ALTIN FIYATLARI UZERINDEKI
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2013 yihinda altin Uretiminin gecen yila
oranla %3 azalarak 1,145.5 tona indigini

Ankara Universitesi Mii-
hendislik Fakiiltesi Ogre-

iiresel piyasalar-
da son zaman-

larin yeni tabiri
olan “guvenli li-
man” arayiglari, yatirimcilar

risksiz enstriimanlara yati- Uy

rima yoénlendiriyor. Bir kisim
yatinnmalar tahvillerden uzak
durarak altina yéneldiler ancak
bekledikleri gibi altin yikselige
degis diisiise gecti. Bunda merkez
bankalarinin altin stoklarinin art-
masinin da biiyik pay: oldu.

Altindaki yiikselisin veya du-
susin cok spekilatif oldugu dillen-
dirilse de bunun nedenleri tizerine
fazla konugulmuyor ya da yazilmiyor.
Altin fiyatlari, parasi olsun olmasin,
hepimizi sahis olarak da para kurum-
lar1 olarak da ve devlet olarak da bir-
¢ok sekilde ilgilendiriyor. Fiyatlarin
dalgalanmasinin yol ac¢tigi ekonomik
problemler de butun ulkeleri etkiliyor.
Bu bakimdan altin yatirnmcilarini, tlke
idarecilerini bilgilendirmeyi ve uyarmay:
bir akademik gérev saydigini dile getiren
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vurgulayaomn

esi Prof. Dr. Dogomn Ayddal feiliisl
fiyatlarnnin bu durum karsisinda
yukselmesi gerekirken dustugunu
belirtti. Aydal, "2014 yili sonuna
dogru altin fiyatlor 900 dolara

tim Uyesi Prof. Dr. Dogan
Aydal, TOBB Ekonomik
Forum Dergisi'nin altindaki
spekiilatif dugis ve yiikselig-
lerin nedenlerine yénelik so-
rularim yamtlad:

ara Universitesi
Uhendislik Fakultesi Ogretim

Altin fiyatlari nasil
belirleniyor ve fiyat1 etkileyen
faktorler neler oluyor?

kadar dusecek, 2015 yili

bCIﬁ]IldCﬂ’l itibaren de ABD, Altin fiyatlarinin degisiminin
Almonya ve IMFnin leO.'tl zaman icinde nelere bagli oldu-
. " . n gunu ve nelere bagl olmadigini

g 1 bagl olmadig
dusmus altmlom buyuk birlikte gérelim. Altin fiyatlariyla

oromlarda alacak. Altin
fiyatimin 2700-3000 dolar

diinyada gelisen olaylarin baglantis:
hem var hem de yok. Altin fiyat artig-

OI(I].I@']IIC[ U].(I§C[CC[©°1 larinin savaslarla goriniir bir ilgisi bu-

lunmuyor. Aksine, savas zamanlarinda

. 2017 sonundcm altin fiyatlar: digtiyor. Eger artiyor ol-

y y 8 y

itibaren de tekrar saydi, 1935-1970 yillar arasinda gelisen

SCftl§CI gec;eceklerini Ikinci Diinya Savasi, Kore Savasi, Cekos-

“stint " i lovakya ve Macaristan’in SSCB tarafindan
dusunuyorum” dedi. y

CEEEEEEEE— isgali gibi olaylarda degismesi beklenirdi.

Halbuki altinin bir ons (31.1 gram) fiya-



t1 35 dolar olarak sabit kalmigtir. Bu kararda,
onceleri ABD’nin baskis1 ve daha sonra ABD
etkisindeki Uluslararasi Para Fonu'nun (IMF)
1945-1971 yillar1 arasinda, uye olacak iilke-
lere yaptig1 cagrinin pay: da vardir. Bu karara
gore, uye tlkeler arasindaki ticari degisim dolar-
la yapilacakti. ABD ve IMF, dolar1 dinya pi-
yasalarinda etkili kilmak i¢in altin dege-
rini sabit tutarak, bir gsekilde kargiliksiz
basilan ABD dolarinin piyasalara yerles-
mesini sagladi. Bu durum 1971 yih so-
nuna kadar devam etti. Bu arada IMF,
iyelerin IMF’ye olan bor¢larini altin
olarak da kabul etti. Ayn1 davranis ABD

