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4 TEMA GULD
41 Historia

P4 en runsten vid Gripsholms slott som ristades for ungefir 1 000 ar sedan kan den kunnige bl.a.
lisa:

De foro manligen
[idrran efter guld
och dsterut
gdvo drnen _foda.
De dogo soderut
i Sdrkland

Foto och rittigheter: Wikimedia Commons,Tdggas, cc-by-sa
Lénk: http://sv.wikipedia.org/wiki/Fil:S%C3%96179 _
Gripsholm_Runestone.jpg

Att ge ornen foda betyder att dripa fiender. Sirkland var vikingatidens skandinaviska namn pa
”saracenernas land”, ungefir motsvarande det abbesidiska kalifatets linder i frimre Asien och
Mellanéstern'.

Kinnedomen om och anvindningen av guld gar tillbaka till f6rhistorisk tid och sokandet efter
guld har stimulerat upptickestirder och minsklig aktivitet i tusentals ar. I Bulgarien har patriffats
en ca 6 400 ar gammal grav med de dldsta nu kinda bearbetade guldféremal som ndgonsin hittats
(se bild omstdende sida). Guldféremal har dven hittats vid utgravningar av de flesta dldre civili-
sationer. Ordet guld omnimns pé olika sprik i t.ex. de dldsta kinesiska, hinduiska och hebreiska
skrifterna. I det Sumeriska Gilgamesheposet® (nedtecknat ca2 100 f. Kr.) berdttas att Utnapishtim?
", Jyller biten med guld. ..” och i bibeln omnidmns "guld” redan i forsta Mosebok 2:11: "Den forsta
(floden) heter Pishon, den flyter kring Havila, ett land diir det finns guld”. Forsta Mosebok anses vara
nedtecknad senast 500 ar f. Kr., men den muntliga tradition som f6regick nedtecknandet bedoms
av vissa forskare kunna g tillbaka till mer 4n 1 000 ar fore var tiderdkning.

1Kdlla: Historiska Museet
2 Kung Gilgamesh av Uruk i Mesopotamien levde ca 2 700 dr f. Kr.

2 Utnapishtim var en tidig féregdngare till Noak, bdada byggde en sorts “ark” fére 6versvimning av virlden
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Grav nr. 43 i Varna Necropolis, Bulgarien, daterad enligt kol-14 metoden till 4 600-4200 f. Kr. Ar troligen en
hovding eller prast som dog vid 40-45 ars alder. | graven aterfanns hela 1,5 kg guld i form av en mangd olika
bearbetade guldféremal, varav en del mycket skickligt och konstfullt utférda dven enligt dagens matt.

Foto och rattigheter: Wikimedia Commons, Yelkrokoyade, cc-by-sa

Bildlank: http://commons.wikimedia.org/wiki/File:Or_de_Varna_- N%C3%A9cropole.jpg
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Ungefir 3 700 ar £.Kr. var guldsmidet utvecklat i Egypten, varefter det senare spreds till Kreta.
Guldmynt bérjade priglas ca 1 000 ar £.Kr. och det forsta standardiserade guldmyntet myntades
av Lydiens kungar, varav en var den beromde kung Krésus som levde for ungefir 2 650 ar sedan.

I antikens Grekland var de inhemska guldfyndigheterna timligen sma, varfor valutan huvud-
sakligen baserades pa silver. Romarna anlade senare guldgruvor i Visteuropa, Makedonien, Thra-
kien, Egypten och Mellanéstern. Utvinningen av guld i dessa omrdden minskade vid ingingen av
den ildre medeltiden (500 e.Kr.) i ssmband med det romerska vildets fall. I Asien och Afrika som
stod for ca tre fjardedelar av virldens sammanlagda guldproduktion under perioden 1000-1492
e.Kr. kvarstod dock produktionen pé hég nivé under arabiske inflytande.

Upptickten av Latinamerika med dess rika guldfyndigheter resulterade i ett betydande inflode
av guld till Europa och bidrog till ekonomisk tillvixt och inflation. Merparten av de ca 11 000
ton guld som utvanns under perioden 1492-1850 kom frin Latinamerika, till att borja med frin
Aztek- och Inkaindianernas skattgdmmor, men de verkliga rikedomarna fanns i de mexikanska sil-
vergruvorna och vid guldfyndigheter lingre séderut. Upptickten av guld ar 1692 ca 40 mil norr om
Rio de Janeiro var en forelpare till de beromda guldrusherna under slutet av 1800-talet. Férutom
Brasilien och Bolivia tillkom vid mitten av 1800-talet Ryssland som betydande guldproducent.

”Allt beror pa guld” lr diktaren Johan Wolfgang von Goethe ha konstaterat for ca 200 ar sedan.
En for den tiden spektakulir 6kning av virldens guldproduktion bérjade i och med de legendariska
guldrusherna under slutet av 1800-talet. Upptickten av guldfyndigheterna vid Sutters Mill i Ka-
lifornien ar 1848 bidrog starke till vistra USAs utveckling och inledde de moderna guldrusherna.
Efter Kalifornien kom snabbt rusherna i Australien (Calgoorlie), Nya Zealand, samt upptickten av
guldfilten i Alaska och Kanada. I slutet av 1800-talet paborjades guldbrytning vid sydafrikanska
Witwatersrand Basin, samtidigt som ocksd de guldférande alluvialjordarna i Sibirien uppticktes.

Tillkomsten av en fri marknad f6r guld ar 1968 samt de tvi s.k. "oljekriserna” under 1970-talet
bidrog till mycket kraftiga prisdkningar pa guld, vilket i sin tur stimulerade prospektering efter
och produktion av guld. Den 6kade prospekteringen i kombination med ny teknik resulterade i
en global guldrush av aldrig tidigare sedd dimension samt dramatiska 6kningar av guldproduktio-
nen sirskilt mot slutet av 1980-talet. Under 2000-talet har helt nyligen noterats ett nytt "all time
high” pris pa guld och intresset f6r guld ir bl.a. mot bakgrund av den globala finanskrisen mycket
stort.

Oversikten nedan ir gjord pa global basis. Inga hiindelser som intriffat i Sverige berdrs, men i
sammanhanget kan i alla fall erinras om de stora mangder guldmynt, smycken och brakteater som
patriffats i svensk jord — guldforemal som daterats till fére Kristi fodelse och till sen vikingatid.
En stor del av dessa féremal, som onekligen har sin egen mycket intressanta historia, kan beses pa
Historiska Museet i Stockholm.
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Ar fére Kristus:

46004200 | Bulgarien (Varna) begraver ett kulturfolk en hovding eller en religios ledare och lagger ner i graven en
mangd foremal av guld. Guldet utvanns troligen i de transsylvanska alperna eller bergsmassivet Pang-
aion i Thrakien'.

3000 Den sumeriska civilisationen i sédra Irak anvander guld for att skapa ett brett falt av guldsmiden, ofta
sofistikerade och i stilar som fortfarande anvands.

2500 Guld laggs som gravgava i kung Djers grav, kung av den forsta egyptiska dynastin, vid Abydos i Egypten.

1500. Nubiens mycket guldrika regioner gér Egypten till en valbestalld nation, allteftersom guld ocksa blir ett

tn2

accepterat medium for internationell handel. Egyptierna bérjar vid denna tid ocksa anvanda "eldprove
for att testa guldinnehdll. Metoden &r fortfarande i bruk, men kallas "kupellation”. Shekel, ett mynt med
ursprungligen 11,3 gram guld, blir en standardiserad mattenhet i Mellanéstern.

Ar1327 Pojkfaraonen Tutankhamun placeras vid sin dod i en 110 kg tung guldkista som pryds av ett stort portratt
av hans ansikte i massivt guld. Gravmasken &r det tyngsta foremal av bearbetat guld som nagonsin hit-
tats.

Foto: Bjgrn Chr. Tgrrissen
/ bjornfree.com

1 Thrakien betecknade iforntiden hela n.6. Balkanhalvén upp till Balkanbergen. | dag uppdelat mellan Turkiet, Grekland och Bulgarien.

2 Kort: ett guldprov placeras i en "degel” gjord av benaska; eld och luft gér att andra metaller oxideras och tringer in i degeln, medan guldet
ligger kvar som en droppe som sedan kan vdgas.

SGU/Mineralmarknaden december 2009



1200 f. Kr
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Egyptierna borjar beharska tekniken att sla guld till bladguld (vilket utokar guldets anvandbarhet), lik-
som att legera guld med andra metaller for att andra hardhet och skapa fargskiftningar. De borjar ocksa
gjuta féremal i guld, genom att anvanda tekniken med forlorat vax som fortfarande anvands. Farskinn
anvands for att utvinna guldstoft frdn sandbankarna vid stra kusten av Svarta Havet. Efter att ha filtre-
rat sand och vatten genom férskinnet, torkades det och skakades for att [6sgora guldstoftet. Metoden
tros vara inspirationen till sagan om "Det gyllene skinnet”".

De férs;ca mynten av rent guld praglas i Lydien, ett kungadéme i vad som i dag ungefar motsvarar véstra
Turkiet”.

Alexander den store korsar Hellesponten med 40 000 man och pabérjar en av militarhistoriens stors
kampanjer. Erévrar enorma kvantiteter guld fran det persiska imperiet.

Greker och judar i Alexandria borjar praktisera alkemi (hur man omvandlar basmetaller till guld). Alkemin
nar senare sin h6éjdpunkt under medeltiden och rendssansen.

Under det andra puniska kriget mot Kartago kommer romarna i besittning av guldgruvedistrikten i Spa-
nien. Guld utvinns har bade genom vaskning och gruvbrytning.

Efter en segerrik kampanj i Gallien, kommer Julius Ceasar tillbaka med sa mycket guld att han kan ge
varje soldat i sin armé 200 guldmynt och aterbetala samtliga romarrikets skulder.

Romarna bérjar ge ut ett guldmynt kallat Aureus.

Den romerske kejsaren Trajanus har slugiltigt erévrat Dakien (i nuvarande Ruménien) och jamnat
dess huvudstad Sarmizegethusa med marken. Enligt vissa (osédkra) kdllor kommer Trajanus da dven
over Dakernas kung Decabulus véldiga skatt med bl.a. 165 ton guld gémt i en flod.

Fran borjan av 300-talet ges i det 6stromerska riket ut guldmyntet Solidus (jfr “sold” och "solid”), vil-
ket blir det dominerande handelsmyntet i hela medelhavsomradet fram till 1100-talet. Myntet vagde
24 Carat*. Ett stort antal solidusmynt har hittats i svensk jord bl.a. efter "varingar” som var i tjanst som
livvakter at kejsaren i Konstantinopel.

Goterna avsatter kejsar Augustus, vilket markerar det romerska valdets fall.

Det bysantinska valdet dterupptar gruvbrytning av guld i Centraleuropa och Frankrike, omraden orér-
da sedan romerska valdets dagar.

Karl den store dverfaller och plundrar i flera falttag Avarerna® och tillskansar sig dessas mycket stora
guldtillgangar, vilket gér det méjligt for honom att ta kontrollen 6ver stérre delen av Vésteuropa.

I och med Normandernas erdvring, dteretableras slutligen en metallbaserad valutastandard i
Storbritannien. Systemet med pounds, shillings och pence introduceras, ett pound motsvarar ett
pound av silver.

Venedig introducerar gulddukaten, som snart blir varldens mest populdra mynt och forblir sa i mer én
fem arhundraden. Storbritannien ger ut sitt forsta viktiga guldmynt florinen. Foljs inom kort av "the
Noble” och senare av "the Angel”, "Crown” och "Guinea”.

Storbritannien 6vergar till ett monetart system baserat pa guld och silver.

Columbus upptécker guld pa den Véstindiska 6n Hispaniola.

Kung Ferdinand av Spanien uppmanar sina upptacktsresande "fa tag i guld, humant om ni kan, men
till varje pris, hamta guld” och understéder omfattande expeditioner till de nyligen upptéckta landerna
i Sydamerika.

Georgius Agricola publicerar De re Metallica som, bland mycket annat, beskriver eldprovet for att testa
renheten av guld.

Guld upptacks i Brasilien, som ar 1720 blir det stérsta producentlandet av guld, med nastan tva
tredjedelar av varldsproduktionen. Isaac Newton, férestandare for myntverket, fixerar guldpriset i
Storbritannien till 84 shilling, 11 & % pence per troy ounce. Den "Kungliga kommissionen”, bestdende
av Newton, John Locke och Lord Somers, rekommenderar indragning av all dldre valuta och utfirdande
av en ny specifikation med ett guld/silverforhallande pa 16 till 1. Det guldpris som da etablerades i
Storbritannien blev bestdende i mer an tvahundra ar.

Gruvbrytning av guld i Ryssland tar fart i och med upptéckten av en guldférande kvartsgang i
Ekaterinburg.

USAs forsta guldmynt préglas av guldsmeden Ephraim Brasher.

"The Coinage Act” ger USA en valutastandard baserad pa silver/guld och en USA-dollar definieras som
24,75 grains finguld eller 371,25 grains’ finsilver.

1 Arigrekiska sagor skinnet av en bevingad gyllene védur. Pd den hade de bdda barnen till kung Athamas i Thebe och hans férsta hustru Nefele
flytt, dd de hotades av sin styvmor Ino. Barnen hette Frixos och Helle. Flickan Helle stértade i den havsarm som kallats Hellesponten, men gos-
sen Frixos nddde fram till Kolchis. Dér upphdngdes gyllene skinnet och vaktades av en drake, tills det erévrades av argonauterna.

2 Detta skedde under kung Krésus tid. Krésus besegrades och dédades dr 547 f.Kr. av perserrikets grundare Cyrus, varefter Lydien inlemmades i

perserriket).

3 Den kemiska beteckningen for guld dr Au, frdn latinets Aurum vilket ungefir betyder "strdlande gryning”.

* Den antika viktenheten Carat var 0,19 g, till skillnad mot dagens 0,2 g. Myntet vigde alltsd 4,56 g.

s Artalen syftar pd Karl den stores fédelse- respektive dodsdr.

¢ Hdr menas de europeiska Avarerna, folkslag i Osteuropa vars viilde en tid stréckte sig énda till Elbe och Bysans, som avpressades rika skatter.
Avarerna besegrades slutligt dr 796 av Karl den stores son Pippin och férsvann kort ddrefter ur historien.

7 grain=korn, ett grain = 0,068 gram.
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1799 En guldklimp (nugget) med vikten 17 pound hittas vid Cabarrus County i North Carolina, det forsta
dokumenterade guldfyndet i USA.

1803 Den forsta guldrushen i USA startar i och med att guld hittas i Meadow Creek i North Carolina.

1816 Storbritannien binder officiellt pundet till en specifik guldkvantitet till vilken brittisk valuta ar konver-
tibel.

1817 Britterna introducerar "the Sovereign”, ett litet guldmynt vérderat till ett pound sterling.

1837 Guldinnehallet i USA-dollarn minskas till 23,22 grains sa att virdet pa ett troy ounce guld blir 20,67
usD.

1848 John Marshall upptacker guld ndr han bygger ett sagverk nara Sacramento vilket utléser guldrushen i
Kalifornien och paskyndar bosattningen i den amerikanska vastern.

1850 Edward Hammong Hargraves, som atervander till Australien fran Kalifornien, férutspar att han skall
hitta guld inom en vecka i sitt "home county”. Han hittar guld i New South Wales inom en vecka efter
ankomsten.

1862 "Latin Monetary Union” etableras och bestimmer finhet, vikt, storlek och bendmning pa guld- och

silvermynt fran Frankrike, Italien, Belgien och Schweiz (samt Grekland ar 1868) och alagger varandra
att acceptera varandras mynt som legala betalningsmedel.

