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OzET

Madencilik projeleri, eskiden beri riskli yatirnmlar olarak bilinirler. Madencilik projeleri-
nin risk analizi, sistemin karmasikhgindan ve eldeki verilerin belirsizliginden dolay: ol-
dukca zordur. Bu projeler icin karar vermede bilgisayar benzetim yontemlerinden yarar-
lanilir. Bilgisayar benzetim yontemi, bir projede isletme kosullarindaki degisikliklerin
projeye etkisini saptamada ya da projede ilgilenilen parametrelerin elde edilecek olasi
sonuglariin frekans dagiliminin elde edilmesinde kullanilir.

Bu yazida, madencilik projelerinde risk analizi ile Monte Karlo Benzetim Yontemi bir
ornekle tanitilarak elde edilen ve elde edilebilecek sonuclar tartigiimistir.

ABSTRACT

Mining projects have long been recognized as risky investments. Risk analysis of
mining projects is diffucult because of their complexity and because of the high degree
of uncertainty that is often associated with the available information. Decision making
for this type of projects can be faciliated by application of computer simulation. Comput-
er simulation is used to determine the effects of changes in various operating conditions
or to generate frequency distributions of possible outcomes of variables of interests in
the project.

In this article a brief introduction to risk analysis in mining project and Monte Carlo
simulation method together with a small example are given and the results obtained and
expected are discussed.
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1. MADENCILIK PROJELERINDE
KARSILASILAN RiSKLER

Madencilik projelerine yapilacak yatirnmlar-
dan 6nce bu projelerin finansmani igin para
gereklidir. Parayl verecek kuruluslarin ise
meydana gelecek risklerin dlcusuni bilmek is-
temeleri dogaldir. Madencilik projelerinde olu-
sabilecek riskler su sekilde siralanabilir (To-
puz, 1983).

Rezerv Riski: Yatagin sekli, rezervi, tenéri
konularinda vyapilabilecek hatalar nedeniyle
risk sasirtacak oranlarda fazla olmaktadir.

isletme Riski: Bu tir riskler (Whitney,
1982) isletme oncesi riskler; yani hazirlik ve te-
sis agsamasindaki riskler olup yeni calisilacak
ya da alt yapinin olmadigi yerler icin gegerlidir
(Atkinson). isletme esnasindaki riskler; treti-
min herhangi bir nedenden durmasindan do-
gabilecek riskler ya da madencilik riskleridir,
ornegin; su basmasi, yangin

Pazarlama Riski: Uretilen cevherin satil-
masi ve bunun fiyati ile ilgili risklerdir.

Politik Riskler: Devlet idaresinin herhangi
bir sekilde igletmeleri ele gecirmesi seklinde
yorumlanabilir. Arama agsamasinda bu risk cok
azdir. Ancak isletme asamasinda maden Karl
ise bu risk artar.

Butun bu risklere ek olarak, kot muhendis-
lik ve yanhs yontem seciminden dogan riskler,
yetersiz planlamadan dolayr projenin zama-
ninda tamamlanamamasi riski, yatirrmin geri
O0denmesine etki edebilecek; hazirlik asama-

sinda kotu proje yonetiminden isletme asama-
sinda kotu idareye ve cevher zenginlestirmeye
kadar degisebilen projelerin yetersiz kalabilme
riski, madencilik projelerinde karsilasabilece-
gimiz riskler arasinda sayilabilir.

2. MADENCILIK PROJELERINDE
KULLANILAN RIiSK ANALIZ
YONTEMLERI

Teklif edilen bir madencilik projesinin riski-
nin dlcllebilmesi icin daha dnce ekonomik mo-
delinin olusturulmasi gereklidir. Bir projenin
ekonomik degerinin saptanmasi, islemlere
baslamadan 6nce yapilacak yatirimlara ve is-
lemler sonucunda olusacak nakit akimlarinin
degerlendiriimesine baghdir. Bu degerlendir-
menin amaci ise bu nakit akimi sayesinde be-
lirli orandaki risk cercevesinde yapilacak yati-
nmlarin kar getirip getirmeyeceginin arastiril-
masidir. Bir madencilik yatirnrm projesinin eko-
nomik de@erinin olclimesi ise nakit akim mo-
delinden elde edilecek paranin net bugtnki
degeri (NPV), sermayenin ortalama yillk geti-
risi ya da ic karliik orani (RANT ya da IRR) ve
paranin geri 6deme donemi (PB) gibi paramet-
relerin belirlenmesi ile mumkinddr.

