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ALTININ EKONOMIDEKI YERI VE PAZARI

Goniil CETINEL

GIRIS

Yiizyillardan beri degerini ve dnemini arttirarak
koruyan- altin, insanlik tarihinde kollanilan en eski
metallerden biridir... Caglar boyu zenginligin
simgesi olan altin; gecmiste cogunlukla para
malzemesi olarak disiiniilmiigse de» gliniimiizde
yatirnm aract olarak, kuyumculukta ve hizla
yayginlasan endustriyel kullanimiyla < 6nemini
korumaktadir.

Genel Bilgiler

insanligin varoldugu, giinden bugiine kadar kisi
ve toplumlar lizerinde biiyiik ve Oonemli bir yere
sahip olan altin; parlak, san, yumusak, kolayca
sekil verilebilen, kim.yasal maddelere karsi ineri,
korozyona ugramaz, stlfiirlenme ve oksitlenmeye
kars1 direncli, elektrik ye 1s1 iletkenligi yiiksek, iyi
yansitic bir metaldir. Ozgiil agirhg. 19.03 gr/cm.3,
sertligi 2,5-3 arasindadir. Cok yumusak oldu-
gundan, genellikle sertligi ve dayanikligin1 art-
tirmak, icin bakirla alasim yapilarak kullanilir.

En eski ve yaygin kullanimi kuyumculugun,
yan sira,, para ve madalyon basiminda, altin kapla-
ma ve sis islerinde, elektronik sanayiinde, dis
hekimliginde ve diger endistriyel alanlarda kul-
lanilan allinin alim ve satiminda troy ons veya kg
Olcli birimi, olarak kullanilir. 1 troy ons 31.1 gram
agirhiga karsi gelmektedir.

Altin; kiilge» cubuk, tel, boru, yaprak ve altin
para seklinde ticarete konu olmaktadir. Ticari
olarak kullanilan kiilge altin (gold bullion) en. az
995 veya daha yukan safliktadir. Altin, 25 jm'
capa. kadar tel ve cubuk, aynca 25 jim'a kadar
haddelenmis urtinler halinde de ticarete konu
olmaktadir,. Altin icin safik» alasim icindeki altin
metalinin alasim agirligina orani olup» binde olarak
tanimlanir. Ornegin 1000 saf altin saf altindir.,
Yani % 100 altindir., Altin safligini gostermenin
diger bir yolu ayar (karat) sistemidir. Bu sistemde
24 ayar (24 A) altin 1000 safliktadir. Yani saf
altindi» % 100 altindir, Ayni sekilde 14 ayar altin,
585 safliktadir (14/24) ve % 58,5 oraninda altin
icermektedir.
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Uluslararast 6demelerde altinin, yeri

Insanlar altin1 tanidiktan sonra, bu. kiymetli
madeni para olarak kullanmaya baglamiglar ve ilk
altin para M.O. 1300 yillarinda Likya Krali Kreziis
tarafindan, yaptirilmistir. Altin, ylizyillar boyu,, 19.
ylizylla kadar para olarak, kullanilmis,, ancak
Uretiminin zor ve sinirli olmas» altina bagh yeni
sistemlerin aranmasina neden olmustur. 19.
yuzyilda altin sikke (altin para) sistemi birakilarak
altin standardi sistemine gecilmistir..