1868 George Harrison hittar guld i Sydafrika nar han graver grunden till ett hus.

1873 USA gar over till en renodlad men inofficiell guldmyntfot.

1887 Ett brittiskt patent utfirdas till John Steward MacArthur for cyanidprocessen att utvinna guld ur
malm.

1893 Tom Flanagan, Paddy Hannan och Dan Shea hittar guld vid Kalgoorlie i vastra Australien; annu i dag ett
av de guldrikaste distrikten.

1898 Guldrushen i Alaska.

Teckning: Thomas Berge, ©.
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Till dags dato har genom tiderna sammanlagt i virlden utvunnits i storleksordningen 153 000 ton
guld, varav drygt 80 procent eller ca 126 000 ton sedan dr 1900. En viktig bakgrundsfaktor vid
analys av guldmarknaden ir att merparten av allt guld som nagonsin producerats fortfarande finns
bevarat i olika former hos privata och offentliga dgare 6ver hela virlden. Detta guld benimns ofta
”lager ovan jord” och utbudet kan sdgas vara priskinsligt, atminstone i vissa linder. Med offentliga
dgare menas hir centralbanker och vissa internationella finansorgan som t.ex. IMF (Internationella
Valutafonden) och BIS (Bank for International Settlements).

Global produktion av guld genom tiderna

Benamning Period Antal ton Ackumulerad
producerat produktion (ton)

Koppardldern 3900—2000 f.Kr. 920 920

Bronsaldern 2000-1200 f.Kr. 2645 3565

Jarndldern 120050 f.Kr 4120 7685

Romerska valdet 50f.Kr.—500 e.Kr 2572 10 257

Aldre medeltiden 500 —1000 934 1191

Medeltiden 1000-1492 1538 12729

Nya tiden 1493—1680 8163 20 892
1681-1850 3072 23964
1851-1900 3523 27487
1901-1950 34172 61659
1951—2000 71170 132 829
2001-2008 20310 153139

Kdlla: Australian Mineral Economics (AME) och SGU (1981-2008 baserat pd GFMS)

Gruvproduktionen av guld uppgick ar 2008 till ca 2 400 ton, vilket motsvarar endast nagon en-
staka procent av kinda plus ej identifierade “lager ovan jord”. A andra sidan ir i dag den totala
efterfrigan pé guld klart stérre dn gruvproduktionen av guld.

Aven om guld i dag har minga viktiga industriella anvindningsomraden har guld linge ansetts
som huvudsakligen en monetir metall. Guldmyntfoten avskaffades exempelvis i Sverige si sent
som ar 1931. Storre delen av det guld som utvunnits, har hamnat i regenternas skattkammare eller
i centralbankernas valv som valutareserver. Sedan slutet av 1950-talet har emellertid strommen
av guld dill industrin och privata investerare varit storre dn vad som har reserverats for monetira
dndamdl. Fram till 1968 var guldpriset fixerat vid en delvis konstlad nivd, men direfter slippte
manga industrilinder guldet fritt f6r handel dven for privatpersoner, varvid prissittningen pa guld
successivt blivit féremal f6r de globala marknadskrafterna. Forbudet i USA f6r privatpersoner att
dga obearbetar guld hivdes dock forst den 1 januari 1975 och i Indien pa 1990-talet. Guldmark-
naden som en fri marknad ir saledes en relativt ny foreteelse. Tidigare var handeln med guld i
princip enbart en angeldgenhet for centralbankerna. I dag handlas i guld pa en helt fri marknad
dygnet runt, minut for minut med elektronisk hjilp frin platser som London, Ziirich, Hong Kong,
Singapore och New York.

Mellan dren 1930 och 1970 6kade guldpriset pa den internationella marknaden férhillandevis
lite, fran 20,70 USD/oz (ca 2 500 SEK/kg) till 36,00 USD/o0z (ca 6 000 SEK/kg). Under 1970-ta-
let 6kade diremot guldpriset mycket kraftigt. Ar 1980 nadde priset p guld den di rekordhéga
genomsnittsnivin 614 USD/oz och ett ”all time high” under nigra dagar med ca 850 USD/oz. Ar
1983 hade genomsnittsnivan sjunkit till ca 424 USD/oz. Stigande dollarkurs i kombination med
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den svenska devalveringen ar 1982 gjorde att guldpriset under &r 1983 i svenska kronor riknat i
genomsnitt kom att ligga nira 105 000 SEK/kg , det hogsta arsmedeltalet ditintills.

Ett flertal faktorer samverkade under 1970- och 1980-talen f6r att driva upp guldpriset. Av
enskilda hindelser kan hir kort nimnas de tva s.k. oljekriserna — med 4tf6ljande tvasiffrig infla-
tionstakt — som i kombination med det allmint ekonomiskt/politiska instabila liget snabbt drev
upp guldpriset.

Nationalekonomen John Maynard Keynes kallade guld for "denna barbariska relik” i samband
med att man forsokte att avmonetisera guldet efter andra virldskriget. Att guldet annu inte har
spelat ut ens sin monetira roll kan t.ex. illustreras av Sovjetunionens agerande infor upplésningen
1989-90, da man tvingades utf6rsilja nira nog hela sin guldreserv for att uppritthélla sina ut-
lindska krediter.

Under 1990-talet lig guldpriset flera &r under 400 dollar vilket innebar att guld di knappast
levde upp till sin férvintade roll som "virdebevarare” med hinsyn édven till inflationen. Priset lag
dock under 1980- och 1990-talen tillrickligt hogt for fortsatt intresse f6r prospektering efter guld
och manga nya fyndigheter i olika virldsdelar uppticktes. Detta har, i kombination med mins-
kande produktion i Sydafrika, lett till att Sydafrika, som sa sent som ar 1980 svarade for drygt
70 procent av gruvproduktionen av guld, nu endast har en andel av ca 10 procent av den globala
gruvproduktionen av guld.

Under 2000-talet har tvd kraftiga fall pa aktiemarknaderna dgt rum (fran i och f6r sig hog niva)
och senast i kombination med en djup och global finansiell kris. I kombination med laga rinte-
nivaer och en forsvagad kurs pA USA-dollarn har guldet ddrmed varit attraktivt for investerare och
priset pa guld ligger nu i slutet av ar 2009 pa rekordhéga nivéer. Prishjningarna har dven periodvis
drivits pa av stor efterfrigan fran linder som Kina och Indien dir den ekonomiska utvecklingen
varit stark.
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4.2  Egenskaper, anvindning och substitution

Egenskaper

Den kemiska beteckningen f6r guld "Au”, kommer frdn det latinska "aurum” vilket kan oversittas
ungefir med “strilande gryning”. Aurora var ocksd romarnas namn pd morgonrodnaden. Guld
ar en mycket tung och mjuk metall med lag mekanisk hallfasthet. Smiltpunkten 4r 1064,4 °C,
kokpunkten ir 2 807 °C och titheten 19,3 kg/dm?. Formbarheten ir den kanske bista for alla
metaller och medger t.ex. valsning till s& tunna folier som 0,0001 millimeters tjocklek och kan dras
till trdd med diametern 0,01 mm. Ledningsférmégan fér virme och elektricitet dr ca 90 procent
av koppars. Guld ir en ddelmetall som har en mycket stor hirdighet mot kemikalier och angrips
overhuvudtaget inte av luft eller vatten. Guld kan endast l6sas upp av kungsvatten eller cyanid.

Anvindning

I form av rent guld och legeringar anvinds guld mest till smycken och utsmyckningar. Tekniskt
anvinds guld frimst inom elektronisk industri, inom keramik- och glasindustrin som bladguld
samt inom medicin- och tandlikarfacket. Inom bl.a. rymdfarten har guld fatt ett viktigt anvind-
ningsomride som skydd mot virmestralning samt i jetmotorer. Moderna datorer med mycket liga
spanningar kraver kontakter, strombrytare etc. som fullstindigt kan motstd beldggningar samt vara
metallurgiske och kemiskt stabila under olika yttre betingelser. Till den s.k. industriella anvind-
ningen brukar ocksa riknas guldférbrukningen i mynt och medaljer. “Industriell anvindning”
dr en Oversdttning fran engelskan som mdéjligen pa svenska blir nagot vilseledande, exempelvis
brukar vi i Sverige kanske normalt inte rikna tandvardsprodukter till gruppen industrivaror. I den
totala efterfrigan pa guld ingdr dessutom t.ex. dven handel med guldtackor samt tidvis efterfrige-
paverkande faktorer fran exempelvis guldproducenter som anvinder "forward selling” eller andra
transaktioner av finansiell natur. Mer om anvindning samt utvecklingen av det totala utbudet och
efterfrigan finns att lisa under avsnittet "Utvecklingstendenser” i slutet av rapporten. Den totala
efterfragan pa guld ar 2008 uppgick till 2 883 ton.

INDUSTRIELL ANVANDNING AV GULD AR 2008

Guldsmiden
M Elektronik
I Officiella mynt

Tandvard

I Medaljer etc.
76%
M Ovrig anvindning

Kdlla: Baserat pd GFMS "Gold Survey 2009”
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GULD | DET PERIODISKA SYSTEMET

Substitution

Allmint sett kan platina, silver och palladium ersitta guld vid industriella tillimpningar. Substi-
tutionen forsvaras dock av hoga priser och av att konsumenterna ofta féredrar att anvinda guld.
Inom elektronikindustrin kan 4ven vissa nickellegeringar ersitta guld. Basmetaller 6verdragna
med guldlegeringar anvinds (liksom i t.ex. guldsmedsvaror) i 6kande omfattning inom elktro-
nikindustrin for att minimera insatsen av det dyrbara guldet. Forskningen om guldanvindning
ir i hog grad inriktad pé kvalitativ och ekonomisk anvindning av guld, med syftet att nedbringa
guldférbrukningen i produkterna. Det under senare ar historiskt hoga guldpriset har bidragit till
utvecklingen att ta fram ersittningsmaterial for guld och da inte minst inom elektronikindustrin.
Ett exempel pa detta ir foretaget Impact Coatings i Link6ping som har utvecklat ett helt nytt ke-
ramiskt material "Maxfas” och en ny produktionsprocess. Tunna lager av Maxfas kan ersitta guld

pa bl.a. elkontakeer.

Guldmatt

Guldinnehall anges i "fineness” (delar per 1 000) eller "karat”. Ordet karat kommer fran grekiska
“keration”, italienska "carato” och arabiska ”qirat” vilka alla betyder "frukten fran Johannesbrod-
tridet” (Cerato'nia si’liqua), en drtvixt. Johannes doparen tros ha livnirt sig pa tridets drtskidor
nir han vistades i 6knen. Artskidorna innehiller kirnor som anvindes av arabiska képmin som
motvikt vid vigning av ddla metaller och juveler. En karat motsvarade fyra kirnor. Sedan 1930 har
den metriska definitionen 1 karat = 0,2 g blivit globalt godkind och anvind.

Karat ”Fine” Procent
24 1000 100
995 99,5 En standardkvalitet vid London Bullion Exchange
22 916 91,6 Vanlig myntkvalitet och standard i Nordafrika/Asien
18 750 75,0 Vanligt i stora delar av Europa
14 5833 58,3 Lagsta tillatna halt for "dkta guld” i Sverige
10 416,7 2,7 Lagsta tillatna halt for "dkta guld” i USA
9 375,0 37,5 Innehaller mer koppar (62,5 %) an guld

Kemiskt sett har 9 karats guld mer gemensamt med missing an med “akta” 14 karats guld.
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43  Geologi
4.3.1  Forekomster och forekomstsditt

Bergarter och guldmalm

Guld finns i forsvinnande sma mingder i alla bergarter. Vanliga graniter innehdller i medeltal
2 mg/ton, basiska bergarter ndgot mer, ungefir 5 mg/ton.

Om man forsoker utvinna tillrickligt med guld ur en granit for att tillverka en guldring pa
2 gram sa krivs det att man springer, krossar och mal tusen ton granit och dessutom lyckas med
konststycket att utvinna allt guld som finns i bergarten. Med tanke pa att guldpriset, nir detta
skrivs, ligger pa ungefir 230 kronor per gram och en guldring hos en guldsmed kostar ungefir
tusen kronor s verkar det vara en mycket dalig affir att utvinna guld ur graniter, man kan spara
mycket pengar genom att gi direke till en guldsmed.

For att en bergart ska kunna riknas som en guldmalm och for att ett guldproducerande gruv-
foretag ska bli I16nsamt si maste kostnaden for att utvinna guldet vara mindre 4n vad man fir ut
nir man siljer guldet. Med dagens guldpriser krivs en guldhalt pd 2-3 g/ton (det finns en skillnad

om man bryter i dagbrott eller underjord, dir brytkostnader underjord 4r visentligt hogre).

Guldmalm

Guld 4r en ddelmetall och som sddan kemiskt resistent mot de flesta fritande dmnen. Dirfor kan
det tyckas konstigt att de flesta av virldens guldmalmer (nistan alla utom vaskavlagringar) har
bildats genom att varma vattenldsningar, sa kallade hydrotermala 16sningar, har lakat guld ur stora
mingder berg, transporterat losningarna langa vigar och slutligen fillt ut guldet i nigon limplig
virdbergart som fungerat som filla. Forklaringen 4r att guld under vissa kemiska och fysikaliska
forhéllanden faktiske dr 18sligt och kan lakas ur berg. Riktigt var och hur denna lakning sker 4r inte
sa vil kint mer 4n att det sker pé stora djup i berggrunden. I de guldférande l6sningarna trans-
porteras guld som kemiska komplex med svavelvitejoner (H,S/HS) eller kloridjoner (CI). For att
guldet ska stanna kvar i [6sning krivs stabila kemiska och fysikaliska férhillanden. Om dessa pa
nagot vis stors s stannar guldet inte kvar i [6sning utan fills ut. Exempel pé stérningar kan vara
att de guldférande losningarna bérjar koka for att trycket minskar, att [dsningarna tringer igenom
en bergart som stér komplexen, att 16sningarna kyls av eller spids ut sa att komplexen inte lingre
ar stabila eller nigot annat.

Aven om guldhalter pa 2-3 g/t ir tusen ginger mer in vad som finns i vanliga bergarter sa riknas
dnda s& smd halter som sparhalter. Det finns vanligtvis betydligt mer koppar i en normal bergart
(ca 13 g/t) 4n vad det finns guld i en guldmalm. De laga guldhalterna i en guldmalm betyder att
man sillan eller aldrig ser guldet med blotta 6gat, ibland ricker det inte ens med ett mikroskop.
Gruvgeologerna vid Europas storsta guldgruva, Kittild (tidigare Suurikussiko) i norra Finland har
aldrig sett nagot guld i gruvan. For malmbrytningen forlitar man sig helt pa guldanalyser och i
viss man pa att kiinna igen vissa typiska omvandlade bergarter som man sen tidigare vet kan inne-
halla guld. Det ir forst efter det att hela anrikningsprocessen ar avklarad som man kan se nagot
guld. Det finns dock undantag. En del orogena guldmalmer (se kap. 4.3.2) kan innehilla guldfo-
rande kvartsgingar med knytnivstora guldaggregat och det gar att hitta smé flak av synligt guld i
Bjorkdalsgruvan. En gammal tumregel sidger att om man har synligt guld sa innehaller bergarten
dtminstone 10 gram per ton guld.
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Guldmineral

Guld férekommer i naturliga miljéer oftast som gediget guld. Det vi kallar gediget guld bestar dock
sillan av helt rent guld, oftast dr guldet legerat med silver och mindre mingder av andra metaller
som koppar, kvicksilver och platinametaller. Legeringar mellan guld och silver kallas elektrum och
innehaller 20 till 80 procent guld. Okande silverhalt ger legeringen en blekare gul firg. Bortsett

fran gediget guld och guldlegeringar s férekommer guld i naturen ocksa som tellurider, selenider

och sulfider.