Bir nakit akimi modelini olusturmak icin dort
sinif veri gereklidir. Bunlar;

1. Jeolojik Veriler: Genellikle rezerv ve te-
nor bilgilerini igerir.

2. Muhendislik Verileri: Madencilik yonte-
mi, gerekli aletler, isletme ve yatinm maliyetleri

Bdlgesel - Altyapi, vergi,

Finansman, Faiz orani

TAHMIN YAPMA BILGISAYAR PROGRAMI ICIN SONUGLARIN
VE BILGI TOPLAMA VERI ORGANIZASYONU ANALIZ YAPMA INCELENMESI
Jeolojik b Rezerv, Tendr Proje Karlilik
dlgitleri
(NPV ve RANT)
Mihendislik =¥ Kapasite, Yatirm Nakit akimi
Gelir, Gider Modeli Cikis Cizelgeleri
Pazarlama - Satig miktar, Fiyat Bilgisayar Duyarlilik analizi
Programi

Benzetim galigmalari

Sekil 1. Nakit akimi modelinin olusturulmasi (Topuz, 1983)
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kapasite, cevre faktorleri gibi bilgileriicerir.

3. Pazarlama Verileri: Sat is miktar ve fiya-
ti ile uzun donemli arz/talep analiz verilerini
icerir.

4. Bulundu@u Yer lle ilgili Veriler: isgilik,
su ve gug temini, vergi ve finansman ile ilgili ve-
rileriicerir.

Butdn bu verilerin de@erlendirilip bilgisayar
yardimi ile bir nakit akimi modelinin olusturul-
masi Sekil. 1'de sematik olarak gosterilmistir.

Model olusturulup NPV ve RANT elde edil-
dikten sonra bu parametreleri 6lci olarak kulla-
nip modelde olusabilecek degisikliklerin ince-
lenmesi ve olusabilecek riskin Olgulebilmesi
icin olasilik kuramlarina dayali risk analiz yon-
temleri kullanilir. Bu yontemler;

1. Duyarliik Analizi,
2. Monte Karlo Benzetim Yontemi,
3. Karar Agaci Yontemi,

dir.

Bu yazida madencilik projelerini degerlen-
dirmede daha yaygin kullanilan Monte Karlo
Benzetim Yontemi Uzerinde durulacaktir. An-
cak diger yontemlerden de karsilagtirmal ola-
rak bahsedilecektir.

2.1. Monte Karlo Benzetim Yontemi

Gelisimi ve sonuclari 6grenmek istenen bir
olayin laboratuvar ya da bilgisayar ortaminda
temsili olarak gerceklestiriimesine benzetim
adi verilir. Benzetim, olayin ya da deneyin ger-
ceklestiriimesinin pahali, tehlikeli ya da zor ol-
masil; olayin dogdal dengelere bagl bulunmasi
nedeniyle insan eliyle kontrol edilememesi;
analitik yontemlerle hesaplanamamasi; olayin
degisik hizlarda go6zlenmek istenmesi, baz
deger ve kosullarin belirsizligi vb. durumlarda
uygulanir.

Monte Karlo benzetim yontemi, belirsizlikle-
rin bulundugu durumlarda kullanilan olasilik ve
tahmin kavramlarini esas alan bir ydontemdir.

Bir maden yataginin igletiimesi dusunali-
yor ve bu igsletmenin gelecekteki ekonomik du-
rumu tahmin edilmek isteniyorsa, hesaplarda
kullanilacak dedgisikliklerin blyiuk cogunlugu
degisik Olgulerde belirsizlikler igerir (Grnegin

yatagin rezervi %100 bilinmez). Ancak bunlar
tamamen belirsiz de degildir. Hangi degerler
arasinda degisebilecedi ya da hangi degerler
etrafinda oynayabilecedi tahmin edilebilir. iste
bu tahminler olasilik dagihmlar ile ifade edil-
diklerinde Monte Karlo ydnteminin verilerini
olustururlar.

Duyarlilik analiz yontemi ile karsilastirildi-
ginda; duyarhlik analiz yonteminde model giris
verileri ic deger ile; (kotumser, normal ve iyim-
ser) verilirken, Monte Karlo Yonteminde, bu de-
gerler olasilik dagilimlar ile ifade edilir. Bu ne-
denle Monte Karlo yontemine, duyarlilik analizi
yonteminin daha gelismis hali denilebilir.

