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ALTIN MADENCILIGININ YENIDEN DOGUSU

Vedat OYGUR

MTA Genel Miidiirliigii, Maden Etiid ve Arama Dairesi, Ankara

0Z: Diinya mineral hammaddeler piyasas: istem acisindan, iretim fazlzfmyla sonuclanan ve beraberinde fiyatlarda diismeyi ge-
tiren belirgin bir durgunluk igerisindedir. Alun, bu pazarda 6zel bir yere sahiptir: Fiyati, cevher {iretimi ve istem gibi fiziksel

etkenlerden gok, baslica parasal etkenlerle denetlenir gibidir.

Altn fiyatlarinim 1968'de serbest birakilmasi, ardindan 1975'te Amerikan vatandaslarina altin pazarinin agilmasiyla altin
kurlar1 hizla yiikselmistir. Kurlardaki bu gii¢lenmeyle birlikte, altin teknolojisindeki yeni gelismelerin de etkisiyle altin ma-
denciligi dikkati ¢eken bir bilyiime ve karlilik stireci i¢ine girmistir. Boylece, yeniden bir "Altina Hiicum" dénemi yasanmaya

baslamistir.

ALTININ TARIHCESI

Altn, insan tarafinda bilinen ve kullanilan ilk metallerden
birisidir. Digerlerine oranla az bulunurlugu, kolaylikla
islenebilmesi, giinlenme etkisine dayanaklilifi ve dogal
parlaklig1 nedeniyle eski ¢aglardan beri degerli bir metal olarak
kabul edilmis ve zenginligin temeli sayilmistir. Altinin
kullanilis bicimi ilkelerin politik ya da ekonomik
durayliliinin gdstergesi olarak da yorumlanmaktadir. Ornegin,
isgal altindaki tilkelerin vatandaglar1 hemen her zaman para

yerine altin kullanmay1 tercih etmiglerdir.

Altin bilimi ve altinin kullanilmasi neredeyse yazili
tarihin baglangicina dayanir. Altundan yapilmis siis esyalari
Neolitik ¢aga (M.O. 5-4 bin yil) ait kiltir katlarinda
bulunmustur. Bu ddnemlerde altin, rastlantisal olarak dere
cakillarindan elde edilmistir. Afrika, Asya ve G. Avrupa'da M.O.
3-2 bin yillarinda gerek plaserlerden ve gerekse damarlardan
sistemli (Boyle, 1979).
Madencilik tarihine ait ilk belge de Misir'daki bir altin
madeninin M.0. 3500 yillarna ait krokisidir. Ik firavun Menes
de altinla ilgili ilk kurali koymustur: "Bir parca altin, iki buguk

altin madenciligi yapilmastir

parca giimiisiin degerindedir”.

Alun, paraya dayali ticaretin baglamasindan bu yana ana
para birimi olarak dikkate alinmustir. Her yil, tiretilen kiilgelerin
biiyiik kism1 merkez bankalarina ya da devlet hazinelerinin
kasalarina kapatilmaktadir. Binlerce yildir yapilan toplam
tiretimin 100 bin ton kadar oldugu tahmin edilmektedir. ~ Bu
miktarin yaklasik % 36 smin resmi ve % 24 {iniin ise 6zel
yatinmeilarin elide bulunan kiilge altin oldugu sanilmaktadir.
Geriye kalann da % 28 ini miicevherler ve % 12 sini sanayideki
kullanimlar icermektedir (Arango, 1988).

Bugiin ticari altnin ¢ogu miicevher yapimma gitmektedir.
Bununla birlikte yiiksek elektrik iletkenligi, asinmaya
dayaniklilig1 ve diger olumlu fiziksel ve kimyasal 6zellikleriyle
altin 20. yiizyilin ikinci yarisindan itibaren bir ana sanayi
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metali durumuna gelmistir: Bilgisayarlarda, iletigim
gereclerinde, uzay araglarinda, ugaklarm jet motorlarinda nemli
gorevler tstlenmektedir. Bir 6mek olarak vermek gerekirse,
Columbia uzay mekiginde 40.8 kg altin kullanilmistir. Ayrica,
elektronik sanayinde devrelerin lehimlenmesinde kullanil-
maktadir. Organo-metalik sivi olarak porselen ve cam
yapiminda, altimin katilmasiyla kizildtesi ve termik i1sinlarin
emilmesini kolaylastiran bir renk elde edilmektedir. Ugaklarin
ve ¢ok hizli trenlerin 6n caminda ¢ok ince bir altin filmi

uygulanmasiyla bugulanma ve donma  6nlenmektedir.

