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ALTIN FIYATLARINDAKI iSTIKRARSIZLIGIN ALTIN TiCARETI UZERINDEKI
ETKIiSi: TURKIYE ORNEGI

THE EFFECT OF THE INSTABILITY OF GOLD PRICES ON THE GOLD TRADE:
CASE OF TURKEY

Yrd. Do¢. Dr. Levent GOKDEMIR®, Ars. Gor. Suzan ERGUN"

OZET

Altin; bir yandan arzinin sinirli olmasi nedeniyle her iilkede ve her donemde cazip bir
tasarruf ve yatinm araci olma Ozelligini korurken, O6te yandan ekonomik ve politik

istikrarsizliklardan kolayca etkilenerek fiyatinda dalgalanmalar meydana gelen bir madendir.

Bu calismada, 6zellikle son otuz yilda diinyada meydana gelen ekonomik-politik
istikrarsizliklarin altin fiyatin1 nasil etkiledigi agiklanmakta, ardindan altin fiyatindaki

yiikselislerin Tiirkiye’nin altin ticaretine etkileri irdelenmektedir.

Anahtar Kelimeler: Altin fiyatlari, altin ihracati, altin ithalat.

ABSTRACT

While gold maintains its property of being an investment and saving tool in
every country and period due to its scarcity of supplying, on the other hand
it is a metal whose price fluctuates because of being affected easily by the
economic and political instabilities. In this study, firstly it is explained that how the economic

and political instabilities occurred in the last thirty years in the world affect the gold
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prices and then, the effects of the increase in gold prices on Turkey's gold

trade are examined.

Key words: Gold prices, gold export, gold import.

GIRIS

Altin, yiizyillardan beri ekonomik birimlerin en giivenilir bulduklar1 yatirim araglarinin
basinda gelmektedir. Ozellikle ekonomik belirsizliklerin arttigi dénemlerde yogun bir sekilde
altina yonelis olmaktadir. Diinyanin sadece belirli bolge ve iilkelerinde sinirli bir altin
rezervinin bulunmasi, yani altin {iretim hacminin smirli olmasi, iiretim hacminin sinirh
olmasindan dolay1 inelastik bir arz yapisina sahip olmasi, ayn1 veya benzer 6zellige sahip
baska bir metalin olmayis1 ve iilkelerin bircogu tarafindan kullanilan bir rezerv araci olmasi
gibi unsurlar altin1 daha cazip bir yatirim araci haline getirmektedir (Istanbul Altin Borsasi
Baskanligi:3). Ancak, altin sahip oldugu bu o&zelliklerin de etkisiyle hem ekonomik
istikrarsizliklardan hem de politik istikrarsizliklardan kolayca etkilenmekte, bunun sonucunda

da altin fiyatlar1 6nemli dalgalanmalar gostermektedir.

Ozellikle son donemlerde altin fiyatlar1 yeniden istikrarsiz bir seyir takip etmektedir.
Ani fiyat yiikselisleri yerini ani fiyat diislislerine birakmakta, bu da iilke piyasalarini olumsuz
sekilde etkilemektedir. Bu c¢alismada altin fiyatindaki dalgalanmalarin, &zellikle
ylkselmelerin nedenleri ve bu fiyat hareketliliginin Tiirkiye’ nin altin ticareti lizerindeki etkisi

incelenmistir.

ALTIN FiYATLARINDAKI DEGISKENLiGIN NEDENLERI

Ekonomik istikrarsizliklarin had sathaya ulastigi donemlerde daha fazla ragbet gbren
altinin, bu donemlerde fiyat1 da Onemli oranlarda yiikselmistir. 1973 yilindaki “Petrol
Ambargosu” doneminde 59 $’dan 160 $’a firlayan altin fiyatlari, 1979’daki “II. Petrol Soku”
ile tarihi bir zirve yapmustir. Bu zirveyi takiben Iran devrimi ile ham petrol varil fiyatinin
bugiinkii fiyatlarla 100 $’a firlamas: altin fiyatlarmi da ateslemistir. 614,61 $/ons’

seviyesinden (bugiinkii fiyatlarla 850 $) islem goren altin, merkez bankalarmin petrol