2.2. Olasilik Dagilimlari ve Ornekleme

insanlar bazen tahmin yiiritiirlerken bu
tahminlerini gerceklesme olasiligi ile birlikte
ifade etme gereksinimi duyarlar. Ornegin: "bu-
giin %90 olasilikla yagmur yagacak™ derler.
Bunun gibi, bir degiskenin alabilecegi farkh de-
gerleri olasiliklariyla birlikte gostermek icin ola-
silik dagiimi adi verilen bir diyagram cizilir. As-
linda her tahmin yarttmenin bilimsel seklidir.
Yaratilen bu tahmin genellikle su dort degisik
olasiik dagihmindan biriyle ifade edilebilir;
(Asagida sozlu edilecek A,B,C harfleri Sekil
2'de yer alan harflerle karsilastirimaldir.)

a. Dikdortgen Dagilm (Sekil 2a): Degis-
kenin alabilecegi bitlin degerler esit olasiiga
sahipse ve belli iki deger arasinda kaliyorlarsa
dikdértgen dagiim séz konusudur. Ornegin
icinde Adan B'ye kadar numaralandinimisg top-
lar bulunan bir torbadan cekilis yapildiginda A
ile B arasinda kalan tim sayilarin gekilme san-
si esittir. Bu araligin diginda kalan sayilarin ise
hi¢ sansi yoktur.

b. Egrisel Dagihm (Sekil 2b): Maksimum
olasiliga sahip bir degerin gevresinde, uzak-
lastikca azalan olasiliklara sahip degerlerin
bulunmasi seklidir. Bu sekil simetrik olamaya-
bilir. Ornedin bir maden yatagindan en az A, en
cok C kadar cevher uretilecegi tahmin ediliyor;
ancak bunlarn arasinda kalan B degerinin en
mumkun deger oldugu dusuniluyorsa bu bir

egrisel dagilimdir (B-A*C-B).

c. Normal Dagilim (Sekil 2¢): Eg@risel dagi-
ma benzer ancak maksimum olasiliga sahip
(en mumkin; ortalama) deg@er ve bir standart
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Sekil 2. Olasilik dagilim tipleri (Whitney, 1982)

sapma ile tanimlanir. Dogal olarak simetriktir.
Ornegin bir maden yatagindan yaklasik B ka-
dar cevher Uretilecedi tahmin ediliyordur. El-
bette Uretim, bunun biraz altinda ya da Gzerin-
de de (A standart sapmasiyla ifade edilecek bir
alanda) olabilir. Standart sapma orta deger ile
maksimum (ya da minimum) deg@er arasindaki
farkin 1/3U civarinda bir degerdir.

d. Sabit Dagilim (Sekil 2d): Degiskenin
alabilecegi yalnizca bir tek deger (%100 olasi-
lija sahip) vardir. Ornegin bir maden yatagin-
dan Uretilen cevherin A fiyatiyla satilacagin-
dan kusku duyulmuyordun

So6zl edilen AB,C degerleriyle tanmlanan
bu dagilimlar ornekleme iglemini yonlendirir-
ler. Orneklemede bir degiskene ait olasilik da-
giimindan yararlanarak o degiskene cok sayi-
da rastlantisal deger secilir. Bu secim yapilir-
ken secilen degerlerin tanimlanmis olasilik da-
giiminin sekline olabildigince uygun olarak
dagiimis olmasina dikkat edilir. Ornegin bir
normal dagiim stz konusu ise secilen deger-
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Sekil 3. Monte-Karlo benzetim yonteminde olasilik
dagilimlarindan ornekleme yapma
(Whitney, 1952)

ler ortalama deger etrafinda yogunlasmis ol-
mali maksimum ve minimuma yakin degerler
cok seyrek olmalidir. Bu sekilde ne kadar cok



sayida 6rnekleme yapilirsa olasilik dagiimi da
0 kadar saglikl temsil edilmis olur.

Olasilik dagiimlarindan érnekleme yapma-
nin bir yolu bu dagiimlarin kimdilatif dagiimla-
rini gizmekdtir. Zira rastgele sayilar genellikle O-
1 arasinda uretilebilmektedir. Ornekleme igle-
mine drnek olarak, Sekil 3'de bir maden yatagi-
nin rezervinin normal olasilik dagiimindan ci-
zilmis kuimulatif frekans dagiimi gdsterilmek-
tedir. Rastgele Uretilen sayimiz 0,418 ise kulla-
nilacak rezerv de@eri 250 ton olacaktir.