Guldlegeringar Guldtellurider

Elektrum (Au,Ag) Krennerit (Au, Ag) Te,
Y-guld amalgam (Au,Ag)Hg Calaverit AuTe,
Auricuprid Cu,Au Sylvanit ~ AuAgTe,
Zvyagintsevit (Pd,Pt,Au),(Pb,Sn)

Guldsulfider Guldselenider

Nagyagit Pb,Au(Sb,Bi)Te,S, Fischesserit Ag,AuSe,
Uytenbogaardit Ag,Aus, Petrovskait AuAg(S,Se)
Criddleit TIAg,Au,Sb, S, Penzhinit (Ag,Cu),Au(S,Se),
Buckhornit AuPb,BiTe,S,

4.3.2  Malmtyper
Guldbildande miljéer

Det finns ett antal naturliga geologiska miljoer dir guldmalmer har bildats genom hydrotermala
processer. Nagra exempel pa sidana miljéer, som dessutom hyser nagra av virldens storsta guld-
malmer, beskrivs noggrannare nedan tillsammans med svenska analogier. En annan viktig guld-
bildande process som inte direkt hér samman med hydrotermala processer ir bildningen av vask-
avlagringar som ocksa beskrivs nedan.

Porfyrkoppar — epitermalt guld

Porfyrkopparmalmer 4r som namnet antyder egentligen kopparmalmer. Dessa innehéller vanligen
nagot guld. Mot bakgrund av den stora malmmingd som bryts, blir dven guldproduktionen stor.
En av virldens storsta guldgruvor, Ertsberg-Grasberg pé Irian Jaya i Indonesien, ir en porfyrkop-
parmalm med guld som en betydelsefull biprodukt. Forskning under de senaste decennierna har
visat pa stora likheter i geologisk miljo och i typ av omvandlingar mellan porfyrmalmer och epi-
termala guldmalmer. Mera noggranna undersékningar som inkluderar analys av vitskeinneslut-
ningar och olika isotopsystem har ytterligare understrukit de bildningsmissiga likheterna mellan
porfyrmalmer och epitermala malmer. Idag anses det att bada malmtyperna har bildats av i stor sett
samma malmldsningar dér de epitermala malmerna avsitts nirmare markytan. Den tredje stdrsta
guldgruvan i virlden, Yanacocha i Peru, ir en epitermal malm.

Porfyrkopparmalmer bestar av kopparsulfider (vanligen kopparkis) och andra sulfidmineral vilka
upptrider finfordelat och som sprickfyllnader i en virdbergart som oftast 4r en granit eller liknande
djupbergart. Epitermala malmer bestédr av kraftigt omvandlade bergarter som innehéller guld och
kopparmineraliseringar. Porfyrkopparmalmer och epitermala guldmalmer bildas i omraden dir tva
jordskorpeplattor kolliderar och den ena plattan skjuts in under den andra. Bergarterna i den un-
derskjutna plattan smilter upp pd grund av den 6kande virmen och bildar magmor som sakta stiger
mot markytan. Vissa delar av magmorna stelnar och kristalliserar och bildar djupbergarterna granit,
granodiorit, tonalit eller liknande, andra delar av magmorna nar markytan och bildar vulkaner. Nir
tva oceaniska plattor kolliderar bildas vulkaniska 6bagar och nir en oceanisk platta skjuts under en
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kontinental platta bildas vulkankedjor pa land.

I vissa fall kan magmorna under vulkankedjorna f6ra med sig koppar- och guldrika hydroter-
mala I8sningar. Nir magmorna s smaningom kristalliserar kan dessa 16sningar filla ut sitt metall-
innehall i den bildade djupbergarten och skapa en porfyrkopparmalm. Ibland kan de hydrotermala
16sningarna licka ut, stiga vidare mot markytan, orsaka kraftig hydrotermal omvandling av berg-
arter som kommer i dess vig och avsitta epitermala malmer i de omvandlade bergarterna.

Idag finns sddana vulkankedjor runt Stilla havet, frin Sydamerikas vistkust via Nordamerikas
vistkust, Kuriliska 6bdgen i norr till Japan, Sydostasien och Nya Zealand. Storre delen av den ame-
rikanska kontinentens vistsida utgérs av vulkaniska bagar, sidana som ir aktiva idag och sddana som
bildades for tiotals miljoner ar sedan. Det 4r ocksa i dessa regioner som de flesta av de idag kinda
porfyrkopparmalmerna och epitermala guldmalmerna forekommer.

Aldre vulkankedjor och djupbergarter med porfyrmalmer som bildats pd samma sitt har idag
kallnat och "bakats in” i kontinentskorpan. En sadan kallnad vulkankedja med porfyrmalmer och
epitermala malmer stricker sig idag fran Iran 6ver Turkiet, Bulgarien och Ungern. I Sverige finns
dnnu ildre porfyrmalmer.

Porfyrkopparmalmer och epitermala guldmalmer har varit kiinda under ling tid och vissa ri-
kare partier av dessa malmer har brutits under ling tid. Det var dock férst efter introduktionen av
storskaliga brytningsmetoder och modern anrikningsteknik (flotation) i slutet av 1800-talet som
dessa malmer blev stora producenter av koppar och guld.

De flesta av de stora porfyrkopparmalmer som bryts idag bildades f6r mindre in 100 miljoner &r
sedan. Exempel p4 mycket dldre porfyrkopparmalmer och epitermala malmer finns i Sverige. Aitik
och dven den dnnu icke exploraterade Tallbergfyndigheten i trakten av Jorn i Visterbotten anses
vara mycket gamla porfyrkopparmalmer. De nedlagda gruvorna Enésen i Hilsingland och Boliden
i Visterbotten har stora likheter med moderna epitermala malmer. Samtliga dessa svenska malmer
och fyndigheter har en dlder av 1 880 till 1 900 miljoner ar. Dessa gamla férekomster i Sverige visar
att porfyrkopparmalmer och epitermala malmer har bildats under dtminstone 2 miljarder ar men
de allra flesta har eroderats bort under drmiljonerna.

Carlin-typ

I bérjan av 1960-talet hittade det amerikanska gruv- och prospekteringsbolaget Newmont en
guldfyndighet nira staden Carlin i norra Nevada, USA. Mineraliseringen var av en helt ny typ;
ytterst finférdelat guld i en Paleozoisk (540—360 miljoner dr gammal) karbonatbergart av varie-
rande omvandlingsgrad. Guldet ir sa finkornigt att det vanligtvis inte ens gar att se i mikroskop.
Vidare karakteriseras Carlintypen av relativt hoga guld/silverkvoter och forhojda halter av arsenik,
antimon, kvicksilver och tallium. Carlingruvan startades 1965 och sedan dess har ett flertal mal-
mer identifierats, flera av dem ir i produktion idag. Sjilva malmerna har bildats langt senare 4n
virdbergarterna, flera dateringar tyder pa att de bildades f6r bara 40 miljoner ar sedan.

Det extremt finkorniga guld som finns i malmer av Carlin-typ stéller till problem f6r prospek-
torer, for gruvgeologer och for anrikare.

Idag stir Carlintypens malmer for ungefir 8 procent av virldens guldproduktion. Guldmalmer
av Carlintyp ir kiinda frin ett fatal lokaler utanfor Nevada och Utah i USA, bl.a. i sydvistra Kina.
Niégon guldfyndighet av Carlintyp finns inte kind i Sverige och inte heller fran véra grannlinder.

10CG (”Iron-Oxide Copper-Gold”)

Malmtypen IOCG har inte varit kind mer 4n nigra decennier. Historien bérjade i delstaten South
Australia ar 1975 da ett gruv- och prospekteringsbolag letade efter kopparmalm i sediment. En
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jattestor malmkropp hittades pd 300 meters djup, men den visade sig vara av en helt annan sorts
malm an man sokt. Fyndigheten som heter Olympic Dam togs i drift 1988, och dr en mycket
stor fyndighet som forutom koppar, ocksa innehéller uran och guld och andra virdefulla element
tillsammans med jirnoxiderna hematit och magnetit.

1992 publicerades en vetenskaplig artikel som papekade likheterna mellan Olympic Dam mal-
men och titanfattiga apatitjirnmalmer av Kirunatyp och dir Kirunatypen skulle utgora det kop-
par- och guldfria indledet. Denna teori, med forhoppningarna att hitta koppar- och guldférande
jirnmalmer i Sverige, lockade flera av virldens storsta gruv- och prospekteringsbolag till Sverige
under slutet av 1990-talet. Flera ars intensiv prospektering, framfér allt i norra Sverige, har inte
resulterat i nagot storre fynd och de flesta av de storre bolagen har idag limnat Sverige. Det har se-
nare visat sig att gruvan Olympic Dam och andra malmer av samma typ, exempelvis Ernest Henry
och Osborne i Australien, Candelaria i Chile, inte har blivit s& stora guldproducenter som man
forvintade sig, diremot dr de bland virldens storsta koppar- och uranproducenter.

I en typisk IOCG-malm férekommer guld- och kopparmineraliseringen tillsammans med
magnetit eller hematit. IOCG-malmerna finns vanligen i de inre delarna av kontinentplattor och
sammanfaller i tid med uppsprickning av kontinenten. Kinnetecknande ir innehéllet av mera
dn 20 procent jarnoxider samt regionala kalcium-natriumomvandlingar som &verpriglas av lo-
kala kalium och jirnomvandlingar. Den storsta och mest kinda IOCG-malmen 4r ovan nimnda
Olympic Dam i sédra Australien. Dir bryts ungefir 3000 ton malm per ar med ett guldinnehall
paca0.7 g/t.

Aven om de senaste drens prospektering misslyckats med att hitta en ny Olympic Dam i Sverige
sa dr det numera accepterat att det finns [OCG-forekomster med bade guld och koppar i Sverige.
Ny forskning har visat att apatitjiornmalmen Tjarrojokka i Gillivare kommun hor till denna typ
och det har ocksa foreslagits att de numera nedlagda gruvorna i Pahtohavare séder om Kiruna dr
av denna typ.

Orogena guldfyndigheter

Orogena guldmalmer finns i unga savil som i gamla deformerade och metamorfoserade bergarter
over hela virlden, foretridesvis i eller nira stérre deformationszoner och ofta, men inte alltid till-
sammans med kvartsgangar eller kvartsimpregnationer. Vanligtvis dr guld det ekonomiske vikei-
gaste elementet, innehallet av basmetallerna koppar, zink och bly dr mycket lagt aven om undantag
forekommer. Malmernas virdbergarter, vanligen gronstensbalten i arkeisk och proterozoisk tid till
metasediment f6r de yngre malmerna reflekeerar vilka typer av bergarter som dominerar bergarts-
bildningen i olika tider. De grundliggande processer som styr malmbildningen tycks dock ha varit
konstant i tiden och dessa typer av malmer har bildats under en stor del av jordens historia.
Orogena guldmalmer bildas genom att varma vattenlsningar som cirkulerar djupt i berggrun-
den kanaliseras till storre tektoniska zoner dir de i gynnsamma fall avsitter tillrickligt med guld for
att bilda en guldmalm. Var vattenlosningarna kommer ifrdn, hur de cirkulerar i berggrunden och
var de himtar sitt metallinnehall ifran dr foremal f6r olika teorier. En skola anser att 16sningarna
egentligen dr magmatiska 16sningar som avspjilkas da en magma kristalliserar till en djupbergart pa
stora djup. En annan skola anser att vattnet ursprungligen var bundet i olika mineral men drevs ur
bergarterna nir de utsattes for virme. Nagra av virldens storsta guldmalmer hor till denna typ.

Vaskavlagringar (eng. Placer)

Guld har mycket hogre densitet in de flesta bergartsbildande mineral. Nir en bergart som innehal-
ler nagot guld utsdtts f6r vider och vind s kommer den forr eller senare att brytas ner och guldpar-
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tiklarna att frigoras. Nir sedan det nedbrutna materialet transporteras bort av backar och floder sa
kommer de tunga guldpartiklarna att ligga kvar pa botten av vattendragen och fastna i gropar eller
andra fillor och bilda vaskavlagringar. En sadan process kallas gravitativ anrikning.

Idag produceras relativt lite guld frin vaskférekomster dven om den fortfarande har betydelse
for lokalsamhillen i mindre utvecklade linder och som besoksmal inom turistindustrin i den mer
utvecklade virlden. Historiske sett har dock utvinning av guld frin vaskforekomster varit av stor
betydelse. De flesta av de senaste tvihundra drens guldrusher har inriktats pd vaskavlagringar dir
guldet latt gir att utvinna. Den kanske mest kinda guldrushen intriffade i slutet av 1800-talet da
guld i flodbidddar vid Klondike River med bifloder i Yukon, vistra Kanada uppticktes. Guldrushen
pagick nigra ar och man har uppskattat att ungefir 390 ton guld utvanns ur vaskavlagringarna.

Fossila vaskavlagringar (eng. Paleoplacers)

I sodra Afrika i trakten runt Johannesburg avsattes f6r knappt tre miljarder ar sedan tjocka packar
med sediment i en stor bassing, Witwatersrandbassingen. I sedimenten avsattes ocksd guld som,
vad man tror, ir gigantiska vaskavlagringar. Efter avsittningen begravdes sedimenten av yngre
bergartert och bildade si sedimentira bergarter som sandstenar, lerstenar och konglomerat. Ar
1886 uppticktes att dessa sedimentira bergarter inneholl guld och sedan dess har gruvverksamhet
pagitt inom guldfilten i Witwatersrand. Det uppskattas att ungefir 40 procent av allt guld som
producerats i virlden kommer fran dessa guldfilt och fortfarande, efter mer 4n hundra ars gruv-
drift, finns flera gruvor i omradet som ir bland virldens storsta guldgruvor. Det dr ocksa hir som
virldens storsta malmreserver och mineraltillgingar av guld finns. Gruvorna i Witwatersomradet
har drivits till mycket stora djup, det djupaste schaktet vid Mponeng nar 3,4 km under markytan.
Fossila vaskavlagringar ar kiinda fran flera hall i vdrlden, bland annat frin USA, Ghana, Kanada
och Finland, men ingen av dessa har den dignitet som de sydafrikanska filten har.
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Virldens stérsta guldgruvor (guldmalmer)

Namn Land Production 2008 Andel (%)av  Typ av guld-
(ton guld) varldsprod. malm
Newmont Nevada Mines USA 70,290 2,95 Carlin-typ
Muruntau Gold Mine Uzbekistan 58,000 2,44 Orogena
Yanacocha Gold Mines Peru 56,196 2,36 Epitermal
Betze Post Gold Mine USA 40,000 1,68 Carlin-typ
Grasberg/Ertsberg Copper/Gold Mine  Indonesia 37,040 1,56 Porfyrkoppar
Lagunas Norte Gold Mine Peru 36,546 1,54 Epitermal
Olimpiada Gold Mine Russia 27,150 1,14 Orogena
Driefontein Gold Mine South Africa 25,807 1,08 Paleoplacer
Lihir Gold Mine Papua New Guinea 23,995 1,01 Epitermal
Kloof Gold Mine South Africa 20,623 0,87 Paleoplacer
Porgera Gold Mine Papua New Guinea 20,500 0,86 Epitermal
Red Lake Gold Mines Canada 19,570 0,82 Orogena
Tarkwa Gold Mines Ghana 19,570 0,82 Paleoplacer
Super Pit Gold Mine Australia 18,800 0,79 Orogena
Mponeng (South) Gold Mine South Africa 18,672 0,78 Paleoplacer
Telfer Gold Mine Australia 18,016 0,76 Orogena
Zijinshan Gold Mine China 17,428 0,73 Epitermal
Kumtor Gold Mine Kyrgyzstan 17,301 o073 Orogena
Veladero Gold Mine Argentina 16,700 0,70 Epitermal
Kupol Gold Mine Russia 16,540 0,70 Epitermal

Kdlla: Raw Materials Data, Copyright: Raw Materials Group, Stockholm 2009

4.4 Reserver

Jordskorpans medelhalt av guld ir lag och halten ir osiker. Bida sakerna belyses av nedanstiende

sammanstillning. Vinstra haltkolumnen aterger virden frin Emsley "The Elements” och den ho-

gra virden fran Nationalencyklopedin (NE).