YAKIN GECMISE KISA BIR BAKIS

Giincel tarihteki en dnemli altm olgusu 1968'de altm fiyat-
larini serbest birakilmasidir. Bu tarihte, yonetim sorunlarmdan
dolay1 ve enflasyon sonucu altin fiyatinin hizla artan maliyetle-
rin altinda kalmas: nedeniyle sanayilesmis biiyiik iilkeler yeni
altin madenlerine yatinm yapmaya cekindiklerinden metal, bir
serbest piyasa konumu almigtir. Ardindan, 1975 yilinda Ameri-
kan vatandaglar iizerindeki kiilge altin satin alma yasaginin
kaldirilmasiyla pazardaki yatirim-spekiilasyon gii¢leri harekete
gecmistir. Boylece, ilk cagdas altin madeninin isletmeye
acildigr 1820'lerden beri neredeyse durayli kalmis olan (Cran-
stone, 1985) altin kurlar1 1970 yilindan itibaren hizla
yiikselmis, yilda % 33'liik bir artigla 1970'de onsu (28.35 gr) 36
dolardan 1980'li yillarin baginda 612.5 dolara firlamistir. Daha
sonra dengelenerek 1990 yilinda ortalama 395 dolar (362 ile 425
dolar arasinda dalgalanarak) olmustur (Sek.1). 1991 yili i¢in ise
410-450 dolarlik bir kur varsayilmaktadir (IM, 1990)

Kurlardaki bu giiclenmeyle birlikte, altin teknolojisindeki
yeni gelismelerin (heap leaching, carbon-in-pulp, gibi) de
katkisiyla altin madenciligi dikkati ¢eken bir genisleme ve
karlilik siirecine girmistir. Bunun sonucunda Amerika, Avustral-
ya ve Pasifik'teki ¢ok sayida diigiik tendrlii altin madeni son
yillarda iiretime gegmistir. Glinimiizde mineral hammaddeler
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Sekil 1. Alun kurlar, iiretim ve sunu-istem dengesi arasindaki iligki.

G.Afrika
ABD
Avustralya
Kanada
Brezilya®
Filipinler
Papua-Yeni Gine
Kolombiya
Sili
Zimbabve
Diger ulkeler
Afrika
Amerika
Asya
Okyanusya
Avrupa

Sosyalist Ulkeler
SSCB
Cin
Digerleri

DUNYA TOPLAM|

1983 1985 1980 1975 1970
606 671 672 713 1000
238 76 30 33 54
192 % 17 16 19
155 88 51 51 75
60 30 14 5 6
35 25 20 16 19
23 31 1L % 1
30 3% 16 10 6
20 17 7 L2
6 _ 15 _1 11 _16
1375 7045 852 884 71176
% 12 1% 22 30
35 3% 24 19 15
31 15 9 7 12
A A 3 34
18 16 11 13 7
70, 83 6 6L 68
280 272 258 233 347
100 73 7 22
8 8 9 7 7
388 353 274 242 3%
1867 1481 1187 1190 1600

Kaynak :World Metal Statistics Yearbook 1990

1 World Mineral Statistics 1970-1974

2 Resmi dretim sayilarinin tersine dretimin 1989 da 70t,
1985 de 72t ve 1980 de 35t oldugu tahmin edilmektedir

Cizelge-1.