ve Almanya tarafindan da sergilen-

di. Halen dinya altin rezervi 31.898
metrik ton altin ve bunun Eylal 2013
itibariyla 18,350 tonu (%57,5) bu iki
iilke ve IMF'nin elinde bulunuyor. Bu
sekilde altin stoklayan bu ii¢ unsur al-

tin fiyatlarini 1971’den 1980’ kadar
suratle yukseltti. Altin fiyatlar1 1980

yili baginda (31 Ocak1980) ons bagina

653 dolardan islem gordi. Dolayisiyla
ellerindeki altin degeri dokuz yil iginde
ABD dolari olarak %1900 misli arttti.

Gectigimiz 35 yil icinde yapilan ce-

sitli savagslar altin fiyatlarinda bir arti-
sa sebep olmadi n1?

Daha sonraki yillardaki savasglar da

altin fiyatlarinin artisgina sebep olmadi.

Eger olmus olsayd:; Iran-Irak arasinda
1979-1988 arasinda dokuz yil devam
eden savaslar boyunca altin fiyatlari-
nin artmasi beklenirdi. Altim elinde
bulunduran ABD, Almanya ve IMF
,savag boyunca silah almak icin el-
lerindeki altin1 satmak mecburiye-
tinde kalacak Iran ve Irak’in elin-
deki altinlar1 ucuza kapatmak i¢in
30 Eylal 1980 tarihinde 666 dolar
olan altinin ons basina degeri bir
ara (28 Subat 1985) 287,8 dolara
kadar dugiirmigtir.

Ayni sekilde Kuveyt'in Irak
tarafindan iggali déneminde de
altin fiyatlar1 artmadi, 26 Agus-
tos1990’da 387.8 dolar olan deger,
30 Agustos 1991'de 347.4 dolara
disti.

ABD New York’taki {kiz Kuleler’in
11 Eylal 2001'de vurulmasi ve akabin-
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de Ekim 2001'de gerceklesen Afganistan ig-
galinde de altin fiyatlar1 degismedi, 31 Ekim
2001’de 278.8 dolar olan fiyat bir yil sonra
ancak 316.9 dolar seviyelerine ulagti.

Irak'in ABD tarafindan isgalinde de
altin fiyatlarinda ¢ok biiyiik bir yiitkselme
olmadi. Altin fiyatlar1 31 Mart 2003’te
335 dolar iken 31 Mart 2004’te 423 do-
lar seviyelerine ancak ulagabildi. Sebep
yine aymydi. Altin fiyatlan yukseltilirse
veya yiikselirse Iran, Irak, Afganistan ve
Kuveyt'in elinde bulunan altinlar deger
kazanacak ve daha fazla silah alinacakti.
Dolayisiyla bu tip savaslarda altin fiyat1
asla artmamali mimkinse digtrilmeli.
Nitekim 6yle de olmakta.

SSCB’nin dagilma déneminde ise bu
iilkenin oligarklar1 ve Asya’da bulunan
Tiurk asilli cumhuriyetlerin yéneticileri
tarafindan yurt digina bol miktarda altin
cikartildi. Mihail Gorbacov tarafindan
baglatilan Glasnost-Perestroika siirecin-
de, altin yiiksek degerlere ulagsmasin diye,
30 Ekim 1987 tarihinde 468,8 dolar olan
bir ons altin fiyat1 1991’de SSCB’nin da-
gilmasiyla daha da dusurilerek 30 Mart
2001 tarihinde 257,7 dolar seviyesine
kadar indirildi. Béylece digariya kacirilan
altinlar ucuza kapatildi.

Altimin ger¢ek livetim maliyeti nedir?

Altin fiyatlan gercek tretim degeriy-
le asla ortiismemektedir. Altin fiyatlan
500 dolarin altina dusirildugiinde, basta
Giiney Afrika'daki altin madenleri olmak
uzere, Afrika'daki, Avustralya’daki hat-
ta Kanada'daki butin madenler zararina
calismaktadir. Gold Survey Dergisinin
2008 yilinda yayimladig: raporda Giiney
Afrika’daki madenlerde bir ons altin tireti-
minin 541 dolar, ABD’de 498 dolar, Avust-
ralya'da 556 dolar ve Kanada'da 516 dolar
oldugu belirtilmektedir. Tiir-
kiye gibi nispeten yiizeye
yakin madenlerden elde
edilen altimin bir ons
maliyeti ise 170- 220
dolar  arasinda
degismektedir.