Genomsnittsforekomst i jordskorpan av guld och vissa andra metaller

Metall Halt i jordskorpan ppm (g/ton)
Guld (Au) 0,001 0,004
Silver (Ag) 0,07 0,05-0,1
Uran (U) 2,4 2,3

Bly (Pb) 14 13
Koppar (Cu) 50 50

Kdlla: “Jordens grunddmnen och deras upptdckt”, Per Enghag 1998
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Globala reserver av guld och antal arsproduktioner *

Ar

1968 1973 1977 1984 1992 2001 2008
Reserver, ton 10978 41052 37787 45 095 42 000 49 800 47 000
Gruvproduktion, ton/ar1 1437 1340 1197 1419 2233 2646 2414
Antal arsproduktioner 8 31 32 32 19 19 19
Guldpris medeltal USD/tr oz 38,56 9717 147,71 360,44 343,95 271,04 871,96

IGruvproduktion i virlden ligger pd ca 78 500 ton under period 1968-2008
Kdllor: Reserver Mineralpolitiska utredningen (MPU) 1968—77, USBM 1984 och 2008, "Minerals Handbook” (Phillip Crowson) 1992 och 2001.
(Reserver enligt USGS definition)

Reserver i tabellen ovan ir definierade enligt den terminologi som United States Geological Survey
(USGS) anvinder, vilket innebir att reserver hir betyder identifierade (sannolika och bevisade)
malmreserver vid gruvan vid respektive tidpunkter och gillande guldpriser. Som tidigare nimnts dr
ju”malm” ett ekonomiskt begrepp beroende bl.a. av metallpriset, utvinningskostnader och andra
kostnader. Detta framgar tydligt i tabellen ovan om man jaimfor guldreserverna ar 1968 (10 978
ton) med de globala reserverna ar 2008 (47 000 ton). Under denna tid steg guldpriset nominellt
fran ca 39 USD per oz till drygt 870 USD per oz samtidigt som reserverna av guld okade frin
knappt 11 000 ton till 47 000 ton. Den totala guldgruvproduktionen ligger pa 78 500 ton under
perioden 1968-2008. Prisokningen medférde en 6kning av malmreserver, och dven gruvproduk-
tionens 6kning. Det nominella guldpriset 6kade mer 4n tjugo ginger, samtidigt som reserver +
gruvproduktionen okade drygt tio ginger (47 000 + 78 500) ton. Det bér da emellertid noteras
att den allra stérsta prisuppgangen pa guld har dgt rum under de senaste 67 dren och att man
dirfor nog kan anta att man inte har "hunnit” eller velat skriva upp reserverna i samma takt. Dess-
utom kan man sannolikt anta en fortsatt hog prospekteringstake (efter den svacka som egentligen
orsakades av den globala finanskrisen) vad giller guld i fortsittningen, givet att nuvarande hoga
prisniva blir bestdende, vilket kan bidra till att en del av malmtillgingar uppgraderas till reserver.
Prospektering efter malm ir en langsiktig verksamhet och eventuella malmfynd av bestaende virde
ar inga sjilvklarheter om man ser till hur ménga undersékta objekt som si smaningom — kanske
15 ar frin prospekteringsfynd — blir till en producerande gruva. Med detta sagt kan det indé vara
intressant att konstatera den smirre minskning av guldreserverna som 4gt rum under 2000-talet,
fran knappt 50 000 ton ar 2001 till 47 000 ton ar 2008.

Virldens kinda guldmalmreserver uppskattades ar 2008 till 47 000 ton guld (USGS). Med
dagens produktionstakt om ungefir 2 400 ton guld per ar, skulle dessa reserver ricka i 19 ar. Mi-
neraltillgingarna av guld i hela virlden uppskattas till 105 000 ton guld.

De i sdrklass storsta malmreserverna finns i Sydafrika och huvuddelen av reserverna bestir av
fossila vaskavlagringar i Witwaterrandomradet. En stor del av reserverna i USA bestar av guld av
Carlin-typ i Nevada, men det finns ocksa en del porfyrmalmer med stora kiinda guldreserver som
Bingham Canyon. Fyrtio procent av de rapporterade guldreserverna frin Ryssland hirror fran en
planerad guldgruva, Natalka i Magadanomradet i 6stra Sibirien, som beriknas tas i drift dr 2012
eller 2013. Huvuddelen av guldmalmsreserverna i Indonesien hirror fran Ertsberg/Grasberg. 1

* Malmreserver, reserver, reservbas och mineraltillgdngar

Uppskattningar av virldens samlade reserver och tillgdngar av quld pdverkas bl.a. av hur respektive kategori definieras. Rent generellt gdller
att de moderna rapporteringsstandard (JORC Code, NI 43-101 eller liknande) som idag anvinds av gruv- och prospekteringsbolag for Malmre-
server och Mineraltillgdngar dr betydligt striktare dn de dldre begreppen Reserver och Reservbas som anvinds av USGS. Att vi dndd anvinder
oss av USGS data beror pd att de ger en mer komplett bild av férdelningar av reserver i hela virlden dd de mer strikta definitionerna inte finns
tillgéingliga for alla ldnder. Det ska dock pdpekas att uppgifter om vdrldens reserver och reservbas (eller malmreserver och mineraltillgdngar)
av guld inte kan bli annat dn uppskattningar, att de kan vara behdiftade med stora fel och att de kommer att dndras vid nésta storre férindring
av guldpriset.
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listan 6ver rapporterat guld i malmreserver och mineraltillgingar kommer Sverige, som férsta EU-
land, pa tjugonde plats med malmreserver om ca 150 t och mineraltillgingar pa drygt 410 t guld.
Huvuddelen av dessa malmreserver och mineraltillgingar kommer frin Aitikgruvan. Nagot lingre
ner pé listan kommer Finland med malmreserver och mineraltillgingar pa 110 ton resp. 200 ton
guld, dessa hirror huvudsakligen fran Kittiligruvan (tidigare Suurikussikko).

Uppskattningar av virldens samlade reserver och tillgingar av guld paverkas bl.a. av hur kate-
gorierna reserver och tillgingar definieras. Variationer i guldpriset, som ir den viktigaste faktorn
nir man skiljer mellan reserver och tillgingar, medfor att tidpunkten vid bearbetningen av data
ar betydelsefull. Vidare s betraktas uppgifter om reserver och tillgingar ibland som strategiska
hemligheter, av gruv- och prospekteringsbolag sivil som av vissa stater. Allt detta gor att uppgit-
ter om virldens reserver och tillgingar av guld inte kan bli annat 4n grova uppskattningar och ir
behiftade med ibland stora fel.

I tabellen nedan har vi valt att redovisa uppskattade reserver och tillgingar frin United States
Geological Survey (USGS), samt lagt till RMGs data for Sverige och Finland.

Uppskattade reserver och tillgdngar av guld i virlden

Land Reserver (ton) Tillgangar (ton)
Sydafrika 6 000 31000
Australien 5000 6 000
Ryssland 5000 7 000
USA 3000 5500
Indonesien 3000 6 000
Kanada 2000 4200
Chile 2000 3400
Brasilien 2000 2500
Uzbekistan 1700 1900
Ghana 1600 2700
Peru 1400 2300
Mexico 1400 3400
Papua Nya Guinea 1300 2300
Kina 1200 4100
Sverige' 150 410
Finland1 10 200
Andra lander 10 000 22 000
Hela vdrlden 46 860 104 910

Kdlla: USGS (2009) Mineral commodity summaries
1 Kdilla: RMG-2008

4.5 Prospektering

4.5.1  Global prospekteringsverksamhet

Efter sex ir med stadigt 6kande prospekteringsinvesteringar i hela virlden, slog finanskrisen till
med full kraft hgsten 2008. Preliminir statistik frin Metals Economics Group tyder pa en 40-pro-
centig nedging i investeringar fran rekordaret 2008 di den totala prospekteringsbudgeten lag
pa 14 miljarder USD. Ingen region, ingen metall och ingen typ av bolag har skonats dven om
krisen tycks ha slagit hirdare mot sma prospekteringsbolag, s kallade juniorer, pd samma vis som
Bre-X'-skandalen som briserade viren 1997 tvingade bort méinga smé bolag fran prospekterings-
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branschen. Raset i prospekteringsbudgetar har dock inte varit si omfattande som en del analytiker
forutspadde i bérjan av dret.

De senaste dren har annars kiinnetecknats av att en storre del av investeringarna har gite till sma
prospekteringsbolag och de totala investeringarna for denna foretagsgrupp har passerat den for
stora multinationella bolag. Guld hér fortfarande till den mest eftersokta metallen internationellt
dven om prospektering efter basmetaller (koppar, zink, bly, nickel etc.) har 6kat rejilt under de
senaste dren.

Prospektering runt om i virlden har generellt sett blivit dyrare, pengarna ricker inte till lika
mycket arbete som de gjorde for tio dr sedan. Krav frin finansidrer pa titare borrningar och fler
analyser savil som hogre brinslekostnader och hogre loner fordyrar projekten. De malmer man
letar efter idag ligger ofta mera svartillgingligt eller pa storre djup da de flesta ytliga och littfunna
malmer redan har hittats.

Nistan 1100 pigiende guldprojekt i olika genomforandesstadier i virlden har redovisats.
I diagrammet nedan visas fordelningen bland dem. De flesta, 784 stycken, ir i berikningsstadiet
(Conceptual). 145 stycken ir i Prefeasibility-stadiet, vilket betyder att man gor en virdering om
det finns grunder till att fortsitta med projektet. 133 stycken ir i Feasibility-stadiet, dvs. att en
I6nsamhetsstudie har utforts med tekniskt och ekonomiskt underlag och att man soker efter en
finansieringsmodell, och 29 stycken ir i slutstadiet med férberedelser till en produktion.

Guldprospektering Totalt 1091 projekt

Conceptual: 784

Prefeasibility:
145

Construction: 29

0 200 400 600 800 1000 1200

Kdlla: Raw Materials Data. Copyright: Raw Materials Group, Stockholm 2009.

I tabellen pa sidan 53 visas de 50 storsta guldprojekten i virlden. Av dessa har fem stycken ordnad
finansiering och kommer att borja bryta malm under den narmaste tiden. De flesta (19 st) finns i
Feasibility-stadiet, 13 stycken ir i Prefeasibility stadiet, och 8 stycken idr i Conceptual-stadiet.

1 Det lilla kanadensiska prospekteringsforetaget Bre-X pdstod sig ha hittat en gigantisk guldfyndighet néra floden Busang pd Borneo i Indo-
nesien men hela fyndet visade sig vara en bluff och aktiens virde utraderades inom ndgra dagar. Bre-X-skandalen medférde att investerare
tappade fortroende for prospekteringsbranschen och investeringarna minskade i hela vdrlden.
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DE 50 STORSTA KANDA GLOBALA GULDPROJEKTEN 2009

Namn Land Status Typ Dominerande Bi- Kostnad Malm Halt Metall
agare met. milj M ton g/ton ton
(férkortning) usD Au
Cerro Negro Gold Deposit Argentina Prefeasibility’ Andean Res 281,0 1,8 8,31 51,5
Operating,
Ridgeway (Aus) Gold Mine Australia exp/constr uG Newcrest Cu 455, 157,0 0,80 127,5
Susp, restart/
Mount Todd Gold Mine Australia plans oP Vista Gold Ag 418,0 284,9 0,81 229,2
Anglogold,
Tropicana Gold Deposit Australia Prefeasibility oP Independence 362,8 75,3 2,07 155,8
Galore Creek Gold Deposit Canada Feasibility? OoP NovaGold, Teck Ag 4684,7 1310,2 0,29 348,4
KSM Gold/Gopper Deposit Canada Feasibility op Seabridge Cu 3080,0 2568,2 0,56 352,7
Casino Copper Mine Canada Prefeasibility oP Western Copper Cu 1967,6 964,0 0,24 231,4
Courageous Lake Gold Deposit Canada Prefeasibility opP Seabridge 8483 153,0 2,07 317,4
Prosperity (Fish Lake) Copper Mine Canada Feasibility oP Taseko Cu 807,0 1010,5 0,41 414,3
Malartic Gold Deposit Canada Feasibility OoP Osisko Mining 789,0 260,2 1,03 269,4
Westwood-Mooshla Gold Deposit Canada Conceptual UG lamgold 329,0 14,1 8,65 121,9
Young-Davidson Gold Deposit Canada Prefeasibility OP,UG Northgate 292,5 37,8 3,32 125,7
Cerro Casale Gold Deposit Chile Prefeasibility oP Barrick, Kinross Gold Cu 3600,0 1665,3 0,55 915,9
Pascua-Lama Gold Mine Chile Feasibility oP Barrick Ag 2350,0 533,6 1,33 718,71
Lobo/Marte Gold Mine Chile Prefeasibility oP Kinross Gold 300,0 107,0 1,72 183,5
Angostura Gold/Silver Deposit Colombia Prefeasibility oP Greystar Ag 638,0 421,6 1,09 459,6
Marmato (Zona Alta) Gold Deposit Colombia Conceptual opP Colombia Gold Ag 283,0 75,8 1,05 217,7
Twangiza Gold Deposit Congo (D.R.)  Feasibility OoP Banro 4443 15,7 1,61 186,6
Moto Gold Mine Congo (D.R.)  Feasibility OP,UG State of Congo 438,0 219,6 3,20 702,7
Tongon Gold Deposit Cote d’lvoire  Prefeasibility oP Randgold Res 267,0 48,5 2,83 137,8
Pueblo Viejo Gold Mine DominicanR. Susp, restart/constr OP Barrick, Goldcorp  Ag 2700,0 352,0 2,68 845,7
Fruta del Norte Gold Silver Deposit Ecuador Prefeasibility Kinross Gold Ag 500,0 58,9 7,23 425,8
Gaby Gold Deposit Ecuador Prefeasibility oP Intl Minerals 432,0 430,7 0,63 271,3
Quimsacocha Gold/Copper Deposit Ecuador Prefeasibility UG lamgold Ag 337,0 37,0 3,02 m7
Akyem Gold Deposit Ghana Feasibility oP Newmont Mining 500,0 148,0 1,77 262,0
Skouries Gold Mine Greece Feasibility oP Euro. Goldfields Cu 410,6 191,2 0,82 156,5
Martabe Gold Deposit Indonesia Feasibility oP China Sci-Tech Ag 310,0 138,3 1,35 184,4
Operating, exp/
Vasilkovskoye Gold Mine Kazakhstan constr oP KazakhGold Group 500,0 2,90 360,8
Metates Gold Mine Mexico Conceptual uG American Gold Ag 392,0 498,0 0,74 368,5
San Anton Res,
San Anton de las Minas Ag/Au Dep. Mexico Prefeasibility oP Goldcorp Ag 265,0 461,0 0,27 124,5
Kodu Copper/Gold Deposit Papua N.G. Conceptual opP Frontier Res Cu 724,0 213,7 0,34 72,7
Newmont Mining,
Minas Conga Copper/Gold Deposit Peru Feasibility oP Buenavent 1090,0 802,4 0,59 495,8
Operating, exp/ Newmont Mining,
Carachugo Gold Mine Peru plans opP Buenavent. 280,0
Didipio Gold/Copper Mine Philippines Conceptual OP,UG OceanaGold Cu 320,0 85,1 0,89 75,7
Dinkidi Copper/Gold Deposit Philippines Feasibility oP OceanaGold Cu 320,0 85,1 0,90 76,6
Rosia Montana Mines Romania Feasibility oP Gabriel Res Ag 750,0 598,6 1,38 8211
Natalka Gold Mine Russia Susp, restart/constr OP Polyus Gold 2500,0 1263,2 1,51 1905,0
Sukhoy Log Gold Mine Russia Feasibility oP State of Russia Pt 1240,0 686,0 2,80 1920,8
Bystrinskoye Copper Deposit Russia Conceptual oP Norilsk Nickel Cu 1021,0 348,8 0,79 278,0
Blagodatnoye Gold Mine Russia Feasibility oP Polyus Gold 390,0 139,5 2,40 337,7
Operating, exp/
Svetlinsky Gold Mine Russia plans oP UGC Ag 300,0 108,0 1,58 171,6
Baranjevskoye Gold Deposit Russia Conceptual Renova 270,0 40,1
Bloemhoek Gold Deposit South Africa  Conceptual uG Wits Gold 1000,0 52,3 6,70 350,4
Target North Gold Deposit South Africa  Prefeasibility UG Harmony 784,6 310,0 6,74 20091,
Buffelsfontein Tailings Gold Mine South Africa  Susp, restart/feasib Tail Simmers U 260,0 336,6 0,28 94,2
Féboliden Gold Deposit Sweden Feasibility oP Lappland Goldmin 268,3 70,5 1,21 85,3
Donlin Creek Gold Deposit USA Feasibility opP Barrick, NovaGold 3630,4 532,9 2,29 12224
Operating, exp/
Zarmitan Gold Mines Uzbekistan constr UG Navoi Mining 324,0 30,0 10,0 300,0
Brisas Gold Deposit Venezuela Feasibility oP Gold Reserve Cu 731,0 677,9 0,65 438,6
Las Cristinas Gold Mine Venezuela Feasibility oP Crystallex Cu 356,0 859,0 0,98 840,9
Totalt vdrlden 45541 19 549 20996

Kélla: Raw Materials Data, Copyright: Raw Materials Group, Stockholm 2009

1 Prefeasibility- preliminar studie for att visa om det ar vart att ga vidare med projektet
2 Feasibility-forstudie som visar om ett projekt dr vért att genomféra/lonsamhetsstudie.