" 1 ons altin yaklagik olarak 31,1 grama esittir.
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alabilmek i¢in altin rezervlerini bozmaya baglamasiyla deger kaybetmis ve bu gerileme 11
Eylil saldirilarina kadar siirmiistiir. 11 Eylill tarihi, 250 $/ons seviyesine kadar gerileyen altin
fiyatlar1 agisindan da bir doniim noktasini ifade etmektedir. Zira bu tarihten sonra ABD
ekonomisinin i¢ginde bulundugu ekonomik durgunluk, terdrist saldirilar ve siyasi gerilimler

yatirimcilarin yeniden altina yonelmesine neden olmustur (Sanli, 2006).
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Grafik 1: Yillik Ortalama Altin Fiyati1 (Dolar ve Euro)

Kaynak: http://www.gold.org/value/stats/statistics/avprices1900.html

Grafik 1°de 1900 yilindan 2005 yilina kadar altin fiyatlarinda meydana gelen
dalgalanmalar yer almaktadir. Grafikte yer alan tarih ve verilerden anlasildigi gibi altin
fiyatlarinin seyri, tarihteki onemli olaylara gore sekil almistir. Bu durumu gosteren onemli
tarihlerden biri 1980 yilidir. Altin fiyatlart 1979 yilindaki diisiik seviyesinden 1980’de 850$
(bugiinkii fiyatlarla) seviyesine yiikselmistir. Aslinda bu ytikselis iki asamada gerceklesmistir.
Ik olarak 1971 baslarinda yiikselmeye baglamis 1974 te tarihi bir zirve yaptiktan sonra tekrar
gerilemeye baslamstir. ikinci asamada ise 1977°den itibaren tirmanisa gegmis, 1980°de doruk
noktasina ulagmig ve sonraki iki yil i¢inde tekrar gerilemeye baslamistir. O halde altin
fiyatlarinin tarihi seyrine bakildiginda, yaklasik olarak son otuz yillik donemde ozellikle
petrol krizleri ve 11 Eyliil saldirilar1 gibi olaylarin altin fiyatlarinda 6nemli dalgalanmalar

ortaya c¢ikardigi gortliir.
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Grafik 2: 1973-2006 Altin Fiyatlar1 (Londra Satis Fiyati (Dolar/Ons), En Yiiksek

Kaynak: TCMB verilerinden derlenerek ¢izilmistir.

Grafik 2’de goriildiigii gibi altin fiyatlar1 petrol krizleri sonrasinda cok yiiksek
seviyelere sigramistir. Ancak bu yiikselis daha sonra tekrar gerilemeye baglamis, 1995'ten
itibaren de hizli bir inise ge¢mistir. Bunun temel nedeni merkez bankalarinin depolarindaki
tonlarca altin1 satma yollarin1 aramalaridir. Zira altin, merkez bankalar1 agisindan 1990l
yillarin ikinci yarisinda hic de gozde bir yatinm araci degildi. Merkez bankalar
portfoylerinde "doviz" cinsi tahvil tutunca en az ylizde 4-5 faiz alirken, altinin faizi ise yiizde
1-2 arasinda degisiyordu. Bu nedenle 1990'1 yillarda merkez bankalar1 altin satisina gegti.
Piyasada altinin bollasmasi sonucta altin fiyatlarimi diistirdii (Neftei, 2005). Ancak 2002
yilindan sonra altin fiyatlar1 yeniden tirmanisa gecti. Ustelik bu tirmanis son aylarda daha

yiiksek oranlarda ger¢eklesmeye basladi.

Son yillarda altin fiyatlarinda ortaya ¢ikan bu ylikselisin nedenleri su sekilde

siralanabilir:
1. Asya Kaynakh Miicevher Talebinde Ortaya Cikan Artis: Asya iilkelerinde, 6zellikle de

Hindistan ve Cin’de ortaya ¢ikan gelir artisiyla birlikte bu iilkelerde altina olan talep artmus,

uluslararasi alanda altin talebinde ortaya ¢ikan bu artis altin fiyatlarini yilikseltmistir.

Gokdemir, Ergiin, 2007
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Grafik 3: Bazi Ulkelerin 2005 Yili Miicevher Talebi (ton)

Kaynak: gold.org/pr_archive/pdf/GDT_1Q06_pr.pdf verilerinden derlenerek ¢izilmistir.