1870lerden I. Diinya savasina kadar altin stan-
dardi sistemi, (bu sistemde tilkelerdeki altin rezervi,
i¢ para. arzina esittir) uluslararasi para sisteminin
temelini'olusturmus, bu donemde altin, para olarak
paranin tim fonksiyonlarini yerine getirmistir. I.
Diinya savasinin baglamas1 ile allin standardi
yiirtrliikten, kalkmis ve milli paralarin altin ile olan
iligkilerine son verilmistir. !. Diinya savasindan
sonra yirirliige konulan ikinci altin standardi
bagarlli, sonu¢ vermemis, 1940larin baslarina
kadar cesitli sistemler denenmistir. II. Diinya
savasindan sonra ABD'nin Bretton-Woods kasa-
basinda 1944 Temmuz aymmda 44 {lkenin
katilmiyla imzalanan antlasmayla " White
Plani"kat)ul edilerek, uluslararast para sistemi
olarak altin kambiyo sistemi (bu sistem altin stan-
dardi sisteminin gelistirilmis bir sekli olup, altin,
yaninda konvertibl olan ulusal, paralarin da ulusla-
rarast rezerv olarak kullanilmasidir. Boylece
altindan tasarruf edilmis olmaktadir) uygulamaya
konulmustur. Buna gore,, ABD dolarin degerini
altina bagliyor ve 1 ons altinin fiyat: 35 $ olarak,
belirleniyordu. ABD Merkez Bankasi ¢ikardigi
dolar ig¢in % 25 altin stoku bulunduruyordu,.
Dolarin altin konvertibilitcsi tamdi,.. Boylece altin
ve dolar diinya parasi olarak kabul edilmistir., 1958
yilina kadar bu sistem iyi islemistir, Sonraki
yillarda ABD'dcki enflasyon, o6demeler dengesi
aciklart  ve bunlarin emisyonla kapatilmaya
calisilmasi dolara olan giiveni sarsmis ve dolardan
kagisa neden olmustun ABD'nin 1968 yilinda
aldigi onlemlerin beklenen, sonucu vermemesi ve
15 Agustos 197Tde ABD'nin dolann altin konver-
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tifoilitesini kaldimiasiyla attin kambiyo sistemi son
bulmustur,., Dolar-altin iliskiside ABB' Merkez
Bankasinin % 25 altin karsilik bulundurma uygula-
masina son vermesiyle ortadan kalkmis, 1971
Araliginda Smithsonion antlasmasiyla. da 1 ons
altin. 38 $ olarak tesbit edilmistir.Bugiin tiim
diinyada tedaviildeki paralar allin karsilii
cikartilan paralar olmayip, Merkez Bankalarinca
ulkelerin ekonomik dengelerine ve gelismelere
gore basilip,» degisim, araci, olarak altinla degil satin.
alma, giiciiyle ol¢iiliir. Altin ise toplumlarin ekono-
mik yasaminda zenginlik olclsii» gliven unsuru.,
spekiilatif yonuyle ve endistriyel kullanimiyla
onemini-korumaktadir. ’

Allinin gegmiste oynadigi likidite kaynagi roli
son derece Onemli olmakla birlikte, bugiin bu rolii
giderek azalmaktadir. Altin {iretiminin zor ve
pahali olmasi ile elde edilebilirliginin sinirlilig
nedeniyle uretilen altinin, ancak talebi karsilaya-

i

i

i
H

. . i
bilmesi,-var olan altin stoklarinin zamanla uluslara-
rast likidite ihtiyacin1 karsilayamamasina neden
olmustur.

Allinm» uluslararas1 likidite kaynaklarindaki
payt 1951 yilinda % 68,7 iken, 1970 yiinda %
39,7ye, 1971 yilinda, da dolarin altin konvertibiii-
tcsinin ortadan kaldirilmasiyla % 29,. I'e diismiis,
gliinimiizde ise % 6'dir.

Altin» bugiin 0deme araci olma. rolini. yitir-
migtir.., Fakat, tllkelerin altin, stoklan bor¢ veren
kuruluglarca bir giiven unsuru olarak gortilmek-
tedir..

Bu nedenle altin stoku, iiretimi kadar onemli
olmaktadir. Bilindigi gibi altin stogu, altin
uretimiyle birlikte altin' arzin1 olusturur. Altinin
binlerce yildan beri retildigini duslntrsek,
gunumiizdeki gercek altin stoklarini tahmin etmek
¢cok zordur., Ancak,, diinya altin stoklarinin 100.000

DUNYA ALTIN URETIMI VE EN FAZLA URETIM YAPAN
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too dolayinda oldugu sanilmaktadir. Son kullanim
alanlarina gore yaklasik % 37'si devletlerin merkez
bankalarinda, % 24% 6zel yatinmcilarda, yani
diinya altin stoklarinin yaklagik yansi resmi veya
Ozel yatirimcilarin elindedir. Altin stoklarinin geri
kalan, kism1 (% 27) degerli siis esyasi ve (% 12)
endiistriyel meta seklindedir,