Bir maden yataginin modelini olusturan ve-
rilerin olasilik dagiimlarndan secilmesinde
bilgisayarlardan yararlanmak gereklidir. Boy-
lece model 100 kez calistinidiginda her defa-
sinda belirtilen dagiimlar cercevesinde bilgi

Model igin veri girigleri
(olasilik dagilimlari)

Olasilik dagilimlarindan
kumulatif dagihmiarin
eldesi

Herbir dagihm igin
rastgele sayi uretip

deger se¢gme
Enaz

100 6rnek
icin

Herbir deger kombinasyonu
icin IRR ya da RANT degeri
hesaplanmasi

Risk analizi igin
RANT olasilik dagilimlar
ve nakit akimi gizelgesi
cikig bilgileri

Sekil 4. Monte Karlo benzetim yénteminin
bilgisayar algoritmasi

giris degerleri elde edilebilir. Sonucta ise mo-
del, NPV ve RANTdegerlerindeki belirsizlikleri
olasilik dagiimlan seklinde ifade ederek bize
olusacak risk konusunda bilgi verebilir. Diger
bir deyisle Monte Karlo benzetim yonteminin
hedefi, NPV ve RANT'In olasiik dagilimlarini
saptamaktir. Sekil 4de Monte Karlo benzetim
yonteminin bilgisayar algoritmasi gosterilmek-
tedir.

3. RISK ANALIZi BILGISAYAR
PROGRAMININ TANITIMI

Burada sozii edilecek EKOLIZ ("Ekonomik
Analiz") adll bilgisayar programi kullanici (bil-
gisayar kullanan sahis) tarafindan verilen tah-
min tlrd verilere ve olasilik hesaplarina daya-
narak iki farkl degerli mineral iceren bir maden
yataginin 25 yillik bir ekonomik analizini yapa-
bilmekte ve yatinmci ve/veya isletmeciye gele-
cekteki ekonomik durum hakkinda fikir verebil-
mektedir.

Her seyden 6nce orjinali A.B.D. yasalari bi-
rimleri ve parasal de§erlerine uygun olan ve In-
gilizce ekran mesajlan kullanan program énce
Turkcelestiriimis, ardindan kapsaml degisik-
liklerle metrik sisteme uyarlanmis, bu arada
Vergi Usul Kanunu htikiimlerine uygun diizen-
lemeler de yapilmistir. Kullanim kolayhgr sag-
layan program parcaciklan ilavesiyle gelistiri-
len program, her asamada denenerek kontrol
edilmig, hatasiz calismasi saglanmistir. Prog-
ram son olarak farkli 6rnek degerlerle denene-
rek, degisik drnekleme sayilarinin ve degisik
amortisman yontemlerinin sonuglar Gzerindeki
etkileri incelenmis, programin normal ve man-
tikh calstigr goralmustir. EKOLIZ bilgisayar
programi IBM ve uyumlu tim mikro bilgisayar-
larda kolaylikla kullanilabilir. Asagida EKOLIZ
bilgisayar programinin kullaniisi bir 6rnek
Uzerinde anlatimaya caligiimigtir.

3.1. Program Verileri

Gerekli tim veriler program tarafindan bilgi-
sayar ekraninda birer birer ve aciklamall ola-
rak kullanicaya sorulmakta ve ardindan diizelt-
me olanagi da taninmaktadir.

3.1.1.MadenYatagina iligkin Veriler

Bu verilerin her biri icin olasilik dagilimi tipi
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secilir ve secilen dagilim tipine gore gerekli
A,B,C degerleri verilerek dagihmin sekli ve si-
nirlan tanimlanir. Diger bir deyisle her bir veri
icin yUratilen  tahminler bilgisayara anlatilr.
Bu veriler:

-Yataktaki cevher miktar (ton),
-Cevherde A mineralinin orani (kesir),

(Uretilen cevher iginde birden fazla degerli
mineral olabilir. Bunlardan A olarak adlandir-
lacak mineralin tiivenan cevher igindeki orani
verilir.)

-Cevherde B mineralinin orani (kesir),

Varsa B mineralinin tuvénan cevher icinde-
ki orani verilir.

- Cevher hazirlamada kaybolan A minerali
orani (kesir),

- Cevher hazirlamada kaybolan B minerali
orani (kesir),

- A mineralinin fiyati (TLVton),

-B mineralinin fiyati (TLVton),

- Uretim giderleri (TL/ton),

- Cevher hazirlama gideri (TL/ton),

- Uretim payi (devlet hakki, mal sahibi payi
vb.) (TLVton)

- Uretim yatinmtutari (TL)

(Yatak omrince kullaniimak (zere Uretim
faaliyetleri icin yapilan sermaye masraflar ve-
rilir.)