Grafik 3’te goriildiigi gibi 2005 yilinda miicevher talebinde Hindistan, Ortadogu
Ulkeleri, ABD ve Cin ilk siralar1 almaktadir. Ozellikle Hindistan ve Cin son yillarda ortaya

¢ikan gelir artis1 sonucunda miicevher talebini ¢ok arttirmistir.

2. Spekiilasyon Amach Altin Talebinde Ortaya Cikan Artis: Son yillarda basta ABD
olmak iizere diinya ekonomilerindeki dengesizliklerin artmasi, savas, terdrizm, dogal afetler

gibi risklerin yiikselmesi altina olan spekiilatif amacli talebi artirmastir.

Bu donemde ABD’nin Irak operasyonu, Suriye’ye yonelik uluslararasi ambargo
cabalari, olas1 bir Iran saldiris1 ve diinyanin énemli petrol iireticilerinden olan Nijerya’da
petrol arzin1 engelleyen saldirilar altina olan talebi artirmistir. Bu gelismelere paralel sekilde
Suudi Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri ve Veneziiella’nin artan altin taleplerine ilave
olarak baz1 iilkelerin (Rusya, Arjantin, Giliney Afrika gibi) merkez bankalarinin
rezervlerindeki altin payimi artirmay1 diistindiiklerini agiklamalar altin fiyatlardaki yiikselisi

daha da artirmistir (Sanl1, 2006; Iktisadi Arastirmalar Miidiirliigii, 2005).
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Tablo 1°deki verilerden goriildiigii gibi diinya altin tiiketiminde 2001 yi1linda Hindistan
ilk siray1 alnustir. Bunu sirasiyla ABD, Cin ve Giineydogu Asya iilkeleri takip etmistir.” Altin
tiretiminde ise 2000 yilinda Giiney Afrika birinci olmus, bunu ABD ve Avustralya takip

etmistir.

Tablo 1: Altin Tiiketim ve Uretiminde i1k Siray1 Alan Ulkeler veya Bélgeler (ton)

ALTIN TUKETIMi ALTIN URETIMI
(2001) (2000)
Hindistan (855) Gliney Afrika (428,3)
ABD (409) ABD (353)
Cin (298) Avustralya (295,7)
Gilineydogu Asya (285) Cin (175)
Avrupa (260) Kanada (153,8)
Suudi Arabistan (228) Rusya (144)
Korfez Ulkeleri (165) Peru (133)
Gtiney Kore (124) Endonezya (124,6)
Misir (120)
Tiirkiye (120)
Pakistan (119)
Japonya (109)

Kaynak: galmarley.com/FAQs_pages/production_consumption_faqs.htm

3. Yatirnm Amach Altin Talebinde Ortaya Cikan Artis: Yatirim amacli altin talebinde artis

doguran unsurlar ii¢ baslikta ele alinabilir. Bunlar (iktisadi Arastirmalar Miidiirliigii, 2005):

a. Global Enflasyon Endigeleri: Son yillarda uluslararasi alanda ortaya ¢ikan genisletici para
ve maliye politikalarina ek olarak, petrol fiyatlarinda gozlenen yiikselis global enflasyon
oraninin artacagi endiselerini artirmistir. Tablo 2’de 2000-2006 yillar1 arasinda aylar itibariyle
petrol fiyatlarindaki artisin ne denli yiliksek oldugu goéze carpmaktadir. Tarihsel veriler

incelendiginde enflasyonun arttig1 donemlerde altinin deger kazandig1 goriilmektedir.

" Diinyada en fazla altin stokuna sahip olan ilke ABD’dir. Bu stoklar ABD’nin borglarmi demesini
kolaylagtirmistr.

Gokdemir, Ergiin, 2007
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Tablo 2: Ham Petrol Varil Fiyati (ABDS)