IT: Diinya savasi boyunca ve savas sonrasindan.
ginimiize kadar Amerikan ekonomisinin biiyiiye-
rek gelmesi ve altin iireticisi bir tilke olmasi nede-
niyle, diinya'nin en o6nemli altin stokuna sahip
iilkesi ABD'dir. 1I, Diinya savagindan sonra hizla
gelisen Almanya ve Fransa'da onemli altin stok-
lama sahiptir. Isvi¢re'nin altin stoklanda bankaci-
liktaki yeri nedeniyle onem tasimaktadir, i. Diinya
savasindan Once diinyanin elinde en cok altin

bulunduran iilkesi Rusya iken» gliniimiizde ABD,

Almanya ve Fraesadan sonra 4. sirada yer almakla

birlikte, Rusya'nin altin stoklarinin bilinenden daha

¢ok oldugu, sanilmaktadir. Bugiin, IM Fnin elindeki -
altin stoklan ise 3200 ton'dur.

Tirkiye'nin altin stoku» halkin elindeki altin-
larla Merkez Bankasindaki altinlardan olugmak-
tadir. Merkez Bankasindaki altin stoku 115 ton ci-
varindadir. Tahminlere goére halkimizin elindeki
altin stoku ise 3000-3500 ton civarinda olup,. bu-
giinkii degeri. 50 trilyon civarindadir. Bu ¢ok 6-
nemli 've bilylk potansiyel halkimizin elinde
zenginlik gostergesi, siis ve ziynet esyasi veya ta-
sarruf amaciyla,» cagdas yatirim bicimlerine doniig-
tirilmeden giivence amaciyla beklemektedir.

ALTIN URETIMINIi HIZLA ARTTIRAN ULKELER
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Rezery ABD 4770 11.0°'

Diinya altin kaynaklan 75 000 ton olup, bunun Kanada 1780 4.1
% 15-20'si alinin yan {irlin olarak elde edilebildigi

kaynaklardir. G. Afrika diinya rezervlerinin yakla- Avustralya 1400 33
stk % 46“‘sm‘a sahiptir. G.‘. Afrikay1 % 14 payla Brezilya 940 22
Rusya ve % 11 payla ABD izlemektedir. .
. . Diger Ulkeler 7920 18.4
Diinya altin rezervleri*
Toplam 43 000 100

Rezerv (ton) Pay (%)
Kaynak: Mineral Commodity Summaries 1992.

G. Afrika 20 000 46.5
Rusya 6220 14.5 *: Metal igerigi.
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Turkiye'nin jeolojik yapist potansiyel altin
yataklarinin varhigim1 ortaya koymaktadir. Bu
nedenledir M son yillarda, yabanci sirketler Tiirki-
ye'de arama caligmalarin stirdiirmektedirler. Euro-
gold (Avustralya-Almanya),, Anglo-Tur (G. Afri-
ka), Riyo-Tur (italya), Cominco (Kanada), New-
mount (Hollanda) bunlarin basglicalandir.

ArzrTalep, Uretim-Tiiketim

Altin arzi madenlerden yapilafr iiretimden, mer-
kezi planli ekonomilerin satiglarindan, uluslararasi
kuruluglar ile merkez bankalarinin resmi satig-
larindan, hurdadan kazanilan ve On satig/altinla
borclanma seklinde yapilan islemlerden olugmak-
tadir, Altin arzinin yaklasik % 701 madenden
yapilan liretimden gelmektedir. Diinya altin treti-
mi hizla artmaktadir. 1980 yilinda 1200 ton. olan
diinya altin, iiretimi, son on yilda yaklasik % 70
artarak,» 1990 yilinda 2028 tona ulagmuistir.

En biiyiik altin treticisi olan G. Afrika, gecen
10 yilikk donemde ic karigikliklar, grevler ve
ambargolar nedeniyle altin Giretimini arttiramamus;
1980 yilinda. 675 ton olan liretimi, 1990 yilinda
601 tona diigmiistiir. Diinya iiretimi artarken G.
Afrika'nin Uretimindeki diisiis, diinya lretiminden
aldigi payr da distirmustir. 1980 yilinda diinya

DUNYA

g/ons
700 -

dretimindeki pay1 % 56 iken, 1990 yilinda %
295'e dugmiigtiir.