OP= Open Pit (6verjordsgruva), UG= Undeground (underjordsgruva), Tail= dteranvandning av tidigare processat material med laga rester av guld
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4.5.2 Prospekteringsldget i Sverige

Aven i Sverige har en nedging i prospektering dgt rum under 2009. Bergsstaten har noterat en ned-
ging i antalet ansdkningar om undersokningstillstind. Aven besoksstatistiken vid SGUs Mineral-
kontor i Mal4, som de senaste dren har korrelerat vil med de totala prospekteringsinvesteringarna
i Sverige, visar pd en rejil nedgang under f6rsta halvaret 2009.

I Sverige fokuserar prospekteringsbolagen pa basmetallerna koppar, zink, bly och nickel. I un-
gefir 70 procent av alla undersokningstillstind anges att bolaget avser att prospektera efter ndgon
av dessa basmetaller. Tillstaind som avser guld utgor ungefir 15 procent av de totalt 1300 tillstind
som for nirvarande ir beviljade.

Huvuddelen av de underskningstillstind som avser guld finns i Visterbotten; i Skelleftefaltet
och utefter den sa kallade guldlinjen. Andra omriden som intresserar guldprospektérer r vistra
Hilsingland, vistra Bergslagen upp mot Faluomradet och omréadet vister om Vinern. Frin flera av
dessa omraden har nyligen rapporterats om guldfynd. I borjan av november 2009 meddelade det
australienska prospekteringsforetaget Drake Resources att man under borrningar nira Falu gruva
funnit hoga guldhalter. IGE Nordic AB och Archelon Mineral AB meddelade i borjan av septem-

ber att de funnit flera guldmineraliseringar utefter en 17 km lang zon vister om Vinern.

Tillimpad guldprospektering i Sverige

En normal guldhalt i en guldmalm ligger pa 2—3 ppm, det vill sdga att guldhalten 4r ungefir tusen
ganger hogre 4n i omgivande bergarter. Med sa liga halter gir det inte att se nigot guld i en bergart
trots att det faktiskt 4r malmhalter. Detta stéller till problem vid prospektering efter guld — man
ser nistan aldrig det man letar efter. Det betyder att guldanalyser 4r en nédvindighet vid guldpro-
spektering. En trinad prospektdr kan dessutom ana att en bergart innehéller guld. Det kan vara
vissa typer av omvandling som skvallrar om att bergarten kan innehélla guld eller férekomst av
mera vanliga mineral som brukar vara associerade med guld. Det finns ett flertal hjialpmedel och
prospekteringsmetoder att ta till nir man letar guld. Ett av de allra bista sitten att leta efter guld ar
att leta dir det tidigare har hittats guld. Flera av de riktigt stora guldmalmerna runt om i virlden
ligger i omraden dir smaskalig malmbrytning tidigare har bedrivits. Med moderna prospekte-
ringsmetoder, bittre metallpriser och moderna bryt- och anrikningsmetoder kan dessa omraden
utvecklas till stora gruvor.

Genom att kinna till var och hur guldmalmer bildas idag och sedan lyckas att 6verfora den kun-
skapen till vir urgamla berggrund gar detatt hitta miljéer som var guldbildande f6r nira 2 miljarder
ar sedan. Ett sadant exempel dr Skelleftefiltet som anses vara en gammal vulkankedja dir man kan
forvinta sig bade porfyrmalmer och epitermala malmer. Den guldférande Tallbergfyndigheten,
som tolkats som en gammal porfyrkopparmalm, och den mycket guldrika Bolidenmalmen, som
har likheter med moderna epitermala malmer, aterfinns bida inom Skelleftefiltet.

Vid metodisk prospektering efter orogena guldmalmer krivs god kunskap om de storskaliga
tektoniska processerna som var verksamma nir dessa typer av malmer bildades i den svenska berg-
grunden f6r 1800-1900 miljoner dr sedan och hur de styrde flddet av malmforande hydrotermala
16sningar.

En prospekteringsmetod, som framfor allt 4r tillimpbar i Sverige, forlitar sig helt pd analys av
moridnprov och bortser helt fran olika malmbildningsmodeller, i alla fall i brjan av prospekterings-
arbetet. Morin bestar av eroderat och nedkrossat bergmaterial som transporterats av den inlandsis
som tickte Sverige till f6r 8000-10000 ar sedan. Forhojda guldhalter i morin signalerar att det
finns bergarter med f6rhéjda guldhalter, och eventuellt en guldmalm nigonstans “uppstroms”
isrorelserikeningen i omridet. Successivt titare morinprovtagning anvinds for att identifiera guld-
anomalins orsak och till att styra borrningarna mot malmen. Guldmalmen Bjorkdal i Visterbotten
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hittades i borjan av 1980-talet med hjilp av morinprovtagning. Ungefir samtidigt genomforde
statliga Nimnden f6r Statens Gruvegendom (NSG) en stdrre morinprovtagningskampanj i stora
delar av Sverige. Arbetet pavisade ett storre guldanomalt omrade fran trakten av Sorsele och i syd-
ostlig riktning ner mot Lycksele i Visterbotten. Guldanomalin, som sedermera fick namnet Guld-
linjen, genererade intensiv prospektering i omradet och guldfyndigheten Ersmarksberget hittades.
Parallellt med NSGs arbeten i Visterbotten letade de tre lirarna Torbjorn Grahn, ]an—Ake Unée
och Eric Sj6lund efter ursprunget till ett guldfoérande block som hittats i Lyckseletrakten i borjan
av 1970-talet. Arbetet krivde mer och mer av deras tid sd 1988 slutade de som ldrare och bildade
prospekteringsforetaget Lappland Mineral HB. Arbetet krontes med framgang nir guldfyndighe-
ten Svartliden hittades. Fyndigheten saldes till det australiensiska foretaget Dragon Mining som
oppnade gruvan Svartliden &r 2005.

PROSPEKTERINGSINSATSER GLOBALT OCH | SVERIGE 19892009 SAMT BESOKSSTATISTIK
FOR MINERALKONTORET

Mdr USD Miljoner SEK Besokare
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Kdlla: SGU

Diagrammet ovan visar investeringar i prospektering, globalt och i Sverige, under de senaste tjugo
dren. Under de senaste sex dren har investeringarna i prospektering fyrfaldigats for att under det
senaste aret falla tillbaka pd grund av den globala finanskrisen. Det finns dnnu inga siffror pa
prospekteringsinvesteringarna i Sverige for ar 2009 men besoksstatistik frin SGUs Mineralinfor-
mationskontor i Mald, som tidigare har visat pi god korrelation med investeringar i Sverige, har
2009 fallit med drygt 40 procent.
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AKTUELLA GRUV- OCH PROSPEKTERINGSPROJEKT

Basmetaller . |

Saarijarvi koppar - Anglo American plc.

Viscaria koppar, zink — Avalon Minerals Ltd.
Rakkurijarvi koppar, guld, jarn - Anglo American plc.
Norbotten koppar, guld - Blackstone Ventures Inc.
Liikavaara Ostra koppar, guld - Boliden Mineral AB
Aitik koppar, silver, guld - Boliden Mineral AB
Jokkmokk koppar, guld - Beowulf Mining plc.

Ballek koppar, guld - Beowulf Mining plc. and Agricola Resources plc.

Jervas koppar, guld - Blackstone Ventures Inc.

10. Mjolkfjallet nickel - IGE Nordic AB

11. Uma koppar, zink, bly, silver - Blackstone Ventures Inc.

12. Nottrask nickel, PGE - Blackstone Ventures Inc.

13. Storbodsund nickel, koppar, kobolt - Mawson Resources Ltd. and Independence Group NL
14. Evazink, koppar, silver - Lundin Mining Exploration AB

15. Ronnbdcken nickel - IGE Nordic AB

16. Lainejaur nickel - Blackstone Ventures Inc.

17.  Rackejaur zink, koppar, silver, guld - Boliden Mineral AB

18. Svarttrask zink, bly, silver - Lappland Goldminers AB ),
19. Vindelgransele zink, koppar, bly, silver - Niili Mineral AB \\ \

20. Stekenjokk zink, bly, koppar, silver, guld - IGE Nordic AB \ s e
21.  Maurliden zink, koppar, silver, guld - Boliden Mineral AB

22, Kristineberg zink, silver, koppar, guld, bly - Boliden Mineral AB

23.  Norrliden zink, koppar - Gold-Ore Resources Ltd and IGE Nordic AB
24. Petiknas zink, silver, bly, koppar, guld - Boliden Mineral AB

25.  Renstrom koppar, zink, bly, silver, guld - Boliden Mineral AB

26. Ostra Akulla zink, silver, koppar, guld, bly - Boliden Mineral AB
27.  Algliden bly, guld, koppar, silver, zink - Boliden Mineral AB

28. Langtrask zink, koppar, bly, silver - Wiking Mineral AB

29. Lappvattnet nickel - Blackstone Ventures Inc.

30. Ormsjé bly, silver - Boliden Mineral AB

31. Lovstrand bly - Boliden Mineral AB

32. Roérmyrberget nickel - Blackstone Ventures Inc.

33. Bellviksberg zink, bly, silver - Boliden Mineral AB

34. Granberget zink, bly - Boliden Mineral AB

35.  Rockliden koppar, zink, bly, silver, guld - Boliden Mineral AB

36. Storkullen zink, guld - Private

37. Slattberg nickel - Falconbridge Ltd.

38. Bunsas zink, koppar, guld - Wiking Mineral AB

39. Falun koppar, guld - Zinifex Australia Ltd.

40. Falun Project zink, bly, silver, koppar, guld - Eastern Highlands AB
41. Tomtebo silver, zink, bly - Tumi Resources Ltd.

42. Vallberget koppar - Gold-Ore Resources Ltd

43.  Garpenberg zink, silver - Boliden Mineral AB

44, Vitturnsilver, zink, lead - Tumi Resources Ltd.

45.  Myssfallet zink, bly - Wiking Mineral AB

46. Salassilver, zink, bly - Tumi Resources Ltd.

47. Llovisagruvan zink, bly, silver - Lovisagruvan AB

48. Dingelvik koppar, silver - Roslagen Resources AB

49.  Zinkgruvan zink, bly, silver, koppar - Lundin Mining

50. Kleva nickel - Alba Mineral Resources plc

Jarn P |

51. Kiirunavaara - LKAB

52. Mertainen - LKAB

53. Gruvberget - LKAB

54. Levedniemi - LKAB

55. Stora Sahavaara - Northland Resources Inc.

56. Malmberget - LKAB

57. Ekstromsberg - Grangesberg Iron Ore Company
58. Kallak - Beowulf Mining plc.

59. Gréngesberg - Gréangesberg Iron Ore Company
60. Dannemora - Dannemora Mineral ABBase

Guld ]

61. Blaiken - Lappland Goldminers AB

62.  Grundtrésk - Beowulf Mining plc.

63. Vargbécken - Hansa Resources Ltd.

64. Algtrask - Boliden Mineral AB

65. Barsele - Northland Resources Inc.

66. Bjorkdal - Gold-Ore Resources Ltd.

67. Stortjarnhobben - Lappland Goldminers AB
68. Svartliden - Dragon Mining (Sweden) AB
69. Féboliden - Lappland Goldminers AB

70. Solvik - IGE Nordic AB and Archelon Mineral AB
71. Gladhammar - Wiking Mineral AB

Uran

72. Kvarnan - Continental Precious Minerals Inc.
73. Norr Déttern - Mawson Resources Ltd. and Hodges Resources Ltd.
74. Guorbavare — Continental Precious Minerals Inc.

75. Duobblon - Mawson Resources Ltd.

76. Tasjo - Mawson Resources Ltd.

77. Bjérkramyran - Continental Precious Minerals Inc.

78. Lilljuthatten - Continental Precious Minerals Inc.

79. Hotagen - Mawson Resources Ltd.

80. Viken - Continental Precious Minerals Inc.

81. Storsjon - Aura Energy Ltd.

82. Kapell - Mawson Resources ltd.

Ovriga metaller

83.  Routevare titanium, iron - Beowulf Mining plc.
84. Storuman fluorite - Tertiary Minerals plc.

85.  Suméssjon vanadium - Svenska Vanadin AB
86. Olserum REE - Norrsken Energy

VWO NOUVAWNE

Metaller och
industrimineral

[ Ansokta undersokningstillstand
Il Beviljade undersckningstillstand
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4.6 Produktionsteknik

Brytning av guldmalm sker bade under jord och i dagbrott. I Sverige forekommer guld bade i rena
guldmalmer och i sulfidmalmer. Bjorkdalsgruvan och Svartlidengruvan i Visterbotten dr exempel
pa rena guldmalmer dir brytningen sker i dagbrott. I Bjorkdalsgruvan sker dven brytning under
jord. Vid Bolidens sulfidmalmsgruvor i Kristineberg, Renstrém, Maurliden och Garpenberg ut-
vinns guld som biprodukt. Aven i koppargruvan Aitik i Norrbotten utvinns guld som biprodukt.
I Ersmarksberget i Sorsele kommun kommer guld att bérja brytas under nista ar. Det guld som
Lappland Goldminers producerat i ar vid Blaikenverket kommer frin malmhogar som den tidigare
dgaren limnade kvar.

Bland virldens 50 stérsta guldgruvor 4r 55 procent dagbrottsgruvor, 25 procent dr underjords-
gruvor och 20 procent dr en kombination av bade brytning i dagbrott och underjord.

Virldens stérsta gruvproducent av guld ar Newmont Nevada Mines i Nevada, USA, dir bryt-
ningen sker bade i dagbrott och underjord. Vid manga stora koppargruvor i virlden sisom Gras-
berg/Ertsberg i Indonesien och Bingham Canyon i USA utvinns 4ven stora miangder guld.

Processmetoder

De huvudsakliga primira férekomsterna av guld ir oxidiska malmer (kvartsitmalmer) dir guld
forekommer i fria partiklar och refraktira sulfidiska malmer (arsenikkis, svavelkis m.fl.) dir guld
ar inneslutet i sulfidmineralkornen. Oxidmalmsférekomsterna ar de mest betydelsefulla och ur
vilka guld utvinns med hydrometallurgiska metoder. Det vanligaste ir att anvinda natriumcyanid
(NaCN) som lakningsreagens. Det finns dven andra komplexbildande reagens som t.ex. tiourea
(NH,),CS som har bérjat anvindas.