- Cevher hazirlama yati nm tutan (TL)

(Yatak dmrance kullaniimak Gzere cevher
hazirlama faaliyetleri icin yapilan sermaye
masraflari verilir.)

-Arama-arastirma yatinmlan (TL)
-Gunlukuretim (ton/giin),
-Uretimorani (kesir)

Yatakta bulunan cevherin Uretilecek kismi-
nin orani verilir

-Yillikgalismadénemi (gin/yil).
3.1.2. Benzetim Verileri

Bu veriler olasilik dagihmi ile dedgil, kesin
olarak ve bir defaverilir. Bunlar;
-Ornekleme sayisi

Maden yatagina iligkin verilerin hepsine uy-

24

gulanacak bir drnekleme sayisi verilir. Bu sayi
ne kadar buyuk olursa programin raporlari da
o derecede saglikh olur. Ancak bu sayi ile dog-
ru orantii olarak programin calisma suresi
(kullanici agisindan bekleme siresi) de uzar
(4.77 Mhz. lik bilgisayarda 100 6rn. « 11 dak.)

-Amortisman yéntemi secgimi

- Normal; ¢ift hadli azalan bakiyeler (doub-
le declining balance), ; yil sayilari toplami (sum
of the years digits) ydontemlerinden biri segilir.

- Gelirlere uygulanacak vergi orani (kesir)
3.2. Programin Calisma Sekli

Kullanici, programin calismasi sirasinda
ekrana yansiyan sorulari yanitlayarak once
benzetim verilerini verir sonra da maden yata-
gina iligkin verilerin her biri icin birerolasilik da-
giimi tipi secer ve tamimlayici degerleri de
(A,B,C) vererek dagiim sinirlarini ve seklini
belirtir.

Sira hesaplamaya geldiginde program bu
bilgiler 1siginda her veri icin olasilik dagiimini
formule ederek Urettigi rastlantisal bir sayiyi bu
formile koyup mantikh ve dagilima uygun bir
rastantisal veri elde eder. Diger bir deyisle bir
ornekleme yapar. Bu islem maden yatagina
iliskin butun veriler icin ayrn ayn yapilr, elde
edilen veriler kullanilanarak; yatirim, yillik ola-
rak arun degerleri, maliyetler, isletme geliri,
her yil igin ayrr amortisman, vergi, net gelir, na-
kit akimi ve hepsinin sonucu olarak bir RANT
(sermayenin ortalama yillik geliri; % olarak)
de@eri hesaplanarak ornekleme tamamlianir.
Bitun bu islemler kullanicinin vermis oldugu
ornekleme sayisi kadar tekrarlanir. Her érnek-
leme sirasinda elde edilecek rastlantisal veri-
ler (kullanici tarafindan verilmig olasilik dagi-
hmlarina uymak kosuluyla) farkh degerler ala-
cagindan 6rnekleme sayisina esit sayida farkh
RANT degeri elde edilir. Ornekleme sayisina
esit sayida maden isletmesi olasihgi g6z onu-
ne alinmistir.

Bu RANT degerleri benzetimi yapilan ma-
den igletiimesinin karhlik agisindan risk analizi
raporlarinin hazirlanmasinda kullanilir ve do-
gal olarak 6rnekleme sayisi arttikca elde edile-
cek raporlarnn duyarhgi ve dogrulugu da artar.

Her 6rneklemenin sonunda tekrarlanan he-



saplar bir kez de tum drneklemelerde elde edi-
len rastantisal verilerin ortalamalan esas ali-
narak yapilir ve bir ortalama nakit akimi raporu
hazirlanarak ortalama RANT degeri de buna
ilave edilir. Program, enflasyonu hesaba kat-
mamaktadir (Sifir enflasyon). Sermaye, islet-
me 6mrll ya da en ¢ok 25 yilda amorti edilmek-
tedir.

3.3. Programdan Alinanlar (Sonuclar)
istege gore kagida ya da bilgisayarin diski-

ne alinabilen sonuclar; verilerin dokima, risk

analizi ve nakit akimi raporlar olmak tzere Uc

grupta incelenebilir.