1990 yilina kadar diinyanin ikinci énemli altin
lireticisi olan. Rusya'nin 280 ton dolayindaki istik- '
rarlh Uretimi, 1990 yilinda yeniden yapilanma
nedeniyle 240 tona diismiis ve diinya uretiminden
aldigt % 11.8 payla dordiincii sirada yer almustir.

"’

Bugiin diinya uretimindeki. % 14.3liik payla
ikinci 6nemli altin tireticisi olan. ABD son. yillarda
aramalara hiz verip ve buldugu yataklari Kkisa
surede tlretime gecirerek, 1980 yilinda 31 ton olan
uretimini 1990 yilinda 290 tona ¢ikarmustir.

Diinya altin iiretiminde % 12,5 payla 3. .sirayi
alan Avustralya, 1980 yilinda 17 ton tiretirken son
yillarda, tretimini, hizla arttirarak 1990 yilinda 255
tonluk uretim potansiyeline ulasmis ve G. Afrika.
ile Rusyanin pazarlarina sahip olmustur.

1990 yilinda 165 tonluk tretimiyle % 8.1 pay
olan Kanada da fretimini diizenli bir sekilde
arttiran tilkelerdendir..

Cin, Brezilya,,, Yeni Gine, Kolombiya, Filipinler
ve Sili madenden altin {iretimi yapan diger dikkate
degebilecek tilkelerdir.

ALTIN FIYATLARI
(Cari fiyatlarla)

Kaynak : World Metal Statistics.
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Tirkiye'de ise glniimiizde madenden, altin
tiretimi yapilmamaktadir.

Genellikle miicevherat, siis esyasi, elektronik,
discilik, madalya ve para basimw» kiilce allin ve
diger alanlarda cesitli oranlarda tiiketilen altinin
talebi her gecen yil anmaktadir. Altin talebinde %
70 pay alan miicevher endiistrisi tiim lilkelerde en
onemli tiikketim alanidir. Allin; elektronikte % 35,
discilikte. % 2, madalya ve para basiminda % 5,
kiilge altin seklinde % 9 ve diger alanlarda % 9
oraninda tiiketilmektedir.

Bat1 diinyasimin 1990 yih arz-talep durumu
ARZ

Madenden yapilan, liretim 1 739,9
Merkezi planli ekonomilerin

satiglan. ' , 380,0
Devlet satislan

Hurda 440.5
On satig/Altinda bor¢lanma 245.0
Toplam ara: 2799.4 ton
TALEP

Miicevherat 1985.6
Elektronik 142.8
Discilik 51.0
Diger endiistriler ve siis esyasi 64.5
Madalyon ve Para basimi 136.0
Devlet alimlan 40.0
Kiilge 235.6
Yatirim ve spekiilasyonlar 144.0

Toplam talep 2799.4 ton.

Tiirkiye'de ise altin» miicevherat ve siis esyasi
olarak, altin para basiminda (cumhuriyet altini,
ziynet altini, resat altin v.s,), endistriyel kullani-
mda» kiilce halinde alinip-satilmak ve Merkez Ban-
kasinda stoklanmak amaciyla talep edilmektedir.

Tlrkiye'de talep edilen altinin tamamina yakini
yurt disindan karsilanmaktadir. Ancak kisilerin el-
lerinde bulunan .altinlarinda zaman zaman piyasaya
cikarak, arz olusturdugunu soyleyebiliriz. 1989
yilina kadar altin resmi olmayan yollatia Tir-
kiye'ye getirilirken, 26 Mart 1989 tarihinde T.C.
Merkez Bankasi tarafindan standart, altin ticareti
baglatilmistir. 1989 yilinda 100.2 ton, 1990 yilinda
145.9 ton olan. altin ithalatinin 1991 yilinda cesitli
ekonomik nedenlerle 110 tona diigmesine ragmen,
Tirkiye'de altin islemeciliginin her gecen giin
artmasina paralel olarak, altin talebinin de artacagi
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sanilmaktadir. Dunya altin igletmeciliginde Turki-
ye Italya'dan sonra ikinci sirada yer almaktadir.