Det finns olika teorier om vad som i kemiskt avseende egentligen sker vid cyanidlakningen,
men av dessa teorier brukar i allmianhet f6ljande reaktionsformel anges:

4Au + 8NaCN + O, + 2H,0 — 4NaAu(CN), + 4NaOH

Guldet komplexbinds med cyanidjoner och det losliga komplexet bildas. Efter filtrering fills gul-
det ut med hjilp av zinkpulver (Merrill-Crowe-processen). Alternativt adsorberas guldets cya-
nidkomplex pé aktivt kol (Carbon-in-Leach, CIL eller Carbon-in-Pulp, CIP) och l6ses ut som
koncentrerad 16sning. Ur den koncentrade 16sningen fills sedan guldet ut elektrolytiskt. I CIP-
processen sker adsorption efter det att lakningen skett mer eller mindre fullstindigt. Lakning och
adsorption sker i separata tankar. I CIL-processen finns kolet nirvarande redan i laktankarna. Istil-
let for aktivt kol kan dven en jonbytare, s.k. resin anvindas. Denna metod liknar i vissa avseenden
CIP-processen och kallas Resin-in-Pulp.

For malmer med gediget guld anvinds mestadels tyngdkraftsmetoder (gravitationsmetoder).
I dessa metoder utnyttjas guldets hdga tithet gentemot andra mineral. Densitetsskillnader kan
utnyttjas pa skakbord, i vaskrinnor, i spiraler och Reichertkoner. Pé senare tid har 4ven olika cen-
trifugalseparatorer sisom Knelson-separatorn och Kelsey-jig kommit till anvindning.

For sulfidmalmer som ir guldférande sker anrikningen med flotation dir de ingdende malm-
mineralen separeras frin varandra och samlas i koncentrat (sliger). Guldet f6ljer normalt koppar-
koncentratet. Efter smiltning sker elektrolys av kopparn som i slutsteget fills ut elektrolytiskt pa
katoder medan guld stannar oupplost i anodslammet och utvinns dérur.

P4 senare dr har dven biohydrometallurgiska metoder (bakterielakning) utvecklats f6r kommer-
siell utvinning av guld for vissa typer av guldmalmer. Se processchemat pa nista sida.

Ytterligare en lakningsmetod ir s.k. hoglakning (eng. heap leaching) dir en laklésning (med
NaCN) sprayas eller sprinklas 6ver malmen som ligger i stora hgar pa plattor med speciella upp-
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samlingsanordningar for den metallrika lakvitskan som sedan pumpas vidare till ett guldutvin-
ningsverk. Malmen ir vanligtvis grovkrossad innan den liggs i hogarna. Laktiden stricker sig frin
ménader till &r. Hoglakning tillimpas oftast pa oxidiska/vittrade malmer.

FORENKLADE PROCESSCHEMAN FOR UTVINNING AV GULD UR OXIDISKA MALMER
RESPEKTIVE UR REFRAKTARA GULDMALMER

Malm Malm

Gravimetrisk
¢ separation

¢ T Guldslig
NaCN—»{  Cyanidiakning | Avfall Flotation 4=+~ =~ -
¢ via

| Lakrestseparation |—>Lakrest Biolakning

Guldutvinning Filtrering  |——| Fe/As-utféllning

Guld Avfall <«— Slackt kalk

v

Guldutvinning

Krossning och malning Krossning och malning

T
1
A 4

Guld

En gammal metod f6r att utvinna guld ar genom amalgamering, dvs. utvinning av guld med kvick-
silver under bildning av guldamalgam. Ur denna legering kan sedan guldet utvinnas genom att
det upphettas sd att kvicksilvret forangas. I modern mineralhantering anvinds inte amalgamering
lingre pa grund av miljoskal.

I Sverige anvinds CIL-processen vid tva anrikningsverk, dels i anrikningsverket vid Svartliden-
gruvan och dels i guldlakverket i Boliden. Malmen i Svartliden krossas och mals innan den vidare-
behandlas med CIL-processen. I Boliden finns sedan ar 2001 ett guldlakverk dir flotationsavfall
(restprodukter som innehaller guld som inte floterat) frin anrikningsverket behandlas med CIL-
processen. Bade i Svartliden och i guldlakverket i Boliden gjuts s.k. dorétackor (med varierande
innehall av guld och silver) som slutprodukt.

I anrikningsverket vid Bjorkdalsgruvan krossas och mals malmen innan den floteras och be-
arbetas med olika gravimetriska metoder (Reichertkoner, spiraler och skakbord). I april 2009
installerades dven en Knelson-separator. Slutprodukter frin anrikningsverket ir ett flotationskon-
centrat (som innehaller 100 g guld per ton), ett mellankoncentrat (1500 g guld per ton) samt ett
gravimetrikoncentrat som innehaller 50 procent guld. I Bjorkdal gjuts ocksa dorétackor.
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.’ . _ SR ' Skakbord i Bjérkdalsgruvans anrik-
: (AN .4 ningsverk. Foto: Bjorkdalsgruvan AB.
Sekunddra material (dtervinningsmaterial)

Med sekundira ravaror menas t.ex. elektronikskrot, metallskrot, metallaskor och slagger.

Cirka 55 procent av det guld som producerades dr 2008 vid Ronnskirsverken kommer frin
sekundira material. Atervinningsmaterial blir en allt viktigare rivara enligt Boliden. Sedan bérjan
av 2000-talet har mingden atervinningsmaterial 6kat med mer 4n det dubbla vid framstillningen
av guld vid Ronnskirsverken.

GULDPRODUKTION VID RONNSKARSVERKEN

1995 2000 2005 2006 2007 2008
Guldproduktion fr. sekundart material (ton) 0,4 3,5 6,8 7,9 6,5 7,4
Total guldproduktion (ton) 8,0 8,6 17,0 15,7 12,1 13,4
Andel sekundara material (%) 5 40 40 50 54 55

Kdlla: Bolidens drsredovisningar

P4 Ronnskirsverken torkas sekundirt material innan det chargeras till den elektriska smiltugnen.
Elektronikskrot smilts diremot i kaldougnen (se processchema pé nista sida f6r Ronnskirsver-
ken). Kaldougnen eller TBRC (top blown rotary converter) ir en aning sluttande (sett frin det
horisontella planet) konverter som kan rotera, dir chargeringen sker ovanifran. Syreanrikad luft
eller rent syre, for smiltningen, blises in genom en vattenkyld lans.
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PROCESSER VID RONNSKARSVERKEN (BOLIDEN AB), SKELLEFTEHAMN
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Kalla: Boliden AB

Kaldoverk

Raffineringsverk

Vid ddelmetallverket i Ronnskirsverken framstills guld, silver, selen, koppartellurid och palla-

diumkoncentrat fran det anodslam som kommer frin kopparelektrolysverket. Processerna vid
ddelmetallverket framgér av processchemat nedan. Anodslammet trycklakas och koppartellurid
utvinns. Lakresten torkas och smilts i kaldougnen. Under smiltningen utvinns selen. Det raffine-
rade résilvret gjuts till silveranoder. I en elektrolysprocess utvinns rent silver, som granuleras. Frin
kvarvarande guldslam utvinns guld och palladiumkoncentrat. Guldet gjuts till tackor pa 12,5 kg
eller granuleras. Guldinnehallet 4r mer 4n 99,99 procent.

PROCESSCHEMA FOR ADELMETALLVERKET VID RONNSKARSVERKEN

| fallning #2
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Anodslam Filtrering Lakning —>
Elektrolyt <

Koppar-

tellurid

Kdlla: Boliden AB
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4.7 MARKNADSSTRUKTUREN

UTBUDS- OCH EFTERFRAGEMONSTER FOR GULD AR 2008

UTBUDSPAVERKANDE FAKTORER, t ex:

Guldpris, malmtillgangar, gruvstrejker, brytningskostnader, miljorestriktioner, centralbankers policy,
valutakurser, rdntelage, politisk stabilitet/oro mm

Privata innehav Geologiska reserver Officiella lager
(merpart guldforemal) (Malmtillgangar) centralbanker etc
107 000 ton 47 000ton 30 000 ton
v v
Gruvproduktion Centralbanker etc
2414 ton 236ton
\ 4

Guldsmeder och
4 atervinningsforetag

1 A 4
"Guldskrot" Totalt utbud
1209 ton 3 859 ton

\4

Guldpris 872
USD/oz arsmedel

A

Restpost =
Indikerad investerings -
efterfragan 232 ton

I

Total efterfragan Producenters
exkl. privata nettoin - "De -hedging”

vesteringar 3627 ton 351 ton

— TV

Elektronikprodukter Guldsmiden Ovrig industriell Investeringar i
efterfragan 209 ton efterfragan 2 191 ton efterfragan 298 ton guldtackor 392 ton
[] [ 3
v v v

<4—{Restprodukter av guld och guldféremal som atervinnes |

EFTERFRAGESTIMULERANDE FAKTORER, t ex:
Stigande guldpris, hoga inflationsforvantningar, 6kande realinkomster, hogkonjunktur, politisk och
ekonomisk oro, minskande guldutbud, investeringsintresse fran de s k "fonderna”" m m

Det bér noteras att bilden av utbud och efterfrigan f6r guld vissa ar kan 4ndra utseende, fraimst

beroende p3 att centralbankerna, som i bilden ovan ir utritade som siljare, vissa ar har agerat som
g

kopare. Detta kan ocksa gilla ”privata investeringar” i tackor, som vissa ar har varit "negativ”, dvs.
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nettoutbudet av tackor frin investerare har varit storre dn kdpintresset. Aven effekterna av olika
“hedging”-dtgirder kan antingen generera nettoefterfragan eller nettoutbud beroende pa mark-
nadsliget.

4.8 Utbud

Bilden och sifferunderlaget nedan har tagits fram av Raw Materials Group (RMG) i Stockholm
och visar ungefirliga virden vid gruvan for vissa metaller som globalt produceras. De olika metall-
lerna har olika prissittning, foridlingsvirde och produktionskvantitet. For att erhélla ett jamfor-
bart virde for de olika metallerna pa gruvstadiet har kvantitet multiplicerats med pris pa borsen
for varje metall. Direfter har riknats bort den del av virdet som tillkommer for att géra metall av
koncentratet. For exempelvis koppar har beriknats ett ungefirligt borspris vid LME pa 6 000 USD
per ton multiplicerat med kvantiteten 15 500 Mt, direfter har avdragits kostnader for smiltning
och raflinering varvid erhélls att ungefir 70 procent av virdet kan hirledas tll gruvstadiet. For
jirnmalm ligger naturligen hela virdet pd gruvstadiet, medan guld virderas till ca 98 procent vid
gruvan. Ligst enligt denna virderingsmetod ligger aluminium, dir gruvproduktionen av bauxit ir
ungefir 8 procent av virdet pa den firdiga aluminiummetallen pa metallbérserna.

VARDE PA OLIKA METALLER PA GRUVSTADIET

Bauxit

Bly 1%
2 |

Silver .
2% Ovrigt
[+)

Diamanter %

3%

Molybden
4%

Totalt 463 miljarder USD

PGM:s*
4%
Mangan
4%

Nickel

5%

* Platinagruppens metaller

*PGM:s = Platinagruppens metaller
Kdlla: Raw Materials Data, Copyright: Raw Materials Group, Stockholm 2009

Av bilden ovan framgar bland annat att det totala virdet av den globala gruvproduktionen kan
beriknas till omkring 463 miljarder USD (inklusive uran och diamanter). Den kvantitetsmissigt i
sarklass storsta metallen jirn dr dven den virdemissigt storsta metallen pa gruvstadiet. Jarn har en
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virdemissig andel av den totala gruvproduktionen pa 27 procent, men koppar och guld ligger inte
langt efter med andelar pd 20 respektive cirka 16 procent. Det bor di noteras att medan virlds-
produktionen av jirnmalm ar 2008 uppgick till nistan tvd miljarder ton med ett jirninnehall av
(grovt raknat) ungefir en miljard ton, si producerades samma ar bara drygt 2 400 ton guldmetall
fran koncentrat. Det kan i sammanhanget dven pdpekas att for att fa fram 2 400 ton guld behéver
man bryta i storleksordning en miljard ton malm (antaget ett guldinnehdll pa 4 gram per ton).

4.8.1 Total tillforsel av guld globalt

Guldutbudet bestér frimst av guld frin gruvproduktion och dtervunnet guld (guldskrot). Periodvis
har nettoforsiljningar frin centralbanker och internationella organ (Valutafonden, Virldsbanken
etc.) varit relativt omfattande exempelvis beroende pa valutapolitiska skil, men vissa &r har cen-
tralbankerna varit nettoképare av guld. Fére Sovjetunionens upplosning ar 1990 och pa senare
ar liberaliseringen av Kinas ekonomi brukade man ocksa rikna nettoutbudet till vistlinderna av
guldhandeln med det tidigare kommunistblocket, beroende pé att man helt enkelt saknade tillfor-
litliga siffror Gver totalbilden i dessa linder. Sedan 1990 har den globala handeln med guld littare
kunnat identifieras och jimforas over tiden, varfor tabellen nedan har getts ar 1990 som startar.

TILLFORSELN AV GULD GLOBALT AREN 1990-2008 (ton)

Ar Gruv- Central- Atervinning Producent- Investerare Totalt
produktion  banker etc skrot hedging (indirekt)

ton ton ton ton ton ton
1990 2133 198 531 234 - 3096
1991 2159 m 482 66 312 3130
1992 2234 622 488 135 10 3489
1993 2287 464 576 142 - 3469
1994 2279 81 617 105 225 3307
1995 2274 173 625 475 55 3602
1996 2358 275 641 142 103 3519
1997 2481 376 629 504 241 4231
1998 2541 370 1098 97 - 4106
1999 2603 477 620 506 - 4206
2000 2 620 479 619 - 298 4016
2001 2646 520 749 - - 3915
2002 2618 547 872 - - 4037
2003 2623 620 985 - - 4228
2004 2494 479 878 - 15 3866
2005 2550 663 898 - - 41m
2006 2485 365 1129 - - 3979
2007 2478 484 958 - - 3920
2008 2414 236 1209 - - 3859

Kdllor: GFMS “Gold Survey 2009 Update 1” och GFMS “Gold Survey 2009” samt GFMS “Gold Survey 2000”

Det totala utbudet av guld mer 4n fordubblades fran ar 1980 till ar 1995, fran 1 548 ton till 3 623
ton eller en 6kning med 2 075 ton. Stérsta delen av denna okning kom frin gruvproduktionen,
vilken 6kade med drygt 1 200 ton (om nettoutbudet fran de f.d. planekonomierna inriknas ar
1980). Ar 1997 uppnaddes den storsta tillfsrseln nagonsin, da den totala tillférseln noterades till
4 231 ton. Den genom tiderna storsta arsproduktionen av gruvguld uppniddes ar 2001, men
dérefter har gruvproduktionen av guld tenderat att minska nigot och uppgick till 2 414 ton ar
2008. Utbudet fran dtervunnet guld har under 2000-talet mot bakgrund av kraftigt stigande priser
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okat markant jimf6rt med tidigare mera “normala” 4r. I bérjan av 1990-talet lig guldskrotutbudet
pa ungefir 500 ton per ar, vilket kan jimforas med den rekordnotering som uppnaddes ar 2008
med 1 209 ton; ett utbud som alltsd dven funnit kdpare. En ekonomisk paradox med guld ir ju
att dven efterfrigan brukar oka ju mer priset stiger! Centralbankernas utbud har under 1990-talet
och senare stabiliserats, efter att tidigare ha kunnat uppvisa mycket tvira kast fran nettoutbud till
nettoefterfrigan eller tvirtom. Efter en toppnotering ar 2005 med ett nettoutbud pd 663 ton sjénk
ar 2005 nettoutbudet fran centralbanker och andra officiella institutioner till ”bara” 236” ton; mer
om detta nedan.