2000 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

Ocak 24,5 234 18,6 27,7 30,4 | 383 57,2

Subat 26,4 24,5 19,2 30,2 | 28,5 | 39,7 59,4

Mart 27,4 22,7 21,3 28,2 31,2 | 47,1 574

Nisan 23,8 233 23,6 24,9 30,6 | 47,7 64,7

Mayis 25,1 25,2 23,9 24,0 32,9 | 44,6 -

Haziran 27,7 25,8 23,1 25,2 32,7 | 50,3 -

Temmuz | 26,8 233 24,2 25,7 33,6 | 52,5 -

Agustos 25,9 23,5 25,2 27,2 38,2 | 58,0 -

Eylul 28,8 248 | 260 | 265 | 384 | 59,1 -

Ekim 28,7 20,4 26,3 27,8 | 43,0 | 559 -

Kasim 29,4 18,2 23,1 27,6 | 40,4 | 51,6 -

Aralik 29,0 17,6 26,0 284 | 354 | 532 -

Kaynak: hazine.gov.tr

b. Baslica Para Birimlerinin Deger Kaybetmesi: Ozellikle bu donemde Japon Yeni’nin deger
kaybetmesi altina olan yonelisi artirmistir. Ancak burada ilging olan sudur ki ABD
Dolar’ndaki artisa ragmen altin fiyatlar1 yiikselmistir. Oysaki Onceki donemlerde altin
fiyatlar1 ve Dolar ters yonlii bir iliski gostermisti. Bu da sonraki donemlerde Dolar’daki bir

deger kaybinin altin fiyatlarin1 daha da yiikseltecegi anlamina gelmektedir.

c. Global Likiditedeki Gelismeler: Global hisse senedi piyasalarinda yasanan c¢okiislin
ardindan 2001’den bu yana uygulanan genisletici para ve maliye politikalar1 sonucunda
olusan global likidite artis1 emtia talebini ve 6zellikle altina olan talebi artirmustir. Ote yandan
diinya genelinde merkez bankalarinin altin rezervlerini satmakta isteksiz davranmalari1 ve altin
ireticilerinin vadeli satis kontratlarindan kacinmalari, hisse senedi piyasalarinda aradigi
getiriyi bulamayan uluslararasi yatirnmcilarin  portfoylerinde altina verdikleri agirligt

artirmalarina neden olmustur.
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ALTIN FiYATLARINDAKI YUKSELISIN TURKIYE’NIN ALTIN TICARETINE
ETKIiSI

Altin ticareti, Tirkiye’de farkli asamalardan gegerek liberal bir yap1 kazanmustir.
Tirkiye ekonomisinin her alaninda serbest piyasaya gecis politikalarinin uygulanmasi ile
alman yapisal degisiklik kararlari, altin sektoriiniin gelisimi agisindan da 6nemli olmustur.
1983 ve 1984 yillarinda alinan kararlarla altin ithalati belirlenen esaslara uymak kaydi ile
serbest birakilmistir. Yine ayni kararlarla altin ve doviz kurlarinin Tiirk Lirast karsiliginda
degerinin belirlenmesinde T.C. Merkez Bankasi’na yetki verilmistir. T.C. Merkez Bankasi,
1989 yilinda Doviz Karsiligi Altin Piyasasi’mi agmistir. Doviz Karsiligit Altin Piyasasi’nin
acilmasi, Tirk altin piyasasinin liberallestirilmesindeki en 6nemli gelisme olarak dikkate
alinmaktadir. Ancak bununla birlikte bu yeni piyasamin bagarisi, altin aracilarinin ve
kuyumcularin sorunlarii sona erdirememistir. En 0nemli sorunlardan biri T. C. Merkez
Bankasi’nin altin ithalatina yetkili olan tek kurum olmasi olmustur. 32 Sayili Karar’da, 1993
yilinda yapilan degisikliklerle altinin fiyatinin diinya fiyatlarina paralel olarak serbestge
belirlenmesi ile altin ithalati ve ihracati serbest birakilmistir. Son olarak da Istanbul Altin
Borsas’nin kurulus islemleri tamamlanmis ve Istanbul Altin Borsasi, 26 Temmuz 1995

tarihinde resmen faaliyete gecirilmistir (Istanbul Altin Borsas1 Baskanligi, s.10-11 ).

Bu asamalardan sonra Tirkiye’de altin ithalati ve ihracati serbest hale gelmistir.
Tiirkiye’de altin piyasasinin uluslararast piyasalarla biitiinlesmesi hi¢ kuskusuz altin
ticaretinin uluslararasi alanda ortaya c¢ikan istikrarsizliklardan daha fazla etkilenmeleri

sonucunu dogurmustur.

Son donemlerde petrol fiyatlarmin 74 $’1 asmasi, ABD-Iran gerginligi, global
enflasyon korkusu, $’mn deger kaybi, global likiditeyle ilgili beklentiler ve 6zellikle ABD
kokenli hedge fonlarinin neden oldugu altin fiyatlarindaki yiikselis tiim diinya {ilkelerinde
oldugu gibi Tirkiye acisindan da onemli etkilere sahip olmustur (Tekeoglu, 2006). Bu

gelismeler kargisinda altin fiyatlari kisa siirede ¢ok yiiksek diizeye ulasmistir.