3.3.1. Verilerin Dokimii

Maden yatagina iliskin 16 adet verinin ola-
siik dagiim tipleri ve tanimlayici deQerleri
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ekil 5. EKOLIZ programi RANT frekans dagilimi
g g
cikis bilgileri

(A,B,C) yaninda benzetim verileri ve progra-
min yaptidi kabuller diizenli bir sekilde alinir
(Cizelge 1. ve Cizelge 2.).

3.3.2. Risk Analizi Raporlari

~ Bu bolim, tc ayr rapordan olusmaktadir.
IIlki RANT'In olasilik dagiiminin tablo halinde
ifadesidir. Cizelge 3'deki 6rnege bakildidinda
RANT'IN %50 olasllikla 16,6 ya da %55 olasi-
Iikla 15,1 ya da daha blyik olacag anlasil-
maktadir.

Sekil 5'de gorulen grafik ise RANT'In fre-
kansidir. Burada frekans belli bir RANT dederi-
nin butin 6rneklemeler icindeki gerceklesme
oranidir. Sekildeki 6rnege bakilirsa %22 ile
%24 arasindaki RANT degerleri biitiin 6rnek-
lemelerin %9'unda %16 ile %18 arasindaki
RANT degerleri ise %12'sinde elde edilmistir.

Orneklemelerde hesaplanan RANT deger-
lerinin olasilik dagiimi da Sekil 6'da gérilmek-
tedir. Bu grafik Cizelge 3 ile ayni seyleri ifade
etmektedir. Ancak kolonlarin yerini eksenler
almigtir. Yatay eksende minimum RANT (%)
diseyde ise olasilik yer almaktadir. Yine sekil-
deki drnek incelenirse %80 olasilikla RANTIn
%9'un Uzerinde olacagi anlasiimaktadir.

3.3.3. Nakit Akimi Raporu

Butuin 6rneklemelerde secilmis olan deger-
lerin aritmetik ortalamalarina dayanarak 25 yil-
Iik bir ortalama nakit akimi raporu alinabilmek-
tedir (isletme Omrti daha kisa ise isletme omri
kadar). Cizelge 4,25 yillik bir raporun ilk 9 yillik
bir parcasini gostermektedir. Cizelgede:

ISLETME GELIRI = URUNDEGERLERITOPLAMUGIDERLERTOPLAMI
VERGI ONCESI GELIR - ISLETME GELIRI - AMORTISMAN

VERGI = VergioranixVERGIONCESIGEUR

NET GELIR . VERGI ONCESI GELIiR-VERGI

NAKIT AKIM = NETGELIR+AMORTISMAN

Olasilik dagiimlarina gére secilen degerle-
rin yilllara gore nasil dagilacagini tahmin etmek
elbette mumkin degildir. Bu nedenle gizelge-
nin ISLETME GELIRI satirina kadar olan kismi
yillara gore degismemektedir. Daha alt satir-
lardaki degisim ise amortismandaki degisim-
den kaynaklanmaktadir. Amortisman vergi
matrahini ve dolayisiyla net gelir ile nakit aki-
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Cizelge 1. EKOLIZ Bilgisayar Programi Cikig Bilgileri (Verilerin Dokiimii)

DEGIKENLER DAGILIM ORTALAMA STD SAP
YATAKTAKI CEVHER MIK. (TON) NORMAL 100431300,00000 1000000,00000
CEVHERDE A'NIN ORANI (KESIR) NORMAL 0,04973 0,00600
CEVHERDE BNIN ORANI (KESIR) NORMAL 0,03005 0,00200
KAYBOLAN A ORANI (KESIR) EGRI 0,11527

KAYBOLAN B ORANI (KESIR) EGRI 0,08826

ANIN FIYATI (TL/TON) NORMAL 102452,40000 1200,00000
BNIN FiYATI (TL/TON) NORMAL 386397,50000 35000,00000
URETIM GIDERLERI (TL/TON) NORMAL 2985,34100 300,00000
CEVHER HAZ. GIDERLERI (TL/TON)  NORMAL 5078,72800 400,00000
URETIM PAYI (TUTON) DIKDORT 1598,31500

URETIM YATIRIM TUTARI (TL) NORMAL 3105874000,00000 500000000,00000
CEVHER HAZ. YATIRIM TUTARI (TL)  NORMAL 9904442000,00000  2000000000,00000
ARASTIRMA-GELIST. YATIRIMI (TL) ~ SABIT 1000000000,00000