TILLFORSELN (TON) AV GULD GLOBALT AREN 1990-2008
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4.8.2 Gruvproduktion

GRUVPRODUKTIONEN AV GULD | OLIKA LANDER AR 2008

Gold 2008, world mine production by producer. Type colours.
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Kdlla: Raw Materials Data, Copyright: Raw Materials Group, Stockholm 2009

I ovanstiende karta dr gruvproduktionen i Kina underskattad eftersom RMG inte har haft tillging
till koordinater f6r vissa mindre men relative minga gruvor i Kina. Gruvproduktionen av guld
har numera mycket stor spridning over hela virlden jaimfort med situationen for nagra tiotal &r
sedan di Sydafrika var det helt dominerande landet. I Visteuropa finns fortfarande bara ett fatal
guldgruvor och Sverige har en relativt stor andel av guldbrytningen inom EU. Som kommer att
framga nedan ir det fortfarande endast ett ganska ringa antal foretag som kontrollerar en stor del
av den globala guldproduktionen.

Gruvverksamhet 4r mycket langsiktig till sin karakeir. Frin ett uppslag gar vigen via bl.a.
kartering, undersokningstillstind, geofysiska undersékningar, borrning, kemiska analyser, bear-
betningstillstind, projektutformning, finansiering och miljoprévningar etc. till s& smaningom
skapande av infrastruktur och byggande av anliggning. Inte minst miljoprévningar ir i dag en
timligen tids- och resurskrivande process och sammantaget ir det ganska vanligt att hela kedjan
av aktiviteter tar ungefir 15 &r varvid projektoren och finansidrer loper en risk att omvirldsférut-
sittningarna dndras sd att projektet visar sig inte kunna genomforas.

Under aren 1975 fram till den topp som naddes ar 2001 nira nog férdubblades den totala
gruvproduktionen av guld, fran 1 250 ton dill drygt 2 600 ton. Efter 2001 har gruvproduktionen
tenderat plana ut och har minskat med omkring 200 ton till en drsproduktion pé ca 2 400 ton &r
2008. Australien och USA var under perioden fram till millennieskiftet bland de enskilda linder
som uppvisade stora produktionsékningar, men i dvrigt kiinnetecknas bilden framfor allt av att
gruppen 6vriga dkade sin produktionsandel.
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GLOBAL GRUVPRODUKTION AV GULD AREN 1975-2008 (ton)
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Ar 1975 dominerade Sydafrika virldsproduktionen totalt och producerade drygt 713 ton eller 57
procent av den globala gruvproduktionen av guld. Numera finns inget enskilt land som har en
sadan dominans vad giller guldproduktion. Ar 2008 svarade sex dominerande producentlinder
(Kina, USA, Sydafrika, Australien, Ryssland och Peru) med ca 56 procent (1 343 ton) for en ndstan
lika stor andel av virldsproduktionen (2 416 ton). De sex “stora” hade ar 2008 alla en produktion
pa ca 180 till drygt 290 ton, medan Kanada som lig pa sjunde plats producerade 96,4 ton. Det ir
i dag ett stort antal linder som producerar guld men i relativt smd kvantiteter; i exempelvis Sverige
producerades ar 2008 frin olika gruvor "bara” 5,3 ton guld. D4 bér noteras att Sverige anda 4r det
storsta guldproducentlandet i EU och Visteuropa dir totalt ca 15 ton producerades dr 2008. Det
nist storsta producentlandet ar 2008 var det nya EU-landet Bulgarien som producerade 2,9 ton.
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GLOBAL GRUVPRODUKTION (TON) AV GULD AREN 1975-2008 LANDERFORDELAT EFTER PRODUKTIONSSTOR-
LEK (40 STORSTA) AR 2008

Nr Land 1975 1985 1995 2000 2005 2006 2007 2008
1 Kina 50,0 59,0 136,4 172,2 229,8 247,2 280,5 292,0
2 USA 32,4 79,5 3293 355,2 262,3 251,8 238,0 234,5
3 Sydafrika 713.4 6717 522,4 454,0 315,1 2957 269,9 233,3
4  Australien 16,3 58,5 253,5 296,4 263,0 247, 246,4 215,2
5  Ryssland n.a. n.a. 142, 154,3 175,4 172,8 169,3 188,7
6 Peru 2,9 10,9 51,5 132,6 207,8 202,0 169,6 179,5
7 Kanada 51,4 90,0 150,3 155,0 19,5 103,5 102,2 96,4
8 Indonesien 0,0 5,6 741 139,7 165,0 16,3 146,6 94,7
9 Ghana 16,3 12,0 52,2 73,8 62,8 69,9 77,3 80,4
10 Uzbekistan n.a. n.a. 63,6 87,5 75,5 741 74,9 77,0
11 Papua Nya Guinea 17,9 33,2 54,8 76,4 70,9 61,7 61,7 70,3
12 Brasilien 12,5 72,3 67,4 52,6 45,2 49,3 56,7 58,8
13 Mexiko 4,7 8,0 20,3 26,4 30,6 39,0 43,7 49,6
14 Mali 0,0 0,0 7,8 30,4 46,7 56,9 51,9 47,0
15 Argentina 0,0 0,0 1,0 26,0 27,8 43,4 42,5 41,0
16 Chile 41 22,8 48,5 50,4 39,6 40,4 1,5 38,9
17  Filippinerna 16,1 36,9 28,4 34,7 33,3 36,1 38,8 35,6
18 Tanzania 0,0 0,0 5,3 17,2 49,3 44,8 40,1 35,5
19 Columbia 10,8 26,4 24,1 20,8 24,8 25,0 25,0 26,0
20 Venezuela 0,0 12,0 17,1 14,3 21,1 26,5 24,4 24,6
21 Guinea 0,0 0,0 6,5 16,2 14,8 16,8 18,0 23,4
22 Kazakstan n.a. n.a. n.a. 12,8 17,7 21,8 22,6 20,9
23 Kyrgyzstan n.a. n.a. n.a. 20,0 16,6 10,6 10,5 18,4
24 Surinam 0,0 0,0 0,0 5,8 18,2 16,9 16,1 17,9
25 Mongoliet n.a. n.a. 4,9 12,7 18,4 18,9 18,4 16,5
26 Nya Zeeland 0,0 0,9 1,5 9,9 10,6 1,2 10,1 14,3
27 Ecuador 0,0 3,0 9,6 8,8 1,9 12,5 12,5 12,0
28 Guyana 0,0 0,0 8,8 13,7 1,5 9,8 1,0 1,5
29 Zimbabwe 1,0 15,0 26,1 24,9 19,5 16,8 14,0 8,8
30 Bolivia 0,0 6,0 16,0 14,8 8,0 9,6 8,8 8,4
31 Bolivia 0,0 6,0 16,0 14,8 8,0 9,6 8,8 8,4
32 Guatemala 0,0 0,0 0,0 0,0 0,7 5,2 7,7 8,0
33 Burkina Faso 0,0 0,0 2,7 17 17 2,1 2,9 6,9
34 Mauritanien 0,0 0,0 1,3 0,5 0,5 0,6 1,9 6,8
35 Japan 4,8 5.3 9,2 8,4 83 89 89 6,7
36 Nordkorea n.a. n.a. 14,0 6,6 6,3 6,3 6,3 6,3
37 Demokr. Rep. Kongo 3,6 8,0 9,5 4,5 5,3 5,6 6,5 6,0
38 Saudiarabien 0,0 0,0 8,0 3,6 7,5 5,2 4,5 5,7
39 Sverige (1) 2,0 4,6 6,5 3,6 6,6 6,8 52 4,9
40 Elfenbenskusten 0,0 0,0 3,2 4,5 3,0 3,0 3,0 5,3

Sovjetunionen f.d. 250,0 271,0 - - - - - -

Ovriga 29,8 46,4 68,1 62,7 89,3 83,4 79,3 79,1

Varlden totalt 1250,0 1565,0 2272,0  2620,4 2549,9 2485,1 2478,0 2 415,6

Kdlla: Baserat pd GFMS, "Gold Survey 2009” och "Gold Survey 2000”, ytterligare information finns i resp. publikation
(1)Kdlla: Sveriges geologiska undersékning, "Bergverksstatistik 2008” (GFMS anger 4,9 ton)
n.a. = uppgift saknas

I tabellen ovan sirredovisas Ryssland som ibland dven redovisas i gruppen CIS-linder (Com-
monwealth of Independent States)'. Stérre guldproducerande linder inom CIS 4r som framgér
av tabellen ovan dven Uzbekistan (77 ton), Kazakstan (ca 21 ton) och Kyrgyzstan (drygt 18 ton
ar 2008).

1 Vitryssland, Kazakstan, Kyrgyzstan, Moldavien, Ryssland, Tajikistan, Turkmenistan, Ukraina och Uzbekistan.
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4.83 Cash cost-utvecklingen for guldproducerande gruvor

Kostnaderna for ett gruvbolag kan grovt indelas i tva klasser, nimligen investeringskostnader res-
pektive 16pande kostnader. Investeringskostnaderna skrivs av 6ver en viss tidsperiod (vanligen
5-10 dr) medan de [6pande kostnaderna tas kontant fran kassan. De kallas ddrf6r ”cash cost”. De
tunga posterna i investeringskostnaderna ir sjilvklart att bygga gruvan, kopa maskiner och sa vi-
dare, medan det dominerande i de I16pande kostnaderna ir brinsle, reservdelar, energi, loner mm.
Av diagrammet nedan framgar bl.a. att 100 procent av de i RMGs statistik ingdende gruvorna har
lagre "cash cost” 4n nu radande guldpris (ca 1 100 USD per oz i mitten av november). Ungefir
hilften av de guldproducerande gruvorna har “cash cost” som ligger pa 436 USD per oz. Det
kan & andra sidan forefalla vara dalig ekonomi att producera guld med “cash cost” 6verstigande
genomsnittligt pris, men dd bér man veta att bilden dnda visar en klar forbittring jimfort med ti-
digare ar. Antalet gruvor vars “cash cost” ligger nira nu radande prisniva och saledes pa sikt riskerar
nedlaggning ar relativt fa jimfort med situationen for bara ett ar sedan, dé guldprisets drsmedeltal

lag pa ca 875 USD per oz.

CASH COST-UTVECKLING FOR GULDGRUVOR 2001-2008 (USD PER 02)

Cash cost curve for gold mines 2001 - 2008 USD/oz.
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Kdlla: Raw Materials Data, Copyright: Raw Materials Group, Stockholm 2009

Enligt RMG har de mycket héga kostnadsokningarna under den senaste boomen i gruvindustrin
slutligen kommit till sin @nde. Cash cost for guldgruvor hade sin topp under tredje kvartalet 2008
och har sedan dess minskat ca 5 procent. Ett stigande oljepris och ldgre cut off-halter var de mest
bidragande faktorerna till att cash cost 6kade sa fort under perioden 2002-2008. RMG férvintar
inte att cash cost kommer att falla dramatiskt de nirmaste aren, eftersom oljepriset fortfarande
véntas vara relativt hogt och det hoga guldpriset gor att det dr lonsamt att bryta fattigare malmer
(Iigre cut off) vilket ger en hégre brytningskostnad per oz for producerat guld i gruvorna.
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4.8.4  Vissa dgarférhdllanden i gruvledet

Nr. Foretag Land Kontrollerad Kontrollerade Foretagets Kumulativ

produktion reserver globala andel andel for

visade foretag

2008 2008 2008 2008

(t) (t) % %

1 Barrick Gold Corp Canada 237.9 4503 10.0 10.0

2 Newmont Mining Corp USA 164.7 1201 6.9 16.9

3 Anglogold Ashanti Ltd South Africa 157.5 2013 6.6 23.5

4  GoldFields Ltd South Africa 110.2 2620 4.6 28.2

5  GoldcorpInc Canada 68.9 1038 2.9 311
Navoi Mining & Metallurgical

6  Combine Uzbekistan 58.1 2.4 33.5

7 Newcrest Mining Ltd Australia 53.6 61 2.3 35.7

8  Harmony Gold Mining Co Ltd South Africa 51.1 1358 2.1 37.9

9  Kinross Gold Corp Canada 50.3 1295 2.1 40.0

Freeport McMoran Copper &
10 GoldInc USA 40.8 2372 17 4.7

Kdlla: Raw Materials Group (RMG) Stockholm 2009 (copyright)

Barrick Gold Corporation har huvudsakligen genom f6rvirv, men dven genom ett mycket fram-
gangsrike prissikringsprogram vixt till det i sirklass storsta guldbolaget i virlden. Bolaget kontrol-
lerar ungefir 10 procent av den arliga produktionen och vixer fortare 4n genomsnittsbolaget. 1
ovrigt ser man att det dr de klassiska guldnationerna som dominerar topp tio, nimligen Sydafrika,
Kanada och USA vilka har étta av de tio storsta bolagen. Annu finns inga riktigt stora kinesiska
guldbolag trots att Kina ir virldens storsta guldproducerande nation. Mycket av gruvindustrin i
Kina ir fragmenterad och vi forvintar oss att Kina inom nagra ar har ett av de tio storsta bolagen

dd en konsolideringsprocess ir att vinta i kinesisk gruvindustri siger RMG i en kommentar till
ovanstiende tabell.

Aitikgruvans dagbrott, den gruva i Sverige som kommer som nummer tva pa listan 6ver gruvor som producerat
guldiSverige. Gruvan, som egentligen dr en koppargruva, startades ar1968 och ar fortfarande i drift. Hittills har
Aitikgruvan producerat drygt 50 ton guld (metallinnehall i slig). Foto: Boliden AB.
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4.8.5 Guldproduktion i Sverige

Ar 2008 producerades frin svenska gruvor totalt 4943 kg guld (metallinnehall i slig). Sveriges
enda smiltverk dir guldmertall (finguld i tackor) produceras dr Ronnskirsverken, dir &r 2008 totalt
13,4 ton guldmetall framstilldes. Jimfort med ar 1995 innebir detta en 6kning med nistan 68
procent frin 8 ton. Ronnskirsverken har en unik kapacitet att producera metaller ur sliger frin
komplexa malmer och ur telekom- samt datorskrot med bland annat guldinnehill. En stor andel
av guldmetallproduktionen vid Ronnskirsverken kommer fran sekundira (ej gruvproduktion) och
dtercirkulerade material och denna andel har 6kat frin 5 procent dr 1995 till 55 procent ar 2008.

ANRIKNING AV GULD OCH ANDRA METALLER | SVERIGE AR 2008

IANRIKNINGSVERK Malm | Produktion av koncentrat Metallinnehall i koncentrat

1000t | Koppart Bly t Zinct Koppar  Blyt Zink t Silverkg | Guld

t kg

BOLIDEN MINERAL
IAB
Aitik 17639 173 624 - - 47 226 - - 32120 1233
Boliden 1062 32731 4547 70 328 9426 1898 22 686 52350 1141
Garpenberg 1365 2853 41363 157 962 582 28517 83878 114 335 273
DRAGON MINING
Svartliden 335 556 | 1384
ITERRA MINING AB
Bjorkdal 1170 - 912
SUMMA 21571 209208 45910 228290 57234 30415 106564 199361 | 4943

Tabellen ovan visar anrikningsverk dir anrikning av gruvproducerad malm med guldinnehall i
storre eller mindre omfattning forekom ar 2008. Av kartan och tabellen pa s. 72 och 73 framgir
dven vilka nedlagda gruvor som tidigare producerat (bl.a.) guld samt lokalisering av dessa.