Ozel-
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likle Guney Afrika'daki madenlerin 3500-5000 metre derin-
liklere kadar inmesi ve ortalama tenorun tonda 13 gramdan,
tonda 5 grama kadar diigmesi maliyetleri daha da artirmahdir.
Bu verilere ragmen, altin fiyatlar1 altin kartelleri tarafindan de-
falarca 250-300 dolar araligina indirilmigtir. Durum bu kadar
acikken, altin tiretiminde gercek ekonomik tiretim davraniglari-
nin gegerli oldugunu séylemek ekonomiyi bilmemektir. O halde
altim yiiksek fiyatla tretip, onlarca yil siiren belli araliklarda
disiik fiyatla satmamn farkh bir gerekgesi olmalidir. Kalds ki,
diinya altin tiretimi yillik talebi dahi karsilamamaktadar.
Diinya altin tiketimi yaklagik 4000-4500 ton araliginda
degismektedir. Altin tretimi ise hi¢bir zaman 2500 tonu geg-
memigtir. Bu yil ise gecen yila oranla %3 azalmayla 1,145.5 ton
olmustur. Altin iretimi bu kadar diigerken, altinin siirekli ola-
rak degerlenmesi beklenmez mi? Ancak, 5 Eyliil 2011 tarihinde
1895 dolar olan bir ons altin degeri, 28 Haziran 2013 tarihin-
de 1192 dolar seviyesine digmiistiir. Bugiinlerde 1215 dolar
seviyelerindedir. Daha ¢ok diismesini de beklemekteyim.
Altin fiyatlarin bu seviyelerin de altina diigecegini
28 Temmuz 2011 ve 4 Agustos 2011 tarihli
Flash TV “Ger¢ek Giindem” programlarin-
daki konugmalarimda (http://www.do-
ganaydal.com/TVProgramlarim.aspx)
¢ok net olarak belirtmigtim.
Altin fiyatlarimi etkileyen 6nemli
kisilerden biri de George Soros’tur.
Eger George Soros, altin
fiyatlarinin ~ dugmesi-
ni istiyor ise piyasa-
da panik yaratia tek
ciimlesi yetmektedir.
South China Morning
Post Gazetesinin Soros’la yaptif



roportajda, “Altinin emniyetli bir cennet oldugu fikri yok edil-
migtir, hayal kiriklig: sebebiyle bircok insan ellerindeki altin
miktarini azaltmaktadir” (Gold was destroyed as a safe haven,
proved to be unsafe. Because of the disappointment, most pe-
ople are reducing their holdings of gold) demigtir. Réportajin
8 Nisan 2013’te Reuters Ajansinda yayimlanmasindan sonra
altin fiyatlan tg ay icinde 1598 (29 Mart 2013) dolardan 1192
(28 Haziran 2013) dolara diigmiistir. Bir kez daha gorildugi
tizere altin fiyatlariyla gercek tiretim maliyetleri arasinda hi¢bir
baglant1 yoktur. Fiyatlar diiserken kigiik yiikselis ve diistslerin
olugturulmasi da oyunun bir parcasi gibi gozitkmektedir.

Reuters Haber Ajansinin IMF verilerine dayanarak 22 Ka-
sim 2013 tarihinde verdigi bilgiye gore, Almanya sahip oldu-
gu altin rezervinin yaklagik yarisi olan 3.421 ton altim1 Ekim
2013’te satmugtir. World Gold Council'in web sitesinde yayimla-
nan verilerinde, Almanya’nin satig yaptig1 ve toplam rezervinin
3390,6 tona dustugi goziukmektedir. Ancak alicinin kim veya
kimler, hangi tlkeler oldugu gozitkmemektedir. Durum biraz
gariptir. Zira bu tiir satiglarin gercek satig olup olmadigi pek
belirgin degildir. Benzer 6rnegi ge¢miste de gérditk. IMF 2009
yili Eylil ayinda ve Aralik 2010’da toplam 403 metrik ton altin
sattigim belirtti. Bu altinlari, Reserve Bank of India, The Bank
of Mauritius, Central Bank of Sri Lanka ve Bangladesh Bank’a
sattigini ilan etti. World Gold Council'in Kasim 2013 tarihli ra-
poruna gére Sri Lanka’nin bugiin elinde bulunan altin miktar1
sadece 20,1 ton, Bengaldes’in 13,5 ton, Mauritius'un 3,9 ton ve
nihayet yuzyillardir altin biriktiren Hindistan'in elindeki alti-
nin toplami ise 557,7 ton. Peki, bu fukara iilkeler bu kadar al-
tin alacak paray: nereden buldu? Aldiklar1 bu altinlar1 ne yapt1?
Yoksa IMF tarafindan satildig: belirtilen 403.3 ton altin, yine
kagit tizerinde yapilan bir manipiilasyon muydu? Bunu okuyu-
cunun takdirine birakiyorum.