Gokdemir, Ergiin, 2007
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Tablo 3: Tiirkiye’de Altin Fiyatlar1 (TL/gr)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005" 2006’

Ocak 1.969.708 3.005.117 5.025.494 5.719.621 12.429.692 | 18.767.005 | 17.812.678 18.539,42 | 22.520,00

Subat 2.149.469 3.174.447 5.504.249 5.799.180 12.925.622 | 18.662.404 | 17.302.413 17.942,36 | 23.289,31

Mart 2.244.351 3.367.205 5.362.400 8.291.207 12.880.789 | 18.425.791 17.046.739 18.181,69 | 23.771,46

Nisan 2.446.709 3.471. 637 5.378.455 9.949.156 12.730.534 | 17.192.265 | 17.680.392 18.478,86 | 16.879,15

Mayis 2.434.332 3.549.438 5.469.666 9.696.586 13.780.167 | 17.082.805 | 18.566.618 18.872,92 | 31.368,35

Haziran | 2.462.251 3.497.458 5.646.429 | 10.361.177 | 15.870.333 | 16.367.216 | 18.680.099 18.366,00 | 30.550,50

Temmuz | 2.541.296 3.533.432 5.692.260 | 11.223.999 | 16.715.569 | 16.026.543 | 18.532.649 18.236,77 | 31.713,23

Agustos | 2.517.914 3.614.459 5.701.743 | 12.443.772 | 16.192.876 | 16.078.319 | 18.663.715 18.504,30 | 30.123,23

Eyliil 2.590.598 3.844.430 5.842.708 | 13.552.016 | 16.780.525 | 16.707.250 | 19.451.339 19.133,04 | 28.221,25

Ekim 2.674.106 4.677.064 5.876.650 | 14.761.920 | 16.790.874 | 17.049.307 | 20.003.583 - 27.568,69

Kasim | 2.814.217 4.697.674 5.832.173 | 13.522.246 | 16.458.053 | 18.505.662 | 20.383.860 | 20.234,22

Aralik 2.896.843 4.827.239 5.868.383 | 12.926.358 | 17.433.358 | 18.788.659 | 19.934.197 | 22.372,34

"YTL fiyatlar ile
Kaynak: iab.gov.tr

Tablo 3’te gorildigi gibi Tiirkiye’de altin fiyatlar1 6zellikle 2001 yilmin ilk
ceyreginden itibaren yiikselmeye baglamig ve bu yiikselis, daha sonraki yillarda hizlanarak
devam etmistir. 2001 yili Aralik Ayi’nda bir onceki yilin ayni ayma oranla altin fiyatlari

yaklagik 2,2 katlik bir artis sergilemistir.
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Grafik 4: Tirkiye’de Altinin 1996-2006 Yilhik Agirhikh Ortalama Fiyatlar (TL)'

12006 yil1 verileri Ocak-Ekim dénemini kapsamaktadir.
Kaynak: iab.gov.tr verilerinden derlenerek ¢izilmistir.
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Grafik 4’te goriildiigi gibi altin fiyatlan ilk yillarda daha diisiik oranlarda bir yiikselis
trendine sahipken, 2001 yilinda daha fazla oranda bir artis gostermistir. 2006 yilina

gelindiginde ise yine yiiksek bir oranda altin fiyatlar: yukar1 dogru tirmaniga gegmistir.