GUNLUK URETIM (TON/GUN) SABIT 5000,00000

URETIM ORANI (KESIR) NORMAL 0,80431 0,05000
YILDA CALISILAN GUN ADEDI DIKDORT 360,98150

DEGISKENLER EN AZ EN YAKIN EN COK
YATAKTAKI CEVHER MIKT. (TON) . 100000000,00

CEVHERDE ANIN ORANI (KESIR). .~ 0,05000

CEVHERDE BNIN ORANI (KESR) 0,03000

KAYBOLAN A ORANI (KESIR) 0,10000 0,12000 0,13000
KAYBOLAN B ORANI (KESIR) 0,08000 0,08800 0,10000
ANIN FIYATI (TL7TON). 100000,00

BNIN FYATI (TUTON). 380000,00

URETIM GIDERLERI (TL/TON) 3000,00

CEVHER HAZ. GIDERLERI (TLTON) . 5000,00

URETIM PAY! (TL/TON) 1200,00 2000,00
URETIM YATIRM TUTARI (TL). . 3000000000,00

CEVHER HAZ. YATIRIM TUTARI (TL). ... 1000000000000,00

ARASTIRMA - GELIST. YATIRIM (TL). . .. .. ... 1000000000,00

GUNLUK URETIM (TON/GUN). . 5000,00

URETIM ORANI (KESR). . . . . . . . 0,80000

YILDA CALISILAN GUN ADEDI 357,00 365,00
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Cizelge 2. EKOLIZ Bilgisayar Programi Cikig Bilgileri (Yapilan Kabuller)

NOTLAR

KULUNILAN AMORTISMAN YONTEMI -- GIFT HADLI AZALAN BAKIYELER MET
ISLETME SERMAYESI -- GAYRISAFi URUN DEGERINININ %15'i

CESITLI MASRAFLAR -- GAYRISAFi URUN DEGERININ %20'Si

VERGI ORANI -- %40 (VERGI ONCESI GELIRDEN)

ORNEKLEME SAYISI--100

Cizelge 3. EKOLIZ Bilgisayar Programi

Cikis Bilgileri

(RANT Olasilik Dagilim Tablosu)

MONTE KARLO YONTEMINE GORE VERGI

SONRAS| RANT
OLASILIK MIN. RANT
1,00 0,0

0,95 3,5

0,90 6,0

0,85 7,7

0,80 9,6

0,75 10,8
0,70 12,0
0,65 13,2
0,60 14,2
0,55 15,1
0,50 16,6
0,45 17,3
0,40 18,0
0,35 18,7
0,30 20,4
0,25 21,5
0,20 22,5
0,15 23,9
0,10 24,9
0,05 26,9

040

0.3 : !

020 E .

0.10 : .

000 ;.—;—;-;~.°—,a—.;~.;—.;—.r,‘.ﬁ;—,;—s:i—aa—3;—a‘.

RANT %)
0 2 4 6 S 10 12 14 M 16 20 22 24 26 28 30 32 34
RANT (%)
Sekil 6. EKOLIZ programi RANT olasilik dagilimi
cikis bilgileri
mini etkiler. Bu raporun altinda bu ortalama
degerlerden hesaplanmis bir ortalama RANT
degeri verilimektedir.

4. RISK ANALIZI SONUCLARININ
YORUMLANMASI

Sekil 7'de Monte Karlo benzetim yontemi ile

27



Cizelge 4. EKOLIZ Bilgisayar Programi Cikis Bilgileri (Nakit Akimi Cizelgesi)

HESAPLANAN NAKIT AKIMI (MILYON TURK LIiRASI)

SABIT YATIRIM
AR-GE -1000
URETIM -3106

CEV.HAZ.  -9904
ISLETME SER. -4086

yiL 1 2 3 4 5 6 7 8 9
URUN DEGERI

A 8136 8136 8136 8136 8136 8136 8136 8136 8136
B 19106 19106 19106 19106 19106 19106 19106 19106 19106
TOPLAM 27242 27242 27242 27242 27242 27242 27242 27242 27242
GIDERLER

URETIM 5388 5388 5388 5388 5388 5388 5388 5388 5388
CEV.HAZ. 9167 9167 9167 9167 9167 9167 9167 9167 9167
CESITLI 5448 5448 5448 5448 5448 5448 5448 5448 5448
URTM PAYI 2885 2882 2885 2885 2885 2885 2885 2885 2885
TOPLAM 22888 22888 22888 22888 22888 22888 >2888 22888 22888
ISLETME GELIRI 4354 4354 4354 4354 4354 4354 134 4354 4354
AMORT I SMAN 1121 1031 949 873 803 739 680 625 575
VERGI ONCESI

GELIR 3233 3323 3405 3481 3551 3615 3674 3729 3779
VERGI 1293 1329 1362 1393 1420 1446 1470 1492 1512
NET GELIR 1940 1994 2043 2089 2131 2169 2205 2237 2267
NAKIT AKIMI 3061 3025 2992 2962 2934 2908 2884 2863 2843
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Frekans

Frekans

VAN

0 + RANT .