Son satig operasyonu gercekse, ABD, IMF ve Almanya’nin
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DEGERI ($) ORANI (%)

8/31/70 35.8

9/30/80 666.8 1862
208

3/31/82 320

1/31/83 499.5 156%
173

2/28/85 287.8

11/30/87 4925 171%

3/30/01 257.7

1/31/07 650.5 252
291

9/5/11 1895

6/28/13 1192 159

11/27/13 1254

rezerv toplami dinya rezerv toplaminin
yaklagik %45 seviyelerine diigmis goérin-
mektedir.

Altin fiyatlarinin 2014 yil sonunda

900 dolar seviyelerine inecegini,

2017 sonunda da tekrar 3000

dolar seviyelerine cikacagim ifade
ediyorsunuz. Gerekgelerinizi ve verileri
aciklar misimz?

Altinin yiikselme ve diigme periyotlarina
bakildiginda belli zaman araliklar1 gosterdi-
gi dikkat cekmektedir. Yukaridaki tabloda
da gorilecegi uizere altin siirekli olarak dii-
surilip yikseltilmektedir. Bunun ne zaman
olacagina tabii ki ABD, Almanya ve IMF'nin
yoneticileri karar vermektedirler. Ancak
ABD, Almanya ve IMF’ye etki eden merkezi
bir manipiilatériin olmas: da kuvvetle muh-
temeldir. Bu manipiilasyona, bu merkezle
dogrudan baglantisi olan George Soros gibi
kisilerin katkida bulundugu da bir gercek-
tir. Goriintge gore altin fiyatlar: bir miktar
daha diigecektir. Sahsi tahminim, 2014 yili
sonuna dogru altin fiyatlarinin 900 dolara
kadar dusecegidir. 2015 yili basindan itiba-
ren de ABD, Almanya ve IMF nin fiyat1 diig-
mis altinlar1 buyiik oranlarda alacaklarim
diigtiintiyorum. Fiyatlarin 2700-3000 dolar
araligina ulagsacag1 2017 sonundan itibaren
de tekrar satiga gegeceklerini 6ngériiyorum.
Bunun gerceklesecegini gérmek icin tabloya
yeniden bakilmas: yeterlidir.
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Tiirkiye’de altina yatirim ve
arastirmalar ne durumda?

Turkiye'de yillik 150 ton kapasiteli bir
rafinerinin kurulmas: ve altin borsasinin
acilmas1 ¢ok 6nemli olmustur. Istanbul
Altin Borsasi, altin, giimiis ve platin gibi
islenmemis kiymetli madenlerin islem
gormesi amaciyla 1995 yilinda faaliyete
gecti. Bugiin icin tilkemizde altin madenci-
ligiyle fiilen ugrasan 25 sirket bulunuyor.
Bu sirketlerden 17 tanesi yabana, sekizi
Turk sermayeli girkettir (Sistem igledigi
i¢in bu rakamlarda kii¢iik degisiklikler ola-
bilir). Yabana girketlerin sahip oldugu al-
tin arama/igletme ruhsat sayis1 128 olup,
bunlardan 20’sinde isletmeye gecildigi be-
yan edilmigtir. Yabanclarin elinde ayrica
87 adet isletme izni hentiz alimmamg ruh-
sat ve alt1 adet de altin ve gimis ruhsati
bulunmaktadir. Tiirk sermayeli sirketlerin
sermayelerinin de ne kadarlik bir kism
“gercekten” Tirk sermayesidir aragtiril-
maya deger bir diger konu. Tiirk sermayeli
olarak adlandirdigimiz girketlerin buyuk
bir kismi, aragtirmalarin ileri safthalarinda
veya igletme déneminde yabana ortaklar-
la devam ettikleri bilindiginden, altin ma-
denciligi icinde 6nemli bir Tiirk sermayesi
vardir diyemeyiz.