18

Diinya altin diretimi (ton).

piyasasinda biiyiik bir durgunluk yasamrken, yakin ge¢misteki
bu olumlu gelismeler nedeniyle gerek projeler ve gerekse yatirmm
bazmda altin madenciligine hizli bir yénelim dogmustur.(Sek.2)

Pazar ekonomisi tilkelerinde altin tiretimi on yilda % 75'lik
bir gelisimle 1980'de 950 tondan 1989'da 1653 tona
yﬁkselmi§ti£. Uretimin 1990'da 1888 tona ulagmas: beklenmek-
tedir (Min.Engng., 1990). 1849 yilindaki biiyiik "Altina Hiicum"
donemine kadar Rusya tiretimde birinci siray: elinde tutmustur.
Bu tarihten itibaren ABD birinci siraya yiikselmistir. 1935'den
glintimiize kadar olan doénemde ise G.Afrika, yilda yaklasik 600
tonluk diizenli iiretimiyle siralamada birincidir (Ciz.1). Ancak,
bat iilkeleri altin iiretiminde 1970 yilinda % 80 diizeyinde olan
payr 1989'da % 41'e kadar diigmiistiir ($ek.3). Altn fiyat-
larindaki hizli artis ve diisiik tendrlii cevherlerin isletmeye
almmasiyla K.Amerika'daki (ABD ve Kanada) altinmadenlerinde
iiretim yaklagik ti¢ kat: artmigtir. 70'li yillarda toplam 130 ton
olan iiretim, 1990 y1il1 icin ABD'de 247 ton ve Kanada'da 156 ton
olmak tizere toplam 403 ton olarak tahmin edilmektedir. Avus-
tralya 80'li yillarda gercek bir altin patlamasi yasamistir:
Doénem baginda 17 ton olan iretimin 1990'da 224 tona
yiikselmesi beklenmektedir (Min.Engng., 1990).

G.Afrika'daki altin yataklarinda isletme tendrii 1970'de
12.51 gr/t iken, iiretimin en yiiksek oldugu 1986'da (1000.4 t)
5.63 gr/tona diigmiistiir. Ote yandan, diigiik tendrlii epitermal tip
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Sekil-2. Altn madenciliginin diger metallere oranla geligimi (Boisson, 1987'den). A: Yatirimlar bazinda;

B: Gelistirme projeleri bazimnda

cevherlerdeyse isletme tentrii cevherden altinin elde edilmesi
yontemine goére degismektedir: Heapleaching yénteminde 1-2
gr/t, carbon-in-pulp yéntemindeyse 2.5 gr/t dur. Uretim mali-
yetleri ise, kullanilan cevher elde etme ydntemlerine gére 100
ile 300 dolar/ons arasinda degismektedir.

ALTIN PIYASASINI ETKILEYEN FAKTORLER

Alun piyasasinda "ylizeysel ve tutkulara” bagl tepkiler,
"fiyat1 olusturanlar”dan daha giicliidir (BRGM, 1984). Aym
zamanda, piyasanin yiikselmesi ya da diismesine gore bu

faktorlerin farkli etkiler yaptigi s6ylencbilir.
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Istem ve Sunu

Giintimiizde altinda, yillik 6l¢liye gore istem ve sunu
arasinda belirgin bir dengesizlik vardir (Ciz.2). Ciinki, gesitli
kaynaklardan derlenen veriler yaklagiktir ve iilkelerin aldiklar:
ile 6zel satis ve alimlar tiimii ile hesaba katilamamaktadur.
Ayrica, merkez bankalar: arasindaki transferler nedeniyle altin
ticareti istatistikleri olduk¢a karmasiktir.

Istem diizeyinde, sanayide ve discilikte altin tiiketimi
olduk¢a duraylidir. Tersine, miicevher yapimma giden altin
miktar1 metal kurlariyla ters orantilidir (Sek.4). Kurlarin diisiik
oldugu dénemlerde piyasadan yiiksek miktarda altin gekilmekte,
kurlarin yiikseldigi donemlerde miicevherciligin istemi diismekte
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Sekil-3. Sanayilesmis tlkelerin diinya altin {retimindeki
paylarn

MUCE VHERCILIK ISTEMI (bin ton)

T T

300 500
ALTIN KURU ($/0ns)

100 700

Sekil-4.Altn kurlar1 ile miicevhercilik istemi arasindaki iligki

ve kendi stoklarimi kullanmaktadirlar (Nisic, 1987). Altn
sunumunun % 80'ini tiiketen miicevhercilik, her zaman sunum
fazlasim emerck altin piyasasim onemli Slciide etkilemektedir.
1988'deki rekor tiiketime ve diinya capmdaki 6nemli miktarda
biiyiimesine kargin, miicevhercilikteki tiiketim oniimiizdeki
dénem i¢in de diigme igareti vermemektedir.