Talep edilen altin; endiistriyel kullanim igin
Zinih, Londra ve New York» miicevher yapimi igin
Hong Kong ve Ziirih, Merkez Bankalarinin taleple-
ri icin Ziirih ve Londra, 6zel yatirim talepleri, i¢in
ise tiim borsalardan saglanmaktadir..

Fiyat .

Altin fi y atlan diger metallerde oldugu gibi arz»
talep, Uretim ve tasima maliyeti degisimlerinden
kolayca etkilenmemektedir. Clinkii» yillik altin -
ictiminin toplam altin stoklarindaki payr % 2 ol-
dugu gibi, endistriyel talebin toplam talepteki payi
da cok azdir.. Fakat, altin fiyatlarinin da etkilendigi
bazi faktorler vardir. Bunlar1 dolann degeri» petrol
fiyatlari, siyasi olaylar, ve enflasyon olarak
siralayabiliriz.

Altin fiyatlarinin seyrine bir goz atac¢™* olursak;
1968 yilma kadar 35 $/ons dolayinda seyreden,
altin fiyati, bu yildan baglayarak dalgalanmaya
baglamig 1971 yilinda altin-dolar konvertibilitesi-
nin kaldirilmasiyla hizla yiikselmeye baglamustir...
1979-1980 yillan arasinda dolarin deger kaybedisi
ve petrol fiyatlarindaki artislar nedeniyle tarihinin
en yiiksek noktasma cikarak yillik ortalamasi 610
$/ons olmustur. Bu. seviyede uzun siire: kalmamig
1932 yilinda onsu 400 $a diigmiistiir. Daha sonra
bazi. ufak. dalgalanmalar gdstermis ve bugiin 355 $/
ons dolayinda seyretmektedir.

Altin fiyatlarina kabaca bir goz attiktan sonra»
diinya altin piyasalarina bakarsak; altinin filen
alinip satildigi spot altin piyasasi, ve altinin vadeli
isleme tabi tutuldugu, vadeli altin piyasasi olmak
uizere ikiye aynldigini goriiriiz. Spot altin piyasa-
larinda altin fiyatini arz ve talep egilimleri belirle-
mekte olup, talep edilen altin yatirim, endiistriyel
kullanim, miicevherat ve siis esyasi yapiminda
kullanilmaktadir. Bu piyasada arz ise tekelci bir
yapiya sahip olup, G. Afrika ve Rusya'nin etkisi
Mtindadin Vadeli altin piyasalarinda ise fiyatlara
faizler ve siyasi olaylar etkili olmakta ancak is
hacmi spot piyasadan ¢cok daha biiyiik oldugundan
fiyat degisimleri tizerinde de etkileri 6nemlidir,

Tiirkiye'de ise altin fiyattan i¢ ve dig ekonomik
gelismelere gore Merkez Bankasi ve istanbul altin
piyasasinca belirlenmektedir. Tiirkiye'de de altin
fiyatlar1 1979-1980 yilarinda hizli bir artig
gostermis, doviz kurlarinin etkisiyle ancak ufak
dalgalanmalarla gliniimiize kadar artarak, gelmistir.

Altin talebi zaman zaman dolann deger
degisimlerinden, faiz oranlarindaki degisimlerden.
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enflasyon hizi» altin fiyatlarindaki degisimlerden
ve siyasal olaylardan etkilenmektedir, Ancak top-
lumuzda geleneksel bir tiikketime sahip oldugu icin,
altin talebi canliligini koruyacak ve altina goste-
rilen ilgi slirecektir.

TURKIYE'DE KULCE ALTIN FiYATLARI

Yillar Yilhk Ortalama (gr/TL)

1960 16. H
61 15.61
62 13.71
63 14.15
64 13.87
65 14.04
66 14.33
67 15.00"
68 17.41
69 19.14

1970 17.35
71 21.05
72 27.65
73 44,32
74 72.52
75 83.91
76 74.09
77 99.94
78 183.16
79 492.09

1980 1532, -
81 1654.-
82 2123.-
83 3534.-
84 4560. -
85 6855. -
86 10488. -
8 18900. -
88 24520. -
89 26385.-

1990 32531.-
91 47267.-
92 (Kasim) 89000

Kaynak: T.C. Merkez Bankasi
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