Bu 25 girketten sadece 3-4 tanesinin
igsletme safhasina gelip altin iretmeye
baslamis olmasi ise dikkat cekici bir diger
konu. Bu kadar yabana ve Turk sirkete
ragmen altin iretimimizin 11 tonu ge¢me-
mesi biraz garip gelmiyor mu?

Tiirkiye’deki altin iiretimi ve
tiiketimi bugiin hangi noktada?

Altin iretimine 1,4 ton ile 2001 yilin-
da baglayan iilkemizde, son yillardaki yillik
iretim 10-29 ton arasinda degismistir. Bu
miktar, dinya altin tretimin énemsiz bir
parcasidir. Ulkemizin Merkez Bankasi al-
tin stoklar1 ise World Gold Council’a gére
Kasim 2013 itibariyla 490,2 tondur.

Konusmalarinmizdan, altin
madenciliginin yabanci sermayeyle
yapilmasina kars1 bir tavrimzin
oldugunu cikarabilir miyiz?

Kesinlikle hayir! Altin madenciligi ya-

tamonu’da listvenitik kayaclar icinde altin bulup, bunu Hacet-
tepe Universitesi'ndeki sempozyumda sunmam ve 1990 yilin-
da Avrupa’nin en prestijli dergilerinden biri olan Terra Nova'da
yayimlanmasindan sonra, maden arama kurumlarimizca arag-
tirillan fakat gegmiste 6nem verilmeyen benzeri 28 yerde yeni
bakisla aragtirma yapilarak altin yataklar: bulunmustur.

Gegmigte, plaser (dere kumundaki dékuntiler) yatak olan
adlandirilan Hatay Kisecik kéytunde Akilli Cay’daki altinlarin
kaynag olan damar tipi yataklarin varhgim ortaya ¢ikarmak
da 1989'da bana nasip oldu. Bu tip yataklardaki modeli ortaya
koymamdan sonra da bir¢ok benzeri yatak bulundu. Déne-
min gazetelerinde sekiz siituna manget olan bu yataklardan
iretilen ilk altin da MTA pilot tesislerinde iretildi. Dénemin
Enerji Bakani Fahrettin Kurt'un 1991’de TBMM’de gostererek
“ilk Turk altim1” adin1 verdigi altinlar da bu yataktan. tiretilen
altinlardir.

pilsin dige en ok micadele eden kisiler- "BUGUN TURKIYE'DE ALTIN MADENCILIGIYLE
den biri "oldugumu bilenler bilme:k.tve-di.r. FIILEN UGRAgAN 25 §IRKET BULUNUYOR.
e et BU SIRKETLERDEN 17 TANESI YABANCI,

rim oldugunu da belirtmeliyim. Tirkiye'de SEKIZI TURK SERMAYELI $IRKETTIR !

PROF. DR. DOGAN AYDAL
Ankara Universitesi Mithendislik Fakiiltesi Ogretim Uyesi

altin madenciliginin bilimsel anlamda hig
konugulmadig 1987-1988 yillarinda, Kas-
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Bergama altin yataklarimin kapatilmamas icin de
gecmiste onemli calismalar yaptigimz séyliiyorsunuz...

Evet, altin madenciliginin duraklamaya ugramamasi i¢in
biirokrat olarak da ¢ok ¢abalarim oldu. Onceleri Euro Gold ta-
rafindan igletilmeye ¢aligilan Bergama altin yataklarinin kapa-
tilmamas i¢in ne mimkinse yaptim. Bergama madenleriyle
ilgili siyaniir su¢glamalarinin, bilen bilmeyen herkes tarafindan
konuguldugu giinlerde, zamanin Cumhurbagkan1 Silleyman
Demirel, Bagbakanliga hitaben bir yaz1 yazarak konunun arag-
tirilmasi talep etmistir. Bu talep tizerine, Bagbakanlik Miiste-
sar Yardimais: olarak, konuyu birinci elden aragtirip, siyaniirle
altin elde edilme iglemlerini biitiin ilgili kurumlarda inceleyen
ve sonugta “Bergama altin madeni igletilmelidir” raporunu ya-
zan da yine ben oldum. Bununla da yetinmeyerek, konuyu ki-
tap haline getirip 1998'de yayimladim. Bu kitap bugin TBMM
arsivindedir. Bergama altin madeninin kapatilmas: i¢in ugra-
san “gezici koyliiler tiyatro kumpanyasi’na kargi madenin igle-
tilmesini o yillarda televizyonlarda saatlerce savunan tek kisi
de yine bendim.