Altin fiyatlarindaki dalgalanmalar, 6zellikle de yiikselisler Tiirkiye’ nin altin ticaretini
onemli oranda etkilemistir. 1995-1996 yillar1 arasinda miicevher ihracati yaklasik 8 milyon
500 bin $’dan, yiizde 411 artarak 44 milyon $’a ¢cikmistir. Ihracattaki bu hizli artis trendi 1998
yilina kadar devam etmis, 1997 yilinda bir 6nceki yila gore ylizde 181 oraninda artarak 44
milyon $’dan 123 milyon $’a, 1998 yilinda ise bir dnceki yila gore yilizde 42 oraninda artarak
178 milyon $’a yiikselmistir. Ancak, 1997 yilinda baslayan Uzak Dogu Asya Krizi ve
devaminda Rusya Krizi diinya ve Tiirkiye ekonomisini olumsuz ydnde etkilemistir. Bu
donemde miicevher ihracati miktar olarak yilizde 74 oraninda azalmistir. Ancak, kriz
nedeniyle genel olarak liikks mallarin fiyatlarinin artmasi deger olarak miicevher ihracatinin da
ylizde 42 oraninda artmasina yol agmig ve gelir 178 milyon $’dan 254 milyon $’a kadar
yiikselmistir. 1999-2000 yillar1 arasinda ekonominin canlanma trendine girmesiyle birlikte
miicevher ihracati da deger olarak yiizde 37 oraninda artmis ve 351 milyon $’a ulagsmistir. Bu
donemden sonra {ist iiste yasanan deprem felaketleri, Marmara Denizi ve Istanbul bolgesinde
deprem beklentisi ile depremi izleyen ekonomik kriz ve siyasi belirsizlikler de genel olarak
talebi olumsuz etkileyen unsurlar olmustur. Ancak yapilan devaliiasyon miicevher ihracatinin
artmasina destek olmus, 2001 yilinda bir onceki yila gore miicevher ihracati deger bazinda

yiizde 22 oraninda artarak 427 milyon $’a yiikselmistir. (Demir, 2003).

Tablo 4: 2000-2006 Yillar1 Arasinda Altin Thracati (kg)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Ocak 4167 5242 6534 1846 1852 1186 752
Subat 4023 5183 5422 1243 1318 1520 1354
Mart 4737 5821 6258 2067 2142 2180 1927
Nisan 5055 6236 5383 1955 2364 2522 1437
Mayis 4908 6571 2711 2203 1838 1369 2304
Haziran 3812 5314 2041 1678 1882 2217 2908
Temmuz 3861 4113 2088 1376 1858 1668 1486
Agustos 3804 5487 2429 1907 1954 2107 1776
Eyliil 5057 6602 2660 2458 1969 2737 2451

Gokdemir, Ergiin, 2007
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g £ yasar
Ekim 6367 5385 3017 2139 2192 2562 2258
Kasim 7575 8095 2905 1718 2309 1787 -
Aralik 4739 4868 1732 1737 2548 1863 -

Kaynak: darphane.gov.tr verilerinden derlenerek olusturulmustur.

2001 yilindan sonraki donemlerde ise Tiirkiye’nin altin ihracatinda gerilemeler
meydana gelmistir. 2006 yilimin ilk {i¢ aylik doneminde doviz karsiligi 1636.6 kilo, altin
karsiligi bin 2 bin 397.7 kilo olmak iizere toplam 4 bin 34.3 kilo altin ihracati yapilmstir.
Oysa ki gecen yilin ilk {i¢ aylik doneminde ise 1348.4 kilo doviz karsilig1 ve 3 bin 7.6 kilo da
altin karsilig1 olmak iizere toplam 4 bin 886 kilo altin ihracat1 yapilmisti. Yani 2006 yilinin ilk
tic aylik doneminde altin ihracatinda gegen yilin ayn1 dénemine gore ylizde 17.4 oraninda bir

gerileme yasanmustir.
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Grafik 5: Yillara gore Altin ihracat1 (gr)

Kaynak: darphane.gov.tr verilerinden derlenerek ¢izilmistir.

Tiirkiye’nin altin ihracati yaptigi iilkeler Tablo 5’te verilmistir. 2005 yilinda Birlesik
Arap Emirlikleri hem 3 ton 636 kg ile doviz karsilig1 altin ihracatinda, hem de 5 ton 492 kg
ile altin karsilig1 altin ihracatinda ile ilk siray1 almistir. Bu iilkeyi ABD takip etmistir.
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Tablo 5: 2005 Yihinda Tiirkiye’nin Altin Thracati Yaptiga Ulkeler (gr)