Uluslararas: altin piyasasma sunulan yillik miktar 1500
ton kadardir ve bunun degeri yaklagik 20 milyar dolardir. 801
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(TON

<

ha70[1975|1980]1985|1988h9 89
SUNU
Madencilik Uretimi 1273| 954| 8943|1233 15381653
Dogu bloku satislar: — |149] 90| 210|258 236

1273|1103/1033{1443(1796(1943
Net resmi satiglar S Es_ | _ | — | 225
Net resmi alimlar 236 — | 230 132| 270| —
Hurda — | —| 488| 304| 324 | 304
) 1037(1112 (12911615 18502478
ISTEM
Micevhercilik 523| 513|1144 (1484|181
Elektronik 67| 95| 115| 134| 138
Disgilik 1381 62| 64| 53| 50 49
Diger sanayiler 60| ©2| 54 59| 62
Hatira para,madalya 20 21 14 15,6
Resmi para basimi 251| 190| 105 102
Kilge stok 88 1| 23| 306| 474| 516

_ 1469| 985 9681791 23182722

SUNU-ISTEM DENGESI |-432| 127| 323|-176|-468-244

KAYNAK: Mining Annual Review 1973,1974,1977,1980,1989
+ Mining Journal ,Gold 1390

Cizelge-2. Pazar ekonomisi iilkelerine ait altin piyasasmda
sunu-istem dengesi.

yillarda Amerika'li yatirimeilarin 600 milyar dolarn tizerinde
yillik arti-defer yaratufim diigtiniirsek, altmin pazarda ¢ok
kii¢iik bir pay1 olduguna goriiriiz.

Genel olarak, istem ve sunu arasindaki ayarlama bugiin
stoklardaki (60 ile 65 bin ton kadar kiilge ya da sikke bi¢iminde)
degisimlere gore olmaktadir. Burada dikkati geken nokta, yillik
yeni metal iiretiminin bugiinkii degerine gore stoklari 50 yillik
tiretime esdeger olmalanidir. Bu da asir1 ya da distik tretim,
durgunluk ya da istem dislisii olaylarmin piyasadaki gidisi
tersine ddndiirmek igin yeterince ¢nemli olmadig: anlamina

gelmektedir.

Cevher Uretimi

Altn piyasasinda G. Afrikammn altin Gretimi ¢ok
snemlidir. Genelde, iiretilen altin miktar1 secilen isletme
tendriine baglidir. Metal kurlar: diisiikken altn miktarn énem
kazanmakta, dolayisiyla igletme tendrii yiikselmektedir; tersine,
kurlar yiikseldiginde ise isletme tenorii diismektedir (Sek.5). Bu
konuda G. Afrika'min stratejisi agiktir: Madenlerin yagamlarini
uzatmak amaciyla, altin fiyatlarmin yiiksek ve tenérlerin diisiik
oldugu donemlerde iiretimi diistirmek (Nisic, 1987). Alun
madencileri, zengin cevherlerini fiyatlarin diigece§i zamana
saklamay1 uygun bulmaktadirlar.

K.Amerika'da ise cevher iiretimini etkileyen en 6énemli
unsur maden aramaciligina uygulanan finansmanin isleyis
bicimidir. Bu sisteme gére kigi veya kurumlar, maden
aramaciliginda gerceklestirdikleri yatimmlarm % 133 tni
masraflardan diismektedir. Boylece, K. Amerika i¢in alun
madenciligi ilging bir yatinm alan1 olmaktadir.

Diisiik tendrli cevherlerin kolay ve ucuz maliyetle

degerledirilmesini saglayan heap leaching, carbon-in-pulp gibi

JEOLOJI MUHENDISLIGI - KASIM 1990
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Sekil-5. Alun kurlart ve igletme tendrii arasindaki iligki
(Boisson, 1987'den)

yeni ekstraksiyon tekniklerinin kullamiimas: K.Amerika ve
Pasifik altin madenlerini biyiik 6l¢tide etkilemistir. Bu yeni
tekniklere bagli olarak K.Amerika altm iiretiminin % 30 artt1g1
hesaplanmistir (Nisic, 1987). Ust diizeyde mekanizasyon
cabalarina ragmen, G. Afrika alun madenciligi ise isgiicii-yogun
bir sanayi gortinimiindedir. Dolayisiyla bu iilkede, altin tiretim
maliyetleri digerlerine oranla hayli yiiksektir ve oniimiizdeki
yillarda da yiikselmeye devam edecektir (Milling-Stanley,
1988).