Tiirkiye’deki altin madenciliginde kullamlan siyaniir
onemli miktarda midir?

Turkiye'de siyaniir kullanilan yerler sadece altin madenleri
degildir. Siyantr kullanilan giimiis madeni ve diger isletmeleri-
miz de var. Ancak bu, altin zenginlestirilmesi esnasinda kulla-
nilmaktadir. Biitiin diinyada uygulanan teknik de budur. Altin

(GUNCEL |

arama sektoriinde ise kesinlikle siyaniir
kullanilmaz! Ger¢i kimse gercekten nere-
de, ne kadar siyaniir kullanildigini merak
bile etmiyor. Isletme esnasinda kullanilan
siyantirin 100 mislisi bagka sektorlerde
kullanilir ama kimsenin umurunda olmaz.
Saka gibi gelir ama bugiin iilkemizde yillik
yaklagik 300 bin ton siyaniir titketilmekte
ve bunun sadece %1’lik bir kismi altin ma-
denciligindeki siyaniirleme iglemleri icin
kullanilmaktadar.

Her maden cevreyi belli 6l¢iide tahrip
eder, kimse umursamaz. Ama sira altin
madenciligine gelince herkes cevreci kesi-
lir! Esas mesele, bizim gibi iilkelerde altin
iretilerek fiyatlarin agag: digirilmeme-
sidir. Turkiye'de altin tretilmemesi hangi
yurt ici ve yurt digt kurumlarin igine gel-
mektedir? Iste bu soruy, altin madenciligi-
ne farkli sebeplerle karg: cikan biitin ku-
rumlar iyi dagtnalmelidir!

Bu soru, Enerji Bakanhg yetkililerince
de farkli bir agidan incelenmeli ve bugiin
ilkemizde yillardir altin arayan 25 sirket-
ten niye sadece 3-4 tanesinin igletmeye
acilacak hale gelebildigi, 6nyargisiz olarak,
ancak ulke ¢ikarlari mutlaka gozetilerek
incelenmelidir.

Tiirkiye’de altin madenciligi
i¢in yatirim yapildigina inanmiyor
musunuz?

Bu sorunun cevabim bir érnek vererek
okuyucularin takdirine birakmak istiyo-
rum. Tirkiye'de sadece altin madenciligi-
ne degil, diger madenlerimize de yatirim
yapilmamaktadir. Bugiin maden aranmasi
i¢in verilen ruhsat sayisi yaklagik 41 bini
gecmistir ve bunlardan yaklagik 28 binine
“isletmeye gecildi” raporu bile verilmigtir
(Sistem devam ettigi icin bu rakamlarda
zaman i¢inde artma olmugtur. Bu yuz-
den yaklagik rakamlar verilmistir). Her
bir ruhsat alani icin sadece 100 bin dolar
risk sermayesi yatirilarak arama/igletme
masrafi yapilmis olsaydi, bu ruhsat alan-
larina yaklagik 4,1 milyar dolarlik bir yati-
rim masrafi yapilmigs olurdu. Bu yatirimlar
yapilsa agikta igsiz dolagsan 13 bin jeoloji
mithendisi olmazdi. Bugiin biitiin maden-
ler i¢in yapilan yatirimlarin toplami 70-80
milyon dolar1 ge¢miyorsa ve ruhsat bagina
ortalama 1.500-2.000 dolar yatirim pay1
diisiiyorsa bu iste bir yanhghk var. Yillik
toplam ihracat gelirimizin yaklagik %2’si-
nin maden ihracatindan olmasi da, tilke-
mizde ciddi bir madencilik yapilmadiginin

bir delili degil midir?
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