Resimlerle Tiirkiye'de Altin Hikayesi... - Ozet «)TERA

Tirkiye’de altin 6nemlidir... Altin, agirlikh olarak enflasyona karsi korunmak igin kullanilan bir birikim aracidir. Ayrica
geleneksel olarak, gelecekteki harcamalari desteklemek amaciyla diglinlerde ve dogumlarda hediye olarak verilir. Hediye
edilen bu altinlarin ¢ogu genellikle 6zel kasalarda veya “yastik altinda” kayit disi sekilde tutulur; dolayisiyla Turkiye'nin
finansal sistemi icinde ya da tasarruf oranlarinda gérinmez.

...0zellikle son bes yilda kayda deger getiri saglamistir... Altin bazl Grlinlerin getirisi, son bes yilda geleneksel TL mevduat
ve devlet tahvillerinin getirisini belirgin sekilde agmistir. TL mevduat hesaplari 2020-2025 déneminde yilda ortalama %30
vergi oncesi getiri saglarken, altin fiyati TL bazinda yilda ortalama %60 artis gdstermistir. Bu performansta yikselen altin
fiyatinin yaninda TUnin deger kaybi da kritik bir rol oynamistir.

Tiirkiye, yeni kisitlamalara ragmen ciddi bir altin ithalatgisidir... Yurt ici altin Gretimi yillik yaklasik 35 ton gibi disuk bir
seviyede kaldigl icin talebin blylk bolimi ithalatla karsilanmaktadir. 2023’te 319 tona kadar ¢ikan altin ithalati, kota
kisitlamalarinin devreye girmesinin ardindan yillik yaklasik 120 tona gerilemistir. Turkiye, kiiresel tiiketici altin talebinde
diinya genelinde besinci sirada yer almaktadir.

Yiikselen altin fiyatlarinin “servet etkisi”... Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), hanehalki lizerinde artan altin
fiyatlarinin yarattigi servet etkisine iliskin bir ¢alisma yayimlamistir. Calismada, artan bu talebin arz esnekliginin gérece
dislik oldugu konut piyasasinda fiyatlari yukar ittigi, arz esnekliginin daha yliksek oldugu otomobil piyasasinda ise daha
ylksek satislara yol actigi ileri slirtilmektedir.

Merkez Bankasi altin rezervleri... TCMB uzun sire altina iliskin temkinli bir rezerv politikasi izleyerek yaklasik 120 ton
civarinda sabit bir altin stoku korumustur. 2017’den itibaren ise Banka, doviz varliklari aleyhine altin rezervlerini artirmaya
baslamistir. Eylal 2025 itibariyla TCMB’nin elinde degeri yaklasik 103 milyar ABD dolarina ulasan 799 ton altin rezervi
bulunurken, doviz rezervleri 80 milyar ABD dolari seviyesindedir.

BIST’te islem géren altin hisseleri... Tiirk Altin isletmeleri (eski adiyla Koza Altin / TRALT TI), Tiirkiye’deki altin madenciligi
alaninda dogrudan odaklanan tek halka agik sirkettir. Grup sirketleri TR Anadolu Metal (TRMET TI) ve TR Dogal Enerji
(TRENJ TI) ise Turkiye Altin’daki paylari aracihgiyla dolayli bir maruziyet sunar. Buna ek olarak, Ocak 2023’ten bu yana Sogut
altin madenini isleten Gibretas (GUBRF TI) ile madencilik istiraki Sivas’taki Alacahan projesinde 424 bin ons “inferred”
kaynak tespit eden Eregli Demir Celik (EREGL Tl) de daha dolayh altin maruziyeti saglamaktadir.

Yastik altindaki altin — “Efsane mi, gercek mi?”... Bu notta ayrica, son 25 yilda ne kadar kayit digi altin birikmis olabilecegini
tahmin etmeye calisiyoruz. Hesaplarimiza gore 1995-2025 déneminde, degeri yaklasik 410 milyar ABD dolarina ya da
GSYH’nin %19’una karsilik gelen yaklasik 3.415 ton altin kayit disi sekilde biriktirilmis olabilir. Bu da kisi basina yaklasik 40
grama veya hane basina ortalama 18 adet Cumhuriyet altinina denk gelmektedir.



