Kanadyjskie uregulowania dotyczace
ujawniania wartosci aktywow geologiczno-
gornlczych przez spotki notowane na
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Wprowadzenie

Kanada posiada formalnie trzy gietdy na ktorych obecne sg spofki
gornicze: TSX i TSXV (obie w Toronto) oraz znacznie mniej istotng, w
Vancouver (ta trzecia jest dalej pomijana).

TSXV jest tzw. rynkiem réwnolegtym, przeznaczonym dla mniejszych
firm i pod ich katem zmodyfikowanych zasadach.

TSX jest obecnie najaktywniejszym rynk|em flnansowym dla
nienaftowych firm gorniczych. S

Rowniez odwrotnie, firmy gornlcze majq znaczny ud2|a’f W |stotnych
parametrach okreslajgcych wielkosc¢ gietdy w Toronto (obrat,
kapitalizacja, itp.).
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1. Znaczenie gietdy kanadyjskiej w Swiatowym goérnictwie nienaftowym

cze notowane w Toronto

Barrick Gold Corporation
MNutrien Ltd.

Franco-MNevada Corporation
Agnico Eagle Mines Limited
Kirkland Lake Gold Lud.

Teck Resources Limited

First Quantum Minerals Ltd.
Wheaton Precious Metals Corp.
Kinross Gold Corporation
Lundin Mining Corporation
Cobalt 27 Capital Corp. (TSXV nr 1)

KiGHM
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1 Znaczenie gietdy kanadyjskiej w Swiatowym gaornictwie nienaftowym
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o
- -

;, Global Mining Companies — Global Reach

Number of companies with mining assets located around the world

Canada UK/Europe

TSX: 91 Companies TS¥: 35 Companies
TSXV: 547 Companies TSXV: &4 Companies

U.S. N Russia & CIS

TSX: &4 Companies \ TSX: 7 Companies
TSXV: 194 Companies TSXY: & Companies

Mexico / Asia

TSX: 38 Companies TSX: 14 Companies
TSXY: 38 Companies TSXY: 33 Companies

Central America
& Caribbean South America Africa Middle East Australia/NZ/PNG

TsX: 10 Companies TSX: 81 Companies TSX: 43 Companies  TSX: 2 Companies TSX:  21Companies
TSXV: 20 Companies TSXV: 154 Companies TSXV: 105 Companies TSXV: 3 Companies TSXV: 21 Companies
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Kluczowe problemy raportowe

v' Kazdy rynek kapitatowy ktadzie nacisk m.in. na istotno$¢ i wiarygodnos¢
informacji dostarczanych inwestorom.

v" Problem raportowania fizycznych cech aktywdéw a nawet potwierdzania
ich istnienia z okreslonym prawdopodobienstwem.

v" Na przyktad jakg warto$¢ ma informacja?

»zgodnie z raportem geologa pod przebadanymi Warstwaml ztozowymi moze
znajdowac sie do 1 mld t rudy o mineralizacji w przedziale 0,5 - 3,0% Cu =




Giowne uregulowania

kanadyjskie definicje pojecC zwigzanych z wykazywaniem zasobow zt0z
kopalin (Canadian Mineral Resource and Mineral Reserve Definitions);
kanadyjskie standardy raportowania projektow gorniczych

(Canadian Securities Regulatory Standards for Mineral Projects) -
tzw, Narodowy Instrument (NI) nr 43-101.

miedzynarodowe standardy raportowania zasobévvi):zléz kopalin
(CRIRSCO and International Mineral Resource and Reserve Definitions).

sam kodeks CIMVAL (Valuation Guidelines for Mineral Propertles)
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Narodowy Instrument (NI) nr 43-101 - cel

OkresSla zasady ujawniania informacji o aktywach
geologiczno-gorniczych przez emitentow

Okresla osoby uprawnione do przygotowywania (i
autoryzowania) ww. informacji - ,qualified persons”

Definiuje dokumentowanie zasobow z’roz W, ramach tzw.
,technical report” fﬁ

Dopuszcza, pod okreslonymlwarunkaml Wykazywanle =

zasobow wg zagranicznych kodeksow




Narodowy Instrument (NI) nr 43-101 - specyficzne regulacje

1. Zakaz komunikowania jakichkolwiek informacji o zasobach

bez oparcia w raporcie przygotowanym przez ,qualified
person”. Zakaz ten obejmuje de facto wszelkie rodzaje

informacji, nawet ustne.