ULKE ADI KARSILIGE | KARSILIGH | UPKEADE | o e | KARSILIGH
ABD. | 295047 3.765.266 Kanada | g0.471 204.677
Almanya | 337395 1.303.559 Kazakistan 15.108 -
Avustralya | 991 977 228.538 Kirgzistan 57.771 17.092
Avusturya 28522 24.949 Kore 67.105 -
Azerbeycan 1.796 i Letonya 38.670 -
Belgika 20.448 6.480 Libya - 81.075
Beyaz Rusya 141 ] Litvanya 35.565 -
Bulgaristan - 373.796 Liibnan 34.077 30.070
Cebelitarik 2.078 - Macaristan 10.461 99.963
Cezayir 7.965 27.997 Makedonya - 17.113
C. Cumhuriyeti | 114,059 109.725 Malta 1430 19.052
Cin 15.000 ] Meksika 3.047 100.432
Danimarka 6.261 - Misir - 24.543
Estonya 25432 . Norveg 13.959 6.491
Filipinler . 46.692 Panama 5.233 17.805
Finlandiya 16.129 2.755 Paraguay 2.517 1.059
Fransa 61.792 110.862 Polonya | »78 067 188.902
GAfrika | 153137 84.968 Portekiz | 23 521 32.892
Guam - 23.571 Romanya 2.859 13.885
Hindistan 7.757 3.768 Rusya 156.996 985.646
Hollanda | 140,799 32.617 Sencgal - 20.480
Hong Kong 38.785 334.650 Singapur 11.017 31.634
Ingiltere | 1gg 411 342.607 Slovakya | 33777 -
frlanda 20.958 36.532 Slovenya 21.368 -
Ispanya | 518,604 230.732 Tayvan 12.283 49.112
Israil 42262 628210 Tiirkiye S.Bolge 80.008 .
Isveg 11.028 30.030 B.A.Emirlikleri | 3 636372 5.491.722
Isvigre 60.503 46.214 Ukrayna 10.530 -
ltalya | 760,525 1.238.123 Yeni Zelanda | 10,878 -
Japonya 50.995 100.534 Yunanistan 40.773 1.639

Kaynak: darphane.gov.tr verilerinden derlenerek olusturulmustur.

Tiirkiye’de 1990-1993 yillar1 arasinda izlenen "sicak para politikas1" sonucunda doviz
kuru baski altina alinip reel faizler yiiksek tutulmus, bu politika sonucunda iilkeye disaridan
sermaye girisi hizlanmistir. Bu donemde giren yabanci sermaye dogrudan yabanci sermaye

yatirirmindan ¢ok, kisa vadeli portfdy yatirimina yonelmistir. Doviz kurunun baski altinda
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tutulmas1 sonugta TL’nin reel olarak asir1 deger kazanmasina neden olmustur. TL nin deger
kazanmasiyla ihracat azalmis, ithalat ise artis sergilemistir. Spekiilatif amacli hareket eden bu
para akis1 Once borsayi yiikseltmis daha sonra da karlar realize etmek i¢in dovize yonelmistir.
Bu nedenle asir1 artan doviz talebine Merkez Bankasi ii¢ giin boyunca miidahale etmis, ancak
rezervlerin hizla eriyerek tehlike bolgesine kadar inmesi TL’ nin devaliie edilmesini zorunlu
kilmistir. Bu gelismeler sonucunda kamuoyunda "5 Nisan Kararlar1" olarak bilinen istikrar
programi uygulamaya konulmustur. Programin uygulamaya konulmasi altin ticaretini de
onemli oranda etkilemistir. 1994 yilinda 480 milyon $ olan altin ithalati, 1995 yilinda 1.322
milyon $’a yilikselmistir (Demir, 2003).

Tablo 6: 1995-2006 Yillar1 Arasinda Altin ithalati (kg)

Yilar | Ocak | Subat | Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eylil | Ekim | Kasim | Aralik