Genel bir yaklasimla, cevher iiretiminin altin kurlarindaki
degisimlere goére belirlendigi sdylenebilir. 1970 yilindan
itibaren kurlarin yikselme isaretlerini vermesiyle birlikte
cevher iiretimi hemen diismiis ve 1980 yilina kadar ayni diizeyde
durayli bir bigimde seyretmistir (Sek.1). Bu tarihten itibaren
dretimin siirekli artmasinin nedeni, diisik maliyetli
ekstraksiyon yontemlerinin uygulanmaya baslamasiyla
Amerika ve Pasifik'teki diigtik tenorlid, biytik rezervli potansiyel

sahalarm tiretime gegmeleridir.

Siyasal Etkenler

Siyasal etkenler arasindaki pek c¢ok girdi altn kurlarini
ilgiyle izlemektedir. Baslica geligsmis iilkeler ve ABD, batt
diinyas1 altin rezervinin % 83'uinii ellerinde tutmaktadir.
Dolayisiyla kurlarin yiikselmesi, ellerindeki rezervlerin
degerini artirmaktadir. Hatta ABD hari¢ digerleri, birinci petrol
sokunu izleyen ekonomik terslenmelere dayanabilmek ig¢in
periyodik olarak deger artirimi konusunda bask: bile
yapmuislardir.

Klasik altin saticilari olan G.Afrika ve SSCB'nin dogal

olarak altin piyasasinda bir agirligs vardir. 1977-1980
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gr/t

BOLGE SIRA ULKE BOLGE SIRA ULKE
Orta 1 Kosta Rika 1 Endonezya
Amerika 2 Dominik Asya 2 Tayland
3 Meksika 3 Filipinler
Guney 1 Siti 1 Botsvana
Amerika 2 Bolivya Afrika 2 Gana
3 Brezilya 3 Zimbabve
Okya- 1 Papua-Yeni Gine || Orta 1 S.Arabistan
nusya 2 Fiji Dogu 2 Turkiye
3 - 3 Misir
Cizelge-3. Gelismekte olan iilkelerde, altmn madenciligi

acisindan en uygun yatirim ortamlari (Johnson, 1990'dan)

doéneminde G.Afrika piyasada etkili olabilmistir. Ancak,
1980'den bu yana Rand'in (G.Afrika para birimi) dolar karsisinda
hizla deger kaybetmesiyle giicli konumunu yitirmistir. Bugiin
icin G. Afrikammn altin digsatimimin degeri, silah ve petrol
disalimlarminkine esittir. Su halde, kurlar1 kontrol edebilmek
amaciyla altn piyasasinda etkili olmay: istemek i¢in yeterli
nedeni vardir.

SSCB'nin altin satiglar1 oldukg¢a” diizensizdir. Buradan,
sadece dovize gereksinim duydugunda piyasaya altin siirdigi
sonucu cikarilmaktadir. Piyasa tizerinde etkin bir bigimde

denetimi olasilig1 dngoriilmemektedir.

Parasal Etkenler

Uluslararasi serbest altin pazari ¢ok yenidir ve hatta altinin
rolii heniiz belirgin bir bigimde tamimlanmamigtir: Para, yalanct
para, sigmak deger... Cok sayidaki ekonomik ve finansman
etkenleri arasinda iki tanesi altin piyasasinda giincel olarak
egemendir: Altin pazarimin Amerikan vatandaglarina agilmast,
ve yeni tip yatirimer spekiilatdrlerin dogmasi.

Altin pazarinin 1975'te Amerikalilara acilmasi, 1979-
1980 yillarinda spekiilatorlerin altin kurlar: iizerinde egemen ol-
masiyla sonuglanan yeni bir dénemi agmustir. Sonunda, Ameri-
kan vatandaglan altin satin alarak, saklayarak, sepiikiilasyon ya-
parak pazan etkileyen gilicler arasindaki baglantilari hissedilir
Slctide degistirdiler. Aymi yillarda, Londra ve Ziirih borsalan da
sadece profesyonellere 4000 onsluk kiilce satisina basladilar.
Boylece, enflasyondan ¢ok daha yiiksek faiz oranlari arayan ve
kisa vadede yar: yariya parasal yatirim yapmak isteyen
spekiilatorlere giin dogdu.