2. Regulacje sg tutaj bardzo szczegotowe, np.

* Zabrania sie uzywania innych pojec, niz okreslone w NI (np.
uzycie frazy ,potencjalnie maksymalne zasoby mogg wynosic
nawet...” moze zaprowadzi¢ mowce do wiezienia)

3. Podanie wspomnianej juz informacji:

* ,zgodnie z raportem geologa pod przebadanymi warstwami

zfozowymi moze znajdowac sig do 1 mid t rudy o mlnerallzaCJll\'ﬂN\
przedziale 0,5-3,0% Cu,,

jest wprost zabronlo_ne (art 23p(1)) =5




Inne, wybrane, zagadnienia

v Uzycie zagranicznych kodekséw wykazywania zasobéw jest
dopuszczalne tylko w odniesieniu do zt0z potozonych

zagranicg albo sytuacji, w ktorej emitent jest zarejestrowany
zagranica.

v" Ponadto istnieje wymoég podania zasobow zgodnie z
definicjami zawartymi w NI 43-101, co powoduje, ze w
praktyce taki raport musi byc zgodny Z. rekomendaqaml
CRIRSCO.

Bardzo szczegotowo wymienione sg okolicznosci wymagajagce ==
przedstawienia ,technical report”
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Zakres stosowania CIMVAL

1. Format ,Technical report” - - 43-101 F zawiera wykaz 27 punktow, ktore
muszg byc ujete w opracowaniu

2. Trzy z nich majg charakter stricte ekonomiczny:
v' analiza rynkéw i kontraktow;
V' koszty kapitatowe i operacyjne;
v' analiza ekonomiczna.

e -

3. Na etapach wstepnego studium wykonalnosci i studium wykonalno;s'Ciw‘;._ =
,technical report” ma charakter techniczno-ekonomiczny (a czasem
kolejnoS¢ moze byc¢ odwrotna)




Zakres analiz ekonomicznych

1. Kodeks CIMVAL jest uznanym standardem wyceny AGG przez regulacje
gietdowe

2. Jego stosowanie jest obowigzkowe na TSXV (tzw. Appendix G) w
czterech przypadkach:

v transakcji miedzy powigzanymi stronami; |
v’ transakgji skutkujgcej przejeciem kontroli nad spo’rka gorniczg;

v tzw. odwrotnego przejecia - tzn. kledy akqonarlusze Spofki nabywanej
przejmujg kontrole nad spotkg przejmujgca;

v innych, wynikajgcych ze szczegbtowych przepiséw gietdowych.

3. Uregulowania CIMVAL sg znacznie szerzej wykorzystywane w praktycev
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Po Brexicie wewngatrz UE nie bedzie gietdy, na ktorej notowane sg
globalne spotki gérnicze

Warszawska GPW ma unikatowg szanse zostac liderem UE w tym
zakresie

Aby szanse tg wykorzysta¢ musi udoskonali¢ swoje requlacje w zakresie
sektora gorniczego

Wzorce kanadyjskie powinny stanowmeden z kilku: punktow
odniesienia dla takich dz|anan e T




ybert Uberman

0

LN
o
—
C
X4
N
T
s
©
e
-
()
0
)
)
—
()
o]
O
o
©



mailto:ruberman@afm.edu.pl
mailto:office@uberman.pl

	Slajd 1
	Slajd 2
	Slajd 3
	Slajd 4
	Slajd 5
	Slajd 6
	Slajd 7
	Slajd 8
	Slajd 9
	Slajd 10
	Slajd 11
	Slajd 12
	Slajd 13
	Slajd 14
	Slajd 15
	Slajd 16
	Slajd 17
	Slajd 18
	Slajd 19
	Slajd 20