0 ¢+ RANT

a) Belirsiz gelir, kayip riski b) Belirsiz gelir ve risk

/]
o
g b
i (1)
- i
—
“ @ RANT - 0 + RANT
c) Nispeten belirli gelir ve d) Belirli gelir ve
az kaybetme riski kayip riski yok
1]
e S
£ /\ 2
s i
|18
-0 & RANT -0 4 RANT

f) Nispeten belirli gelir ve

e) Nispeten belirli gelir
dislk RANT degeri

ylUksek RANT degeri

Sekil 7. RANT olasilik frekans dagilimi 6rnekleri (Atkinson)
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elde edilebilecek RANT olasilik frekans dagi-
imlarindan bazi 6rnekler verilmistir. Bu dagi-
hmlari yorumlarsak;

a- Genis Dagihm (Sekil 7a): Bunun anlami
elde edilecek gelirde bir belirsizlik oldugudur.
Ancak dagilim sifir eksenini kesmedigi icin pa-
ra kaybetme riski yoktur. BdOyle bir durumda
proje sahipleri en azindan yatirrm maliyetini
karsilayacak bir RANT dederi elde ederler.

b- Genis Dagilim, Sifir Cizgisi Kesilmis
(Sekil 7b): Bu gelirde bir belirsizlik ve kaybet-
me riski oldugu anlamindadir.

c- Nispeten Dar Dagilim, Sifir cizgisi Ke-
silmig (Sekil 7c¢): Bu nispeten belli bir gelir ve
az kaybetme riski oldugu anlamindadir.

d- Dar ve Yuksek Dagihm, Sifir Cizgisi
Kesilmemis (Sekil 7d): Bu belli bir gelir ve hic
kaybetme riski olmadigi anlamindadir. Bu du-
rumda risk analizi yapma bile belki gereksizdir.

e- Yuksek Degerlere Bakigimli Dagilim
(Sekil 7e): Bu nispeten belli bir gelir ve yiksek
RANT degeri ile az kaybetme riski oldugu anla-
mindadir.

f- Dusuk Degerlere Bakisimh Dagihm
(Sekil 7f): Bu belli bir gelir ve diisuk RANT de-
geri ile kaybetme riskinin oldugu anlamindadir.

5. SONUCLAR

Finansman kaynaklarinin guclukle buluna-
bildigi ve ekonomik yatinmcih@in glinimizde
dahada Onem kazandi§i ulkemiz madencilik
sektoriinde, ekonomik modellerin olugturulma-
s1, yapilacak yatirimlarin risklerinin analizi ve
One surulecek degisik proje secenekleri ara-
sindan en karh ve akilci secimlerin yapilabil-
mesi icin bilgisayardan yararlanmak gereklidir.

Bu amagcla gelistirilmis bulunan ve Monte
Karlo benzetim yontemi ile caligan EKOLIZ bil-
gisayar programi yardimi ile herhangi bir ma-
dencilik yatirim projesinin gerekli verileri olasi-
Ik dagiimlan halinde vererek, risk analizinin
yapilmasi mumkuandur. Bilgisayar programlari-
nin temelini verilen bilgilerin dogrulugu olustur-
dugundan bu asamada deneyimlerden de ya-
rarlaniimasi yapilacak uygulamalarin dogrulu-
gunu artiracaktir.

30

KAY NAKLAR

WHITNEY. J. W, WHITNEY R.E., 1982; "Investment and
Risk analysis in the Mining Industry”
Whitney & Whitney Inc., Short Course Notes

ATKINSON. T.; "Risk Analysis Techniques For Mine Pro-
ject Appraisal”, Lecture Notes

BROWN. G.A.; 1970; "The Evaluating of Risk in Mining
Ventures" CIM Bulletin.

DONALD W.G.; 1979; "Mine Valuation” Computer Met-
hods for the 1980's, AIME publications

TOPUZ. E., 1983; "Maden Yatinm Projelerinde Riskin Ta-
nimi ve Olcllmesi”, ITU Maden Fakiiltesi Seminer
Notlari