Bir diger énemli parasal ve ekonomik unsur da, belirli
merkez bankalar: tarafindan uygulanan altin stoklannin yeniden
degerledirilmesi olayidir. Ayrica son yillarda altin madencileri,
hem gelecekte ortaya cikabilecek fiyat diigmelerine karsi
kendilerini koruma, hem de gerekli finansman kaynagim
yaratabilmek amaciyla ham cevher satisi (forward sales and gold
loans) yolunu se¢cmislerdir, Bu bicimde yapilan satiglarm 1988
yilinda 467 ton oldugu belirtilmektedir (Bozdag, 1990).
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GELECEGE BAKIS

Cevherin ¢ikarilmasinda ve iglenmesinde yeni teknolojile-
rin kullanilmasi ve tekniklerin iyilestirilmesi maliyet fiyat-
larmn1 yartya diiglirmiis ve boylece diigiik tenorlii cevherlerin de
cle alinmasimi saglamigtir. Bunun sonucunda, altin piyasasinda
son yillarda goriilen ¢ok yiiksek kurlar madencilerin yiiksek ka-
zang elde etmesini saglamistir. Ayrica, baz metallerde uzun
stiredir goériilen durgunluk, biiyiik madencilik sirketlerinin altin
aramacilifina yodnelmelerini isteklendirmistir. Biitlin bunlar:
yani sira, yeni altin sahalarmin politik riski zayif ya da hi¢ ol-
mayan iilkelerde bulunmasi nedeniyle arama programlar1 ko-
laylikla finanse edilebilmektedir. (Ciz.3). Bu finansman da ¢ogu
kez yeni tekniklerle (altin iizerinden bor¢lanma, altina bagl
emisyon) yapilmaktadir.

Son yillarda mineral hammaddeler piyasasinda yasanilan
istem durgunlugu beraberinde tiretim fazlasini ve yani sira fiyat-
larda diigmeyi getirmigtir. Altnimn ise, diger metallere gére ¢ok
daha degisik bir konumu vardir. Altin piyasasm etkileyen
faktérler incelendiginde, giinlimiizde istem-sunu, cevher iiretimi
ve siyasal etkenlerin gec¢misteki kadar etkili olmadig:
goriilmektedir. Altin piyasasinda egemen olan esas unsurun par-
asal etkenler, daha dogrusu spekiilatif hareketler oldugu
anlagilmaktadir (BRGM, 1984; Lucas, 1985; Boisson, 1987).
Onemli miktarlardaki stoklar nedeniyle, bu piyasada altin fiyati
yillik istem ile degil de, dogrudan parasal etkenlerle denetlen-
mektedir. ABD dolarmin zayiflamasiyla borsalarda enflasyon
endigesi giiclenmekte, bunun sonucunda altin satin alma yoluyla
enflasyon 6niine ¢it ¢ekilmeye calisilmaktadir.

Biitiin bu gelismeler sonuunda, madencilik sanki yeniden
bir "Altina Hiicum" ¢agimi yasamaktadir. Altin madenlerini ye-
niden canlanmasmin dogurdugu sorunlar ise asin {iretim ve bu
gelisme karsisinda istem kapasitesinin yetersiz kalmasidir. Bu
anlamda, iki etkenin istemi destekleyecegi kesin gibidir (Nisic,
1987; Arango, 1988): Miicevhercilik ve sanayi alaninida
tilketimi artirmak i¢in Diinya Altin Konseyinin cabalar; ve
yatirim istemini olumlu ydnde etkilemek lizere ekonomik ve
parasal diizeyde sorunlarin ¢dziimii. Altin kurlarindaki giincel
gelisim, daha ¢ok iyimser olan bu bakis agisimi dogrular gibidir.

Ozetle, giintimiizdeki iiretim maliyeti ile altin kurlar
arasindaki son derece elverigli iligki stirdigli miiddetge altin ma-
denciliginin biiyiimeye devam edecegi tahmin edilmektedir.
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