1995 - - - - - - 1064 | 25206 | 13080 | 10225 | 6725 | 8950
1996 | 6050 | 9000 | 11000 | 7700 | 8075 | 6500 | 18575 | 22600 | 17825 | 12475 | 9650 | 6510
1997 | 7460 | 12615 | 12750 | 14206 | 18000 | 14520 | 23100 | 27501 | 18175 | 16 825 | 13900 | 6 830
1998 | 6500 | 18400 | 7200 | 13550 | 15495 | 12050 | 19395 | 28450 | 12450 | 9500 | 8750 | 5150
1999 1 000 7390 8050 | 11900 | 9625 9350 14325 | 15725 | 12175 | 8050 | 6350 3400
2000 | 11750 | 18775 | 22000 | 14050 | 19750 | 15000 | 24850 | 25400 | 16500 | 17625 | 16450 | 3150
2001 9500 | 8000 | 1325 | 2400 [ 2000 | 2800 9500 | 12500 | 17450 | 20160 | 10450 | 7400
2002 | 10550 | 7150 | 13000 | 11250 | 8150 | 6300 | 16500 | 17550 | 8600 | 19080 | 3790 | 6985
2003 8605 | 17520 | 22 115 | 14325 | 14975 | 22150 | 31257 | 27745 | 19625 | 20050 | 4500 | 10775
2004 | 14650 | 21750 | 21000 | 26 000 | 17350 | 18 500 | 34000 | 22550 | 22200 | 14 850 | 13430 | 24 650
2005 | 25236 | 29411 | 29180 | 21735 | 23025 | 23030 | 34625 | 27030 | 18135 | 12979 | 11678 | 13425
2006 | 11900 | 12079 | 12193 | 14244 | 33475 | 11050 | 10675 | 22050 | 26 604 | 11 475

Kaynak: iab.gov.tr

1995 sonrasi yillarda altin ithalat1 1998, 1999 ve 2001 yilarindaki ekonomik krizlerle
gerileme kaydetmis, ancak daha sonra yeniden tirmanisa ge¢mistir. Tablo 6’daki verilerden de
goriilecegi lizere 2006 yilinin ilk ii¢ aylik doneminde Tiirkiye'nin yaptigi toplam altin ithalati
yilizde 56.8 oraninda gerileyerek 36 bin 172 kiloya diismiistiir. Altin ithalatinin 11 bin 900
kilosu Ocak, 12 bin 79 kilosu Subat ve 12 bin 193 kilosu da Mart ayinda gerceklestirilmistir.
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Oysaki gecen yil 25 bin 236 kilosu Ocak, 29 bin 411 kilosu Subat ve 29 bin 180 kilosu da
Mart ayinda olmak iizere toplam 83 bin 827 kiloluk altin ithalat1 yapilmaisti.

2005 | 269, 459
2004 | 250,93
2003 |, 2 13,642

2002 [ 128,905

2001 I, 103,485

2000 |, 205, 3

1999 I, 107,34

1998 [ 156,89

1997 [ 185,382

1996 [, 135,96

Grafik 6: Yillara Gére Toplam Altin Ithalati (kg)
DEGERLENDIRME

Yillardan beri yatirimcilar arasinda en gilivenilir yatirim araclarindan biri olarak kabul
edilen altinin fiyatinda, 6zellikle son dénemlerde yeniden uluslararasi alanda ortaya ¢ikan
ekonomik ve politik istikrarsizliklardan dolay1 dalgalanmalar meydana gelmektedir. Ortaya
cikan bu dalgalanmalar hem uluslararasi piyasalar1 hem de iilke ekonomilerini 6nemli oranda
etkilemektedir. Altin fiyatlarinin bdyle istikrarsizlik sergilemesi diinya ekonomileriyle

beraber Tiirkiye ekonomisini ve Tiirkiye’nin altin ticaretini de olumsuz yonde etkilemektedir.

1989 yilindaki finansal serbestlesme sonrasinda altin ticaretine getirilen serbestlik
sonucunda diinya altin piyasalarina eklemlenen Tiirkiye altin piyasast da uluslararasi alanda
yasanan gelismeleri ¢ok yakindan takip etmektedir. Ozellikle altin fiyatlarinda ortaya ¢ikan
yiikselmeler Tiirkiye nin altin ithalatini ve ihracatin1 6nemli dlgiide etkilemistir. Diinya altin
fiyatlarinda 6zellikle bu yilbagindan itibaren goriilen hizli yiikselis, Tiirkiye'nin altin talebini
daraltirken, altin ithalatinda gegen yila kiyasla gozlenen diisiis devam etmistir. Istanbul Altin
Borsasi'nin verilerine gore, altin ithalati 2006 yili Ocak - Nisan aylar1 arasinda 50.4 tonla
gecen yilin ayni donemine gore yiizde 52.2 oraninda gerilemistir. Nisan ayindaki 14.2 ton

altin ithalat1 da 2005'in ayn1 ayina gore yiizde 34.5 oraninda azalmistir.
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Sonug olarak altin fiyatlarinda ortaya ¢ikan istikrarsizliklarin, Tiirkiye’nin altin ithalat

ve ihracatin1 onemli oranlarda etkiledigi soylenebilir.
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