminin etkin bir sekilde
calismasini dogrudan etkileyeceginden BDDK'nin gdrev ve
yetki alanina girmektedir. Ote yandan bilindigi tizere “Bankala-
rin Degerleme Hizmeti Almalari ve Bankalara Degerleme Hizmeti
Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yénetmelik” bankalarin degerleme hizmeti almalarina, banka-
lara degerleme hizmeti verecek kuruluslarin yetkilendirilme- »

Kaynak: BDDK 2018.
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sine, faaliyetlerine ve yetkilerinin kaldinlmasina iliskin usul ve
esaslari diizenlenmistir. S6z konusu Yonetmeligin degerleme
hizmetinin kapsaminin ifade edildigi 4'tinci maddesinin (3)
numaral fikrasinda ayni maddenin birinci fikrasi kapsamina
giren degerleme hizmetlerinin 21'inci maddenin birinci fikrasi
hiktumlerine uygun olarak gerceklestirilecegi ifade edilmistir.
Bu fikra ile yollama da bulunulan 21’inci madde de ise 4’incl
maddenin birinci fikrasi ile bankalar tarafindan yaptiriimasi
gereken ve gayrimenkul, gayrimenkul projeleri veya bir gay-
rimenkule bagl hak ve faydalarin degerlemesi disinda kalan
degerleme faaliyetlerinde Yonetmeligin hangi maddelerinin
uygulanacagi diizenlenmistir. Nitekim BDDK tarafindan ilgili
kuruluslara gonderilen ve yukarida bahsedilen yazida da Y6-
netmeligin 4'incti maddesinin (3) numarali fikrasi ve ilgili di-
ger mevzuat hiktmleri sakl tutulmustur.

Bu cercevede yukarida yer verilen ve madencilik sektoriine
kullandiracak kredilerin daha etkin bir sekilde calismasini te-
minen BDDK tarafindan yakin bir zamanda ilk adim atilmis
ve BDDK tarafindan Tirkiye Bankalar Birligi, Tlrkiye Katilim
Bankalari Birligi ve Finansal Kurumlar Birligine gonderilen
16.05.2018 tarihli yazilarda Birlik Uyesi bankalar tarafindan
verilecek kredi strecleri ile ilgi yapilacak degerlendirmelerde
ve yine Birlik Gyesi sirketler tarafindan tesis edilecek islemler-
de, maden sahalarinda yapilan maden arama ve isletme faali-
yetlerinin uluslararasi standartlara uygun raporlanmasi ve bu
raporlarin dogru, guivenilir ve seffaf olmasini saglamak amaci
ile kurulan UMREK tarafindan yetkilendirilecek kisilerce hazir-
lanan raporlarin dikkate alinmasinda fayda goruldugi ifade
edilmistir. Bu sekilde madencilik sektériinin daha seffaf bir
goriiniim arz etmesi ve maliyetlerin azaltilarak sektoriin daha
rekabetci bir yapiya kavusturulmasi mimkiin olabilecektir.
Boylece Mayis 2018 tarihi itibariyla “Uluslararasi Maden Rezerv
Raporlama Standartlari Komitesi” (CRIRSCO) Uyesi olan ve bu
anlamda uluslararasi alanda da kabul géren UMREK tarafindan
yetkilendirilmis kisiler tarafindan UMREK Kodu ve standartla-
ri dikkate alinarak hazirlanacak raporlar ile bankacilik sektori
bakimindan rezerv tahminlerinin giivenilirliginin artirilmasinin
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ozellikle bankalarin saglayacaklari finansmanin daha 6ngéri-
lebilir sonuclara sahip olmasi anlamina gelecedi agiktir.

Maden ve enerji sektoriine iliskin arama sonuclarinin kreditére
sunulmasi, yatirnmciya duyurulmasi, kaynak ve rezerv giive-
nirliligin olmasi vazgecilmez bir gereksinimdir. UMREK stan-
dartlan ile birlikte tlkemizde, maden ve enerji sirketlerinin ve
maden projelerine iliskin maden arama sonuclarinin raporlan-
masi kaynak ve rezervlerinin UMREK standartlar kapsaminda,
UMREK'ce yetkilendirilmis kisiler tarafindan diizenlenecek ve
raporlanacaktir.

SPK, sermaye piyasasinda yapilacak degerleme hizmetlerinde
maden arama, maden kaynak ve maden rezerv tahmin so-
nugclarinin raporlanmasinda, maden ruhsati ile maden kaynak
ve maden rezervlerinin degerlemesinde UMREK tarafindan
yetkilendirilmis kisiler tarafindan hazirlanan raporlarin esas
alinmasini zorunlu kilmistir. Bu zorunluluk, raporlamasi ve de-
gerlemesi 6zel ihtisas gerektiren maden kaynak ve rezervlerin
objektif ve dogru bir sekilde tespiti, yatinmcilara sunulacak bil-
ginin ihtiyaca uygunlugunu ve niteligini artiracaktir.

Halka acik sirketlerin, maden kaynak ve rezervlerine iliskin uy-
gulamalari, Gilkemiz madencilik sektori icin UMREK'in gerek-
ligini acikca géstermektedir. UMREK Kodu, kamuoyu ve yati-
rnmcilara hazirlanacak raporlar icin minimum gereksinimleri
icermekte, maden arama sonuclari, kaynak ve rezerv hesapla-
malari icin bir rehber niteligindedir. SPK'in almis oldugu ilke
karariyla birlikte firmalarin ge¢cmiste yaptigi farkli uygulamalar
tek bir merkeze adres edilmistir ve ihtiyag¢ giderilmistir.

Ote yandan, BDDK tarafindan Tiirkiye Bankalar Birligi, Tiirkiye
Katiim Bankalan Birligi ve Finansal Kurumlar Birligine gon-
derilen yazi ile Birlik Giyesi bankalar tarafindan verilecek kredi
strecleri ile ilgi yapilacak degerlendirmelerde ve yine Birlik
Uyesi sirketler tarafindan tesis edilecek islemlerde, maden
sahalarinda yapilan maden arama ve isletme faaliyetlerinin
uluslararasi standartlara uygun raporlanmasi ve bu raporlarin
dogru, guvenilir ve seffaf olmasini saglamak amaci ile kurulan
UMREK tarafindan yetkilendirilecek kisilerce hazirlanan rapor-
larin dikkate alinmasinda fayda goriildiginin ifade edilmesi
madencilik sektériiniin daha seffaf bir gériiniim arz etmesi
ve maliyetlerin azaltilarak sektoriin daha rekabetci bir yapiya
kavusturulmasini miimkiin kilacagr gibi sektoriin finansmana
ulasmasinda ortaya cikabilecek zorluklarin da 6niine gecilme-
sini saglayacaktir.

Sonug olarak tim taraflarca sunulan katkilarin maden sirketle-
rinin finansmana kolay ulasmalari hususunda 6nemli ilerleme
saglayacak olup gerek bankacilik sektériinin gerek sermaye
piyasalarinin gerekse UMREK tarafindan sektoriin ihtiyaclarina
iliskin olarak ilgili otoritelere yoneltilecek taleplerin titizlikle
degerlendirilerek gerekli adimlarin vakit gegirilmeksizin atil-
masi kararliliginin oldugu gorilmektedir.
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