De forsta omnimnda guldfynden i Sverige sigs vara Hornborga pd 1550-talet och Alseda ca ar
1580, men nigon brytning kom aldrig till stand. Aren 1738-1821 samt 1890-98 producerades
guld i Adelfors, men det sammanlagda utbytet blev endast 141 kg. Falu koppargruva kom under
lang tid att vara Sveriges ojimforligt storsta guldproducent. Ar 1790 bérjade guld att utvinnas dir
ur blyglans/kiselmalm, men fram till 1860-talet uppgick produktionen till knappt 1 kg arligen.
Den fjortonarige skridargossen Erik Gustaf Eriksson arbetade dr 1881 pa 65-metersnivan dé han
ovintat hittar en guldklimp i ett stycke kvarts. Fyndet ledde till en guldrush i gruvan och efter bara
nagra ar producerades drygt 50 kg guld per ar. Falu gruva lades ned ar 1992 efter att ha varit i drift
i princip sedan vikingatiden. Sammanlagt producerades (bland annat) ca 5 000 kg guld i slig frin
Falu gruva. Guld har ocksa utvunnits som biprodukt vid Kaveltorps- och Sala blyhystor samt vid
Atvidabergs kopparverk, Guldsmedshyttan och Bangbro (sammanlagt 103 kg fram till 1920-talet).
Fram t.o.m. dr 1920 hade i Sverige genom tiderna producerats ssmmanlagt 2 470 kg guld.

Ar 1925 startade driften vid Bolidengruvan, dir den mest guldrika malmen nagonsin i Vist-
europa hade hittats i en stor arsenikkismalm. Bolidengruvan lades ned 4r 1967 och hade da gett
drygt 127 000 kg guld. Sedan bérjan av 1970-talet har gruvproduktionen av guld i Sverige dkat
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fran ca 2 000 kg per ar till drygt 5 300 kg ar 2008. Utover frin ovan nimnda gruvor har i Sverige
guld dven brutits t.ex. vid Endsengruvan i Hilsingland, en guldgruva som dren 1984-91 gav totalt
3 800 kg guld, 7 500 kg silver och 5 360 ton koppar.

Man kan dven i Sverige vaska efter guld, t.ex. nira de gamla guldfyndigheterna vid Adelfors som ndmnts ovan.
Har arrangerar sedan manga ar Guldstrom & Co AB bl.a. guldvaskning for turister och andra intresserade.
Foto: Guldstrom & Co AB
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PRODUCERANDE GRUVOR MED GULDPRODUKTION AR 2009 SAMT NEDLAGDA GRUVOR MED
GULDPRODUKTION

® Nuvarande brytning av guld

® Historisk brytning av guld
Forenklad berggrundskarta:
Urberg ( fr. granit och gnejs)
Vulkaniter

[ Fjallkedjans bergarter

[l Yngre ytbergarter
(sedimentara)

3.1

22222




SVERIGES GRUVPRODUKTION (kg) AV GULD GENOM TIDERNA AGGREGERAT PER GRUVA

Gruva

Nr kg Ar Omrade
1 Boliden 127 388,3 1926-1968 Skelleftefaltet
2 Aitik 50 574,6 1968- Norrbotten
3 Bjorkdal 29 600,2 1989- Skelleftefaltet
4  Renstrom 24 835,7 1953- Skelleftefaltet
5 Kiristineberg 14 633,1 1940- Skelleftefaltet
6 Garpenberg 11 412,6 (1000)-1960- Bergslagen
7 Adakfaltet 6 822,6 1957-1977 Skelleftefaltet
8 Petiknas 6 716,8 1992-2007 Skelleftefaltet
9 Svartliden 5397,0 2005- Vasterbotten
10 Falu koppargruva 5000,0 1000-1992 Bergslagen
11 Langdal 3967,8 1967-1998 Skelleftefaltet
12 Ravlidmyran 3 886,8 1950-1991 Skelleftefaltet
13 Enasen 3817,0 1984-1991 Halsingland
14 Akerberg 3772,8 1990-2001 Skelleftefaltet
15 Langsele 3425,2 1956-1991 Skelleftefaltet
16 Udden 2 850,0 1971-1991 Skelleftefaltet
17 Holmtjarns gruvfalt 2 147,9 1924,1984-92 Skelleftefaltet
18 Viscaria / Pahtohavare 2 010,8 1994-1987 Norrbotten
19 Nasliden 1837,0 1966-1989 Skelleftefaltet
20 Kankberg 1653,7 1966-69,1988-98 Skelleftefaltet
21 Stekenjokk 1037,4 1976-1988 Vasterbotten
22 Saxberget 960,3 1948,1957-58,1988 Bergslagen
23 Akulla Ostra 744,4 1947-56,1997-98 Skelleftefaltet
24 Rudtjebacken 539,6 1950-1975 Skelleftefaltet
25 Ravliden 456,0 1941-50,1968-89 Skelleftefaltet
26 Storliden 429,5 2002-2008 Skelleftefaltet
27 Harnas 354,2 1993-1997 Varmland
28 Svardsjo 208,9 1959 Bergslagen
29 Laver 162,2 1936-1946 Norrbotten
30 Adelfors 141,56 1741-1821,1892-98 Smaland
31 Ljusnarsberg 110,4 1957-66,1968-1972 Bergslagen
32 Rakkejaur 104,3 1966-1970 Skelleftefaltet
33 Asen 102,7 1970,1988-91 Skelleftefaltet
34 Blaiken 86,0 2009- Vasterbotten
35 Horntrask 74,0 1987-1991 Skelleftefaltet
36 Kedtrask 65,7 1970-71,1989-91 Skelleftefaltet
37 Sala 62,9 (1400)-1898-1922 Bergslagen
38 Kaveltorp 38,0 1864-66,1882-1904 Bergslagen
39 Ostra Hégkulla 34,4 1951-1959 Skelleftefaltet
40 YxsjOberg 22,9 1976-1986 Bergslagen
41 Gransgruvan 20,8 1970-1978 Bergslagen
42 Kalvbacken 14,5 1958-1963 Bergslagen
43 Kimheden 14,5 1968-1970 Skelleftefaltet
44 Béackegruvan 8,5 1975-1978 Bergslagen
45 Hallefors 8,1 1948-52,71-72,77-82 Bergslagen
46 Ryllshyttan 6,0 1957-1958 Bergslagen
47 Atvidaberg 2,4 1883-1889 Ostergétland
48 Guldsmedshyttan 1,8 1852,1870-71 Bergslagen
49 Kallmora 1,1 1964 Bergslagen
50 Bangbro 0,8 1883-1884 Bergslagen
51 Hakansboda 0,7 1972 Bergslagen
52 Fridhem Nautanen 0,5 1905 Norrbotten

Ovrigt 5149,9

Summa 317 564,9

Enligt Bergverksstatistik 322 714,8

Kdlla: SGU

Tabellen avser utvunnet guld i slig frdn gruvorna. SGU tackar Nils-Johan Bolin (Boliden AB) fér virdefullt bidrag till tabellen.
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SVERIGES GULDPRODUKTION (kg) GENOM TIDERNA — AGGREGERAT PER GRUVA

Guld, metallinnehallet, ton
50

10

250 km
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GRUVPRODUKTIONEN I SVERIGE AV BL.A. GULD (METALLINNEHALL | SLIG) AREN 19742008

o

Ar Koppar Bly Zink Svavel  Volfram Guld Silver Grafit

ton ton ton ton ton kg kg ton
1974 40 637 73 656 113 699 218 430 215 2126 141371 -
1975 40 634 70383 m 325 210 941 143 1965 140 442 -
1976 44 860 81625 128 326 205 283 194 1934 143 617 -
1977 44764 88132 140 233 204 357 199 213 169 153 -
1978 47 229 84224 167319 225931 381 2377 168 892 -
1979 45 81 81627 169 854 282209 402 2135 168 736 -
1980 42790 72393 179772 276996 364 2037 183 429 -
1981 51979 91103 177404 273 451 394 2041 183 493 -
1982 56 293 83012 192727 307542 338 2446 187499 -
1983 76 540 85762 216 605 338998 386 3369 206 978 -
1984 89381 82 845 215 589 288 974 388 4 405 238771 -
1985 91867 80 604 221298 287468 402 4631 231483 -
1986 87871 91729 227648 310 519 360 4514 262708 -
1987 86113 95141 229353 215 678 336 4108 254107 -
1988 75 032 91579 200393 286387 352 3590 207804 -
1989 71238 88 967 173 515 232 812 8o 5120 227715 -
1990 74 283 98 259 164128 230 833 - 6326 242 685 -
1991 81650 91127 161170 83373 - 6247 239 321 -
1992 89145 105 295 171539 18199 - 6164 311059 -
1993 88909 111709 168 617 - - 6548 298 772 -
1994 79384 12787 159 858 - - 6364 275224 -
1995 83603 100070 167 962 - - 6528 268200 -
1996 71659 98 812 160133 - - 6145 271866 463
1997 86 610 108 624 155 385 - - 6777 304048 1470
1998 73 685 114 430 164 711 - - 5944 299 051 301
1999 71160 116 393 174 448 - - 4202 341584 4144
2000 77765 106 584 176 788 - - 3570 328 737 5108
2001 74 269 85975 156 334 - - 4986 306029 963
2002 71991 42 954 148 620 - - 5757 320 823 -
2003 83143 50 962 185 884 - - 5900 340 701 -
2004 82 415 54 347 197 034 - - 6564 319 563 -
2005 87068 60 445 215 691 - - 6564 309 933 -
2006 86 746 55 644 210 029 - - 6848 292 255 -
2007 62 905 63224 214 576 - - 5159 323171 -
2008 57 688 63489 172194 - - 4943 293 068 -

Kdlla: SGU, "Bergverksstatistik 2008”
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Sveriges gruvor och mineraliseringar 2008 Sveriges gruvproduktion 3r 2008
i relation till EU27 och vérlden
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4.8.6  Centralbanker och officiella institutioner

Den globala offentliga sektorn 4r innehavare av ungefir 30 000 ton guld. Detta kan jimféras med
i storleksordning 120 000 ton guld som sammanlagt producerats genom tiderna eller den arliga
gruvproduktionen under de senaste dren pd drygt 2 400 ton guld.

Federal Reserve Bank of New York (FED eller USAs centralbank) forvaltar ett av virldens
storsta guldforrad. I ett bergrum fem vaningar under marken i Wall Street distriktet forvaras mer
dn 100 000 guldtackor med en vikt pd mellan 13 och 15 kg vardera. Marknadsvirdet f6r en enda
tacka ligger for narvarande pd i storleksordning 3,2 miljoner kronor. Guldet 4r deponerat av ett
femtiotal linder samt Internationella Valutafonden (IMF) och andra offentliga institutioner. Vid
kop och forsiljning dgarna emellan krivs inga linga och riskfyllda tranporter, det 6nskade antalet
tackor birs fran ett bas i valvet till ett annat. Storre delen av USAs egen guldreserv (drygt 8 000
ton) finns dock i Fort Knox, Kentucky och pé andra hall i landet.

Manga linder strivar normalt sett fortfarande efter att forsvara sina guldreserver och siljer guld
endast nir stora finansiella svarigheter uppstar. Exempelvis tvingades f.d. Sovjetunionen aren 1988
- 89 att sdlja ut i stort sett hela sin guldreserv i samband med unionsuppldsningen, detta f6r att
forsoka behilla sin kreditvirdighet i utlandet. Aven om u-lindernas vixande skuldbsrdor tvingat
fram vissa “krisforsiljningar” av guld, har dessa linder haft sirskilt stort intresse av att behalla eller
oka sina eventuella guldreserver, bl.a. for att anvindas som sikerhet vid internationell upplaning.

Utbudet frin den offentliga sektorn har fluktuerat kraftigt sett 6ver lingre tide. Fram t.o.m. &r
1965 var centralbankerna kopare av guld, men aren 1966—79 agerade den offentliga sektorn oftast
som siljare pa den internationella guldmarknaden. Anledningarna var i férsta hand ett antal valu-
takriser och betalningskriser for enskilda linder under 1960- och 1970-talen, men dven en med-
veten utforsiljning av guld frén frimst USA och IME, f6r att "avmonetisera” eller minska guldets
betydelse i valutasammanhang och ersitta guldet med s.k. speciella dragningsritter (SDR). Som
ett led i denna avmonetisering silde IMF en sjittedel (778 ton) av sitt guldinnehav under perioden
1975 till maj 1980, samtidigt som ytterligare en sjittedel aterfrdes till ursprungslinderna. Aren
1974-79 salde dven USA en del (530 ton) av sitt guldinnehav. Centralbankernas nettoforsiljning
var som storst ar 1967 med 1 404 ton, medan de storsta nettoinkdpen noterats ar 1963 (729 ton).
Under dren 1980-82 var den offentliga sektorn nettokopare av guld. De oljeexporterande arablin-
derna var stora képare dessa r eftersom héga oljepriser dren innan hade gett ett dkat vilstand. Ar
1983 och 1984 var “krisforsiljningar” av guld frin u-linder i betalningssvarigheter storre an den
inhemska upphandling som gjordes av centralbanker i vissa linder med egen gruvproduktion. Sa
sent som ar 2005 nettosalde centralbanker och offentliga organ 663 ton guld.

Sedan bérjan av 1990-talet har centralbankerna agerat som nettosiljare pd marknaden, men
nettoutbudet har varierat relativt kraftigt, mellan 86 ton ar 1994 och 622 ton ar 1992. Ar 1990
beriknas centralbanker och offentliga organ ha haft guldreserver pa sammanlagt 35 835,9 ton. Vid
mitten av ar 2009 beriknas centralbankerna (m.fl.) ha minskat sina innehav till 29 726,6 ton eller
med 6 109,3 ton motsvarande 17 procent. Merparten av denna reduktion gjordes av europeiska
centralbanker frimst beroende pa ett framgingsrikt genomférande av de tva s.k. centralbanks-
avtalen "CBGA1” respektive "CBGA2” (Central Bank Gold Agreements ocksd kint som “The
Washington Agreement”). Det forsta centralbanksavtalet CBGA1 undertecknades av 15 parter,
ddribland Sverige. Undertecknare var dven den europeiska centralbanken och andra linder och
organ i det europeiska valutasamarbetet. Parterna 6verenskom i september 1999 att begrinsa sina
sammanlagda arliga guldforsiljningar till ungefir 400 ton per &r under fem &r och att den totala
guldforsiljningen inte skulle fa dverstiga 2 000 ton vid periodens slut. Inte heller skulle parterna fa
oka sin utlining av guld eller anvindningen av "futures” eller options”. CBGA1-avtalet forling-
des ar 2004 med ytterligare fem ar och blev CBGA2 och inkluderar nu dven Grekland, Slovenien,
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Cypern, Malta och Slovakien. United Kingdom blev dock aldrig medlemmar i denna grupp, utan
tillkinnagav att man inte hade nagon avsikt att silja guld.

1950 1960 1970 1980 1990 2000 2005 2008 2009
ton ton ton ton ton ton ton ton ton (1)
USA 20279,3 15 821,9 9839,2 8221,2 8146,2 8136,9 8135,1 8133,5 8133,5
Tyskland 0,0 2640,4 3536,6 2960,5 29605 3468,6 34278 3412,6 34083
Italien 2275 1958,0 2565,3 2073,7 2073,7 24518 24518 24518 2451,8
Frankrike 588,2 1458,4 3138,6 2545,8 2545,8 3024,6 2825,8 2492,1 24451
Kina 398,1 395,0 395,0 600,0 600,0 1054,0
Schweiz 1306,3 1941,8 24270 2590,3 25903 2419,4 1290,1 1040,1 1040,1
Japan 6,3 219,6 4732 7536 7536 7635 7652 7652 7652
Holland 280,1 1289,7 1588,2 1366,7 1366,7 91,8 694,9 612,5 612,5
Ryssland 384,4 386,9 519,6 568,4
Taiwan 36,4 72,9 97,8 421,0 421,8 4233 423,6 423,6
Portugal 170,8 488,6 801,5 689,6 492,4 606,7 417,5 382,5 382,5
Indien 219,8 219,8 216,3 2673 332,6 357.8 3577 3577 3577
Venezuela 331,6 356,4 341,2 356,4 356,4 318,5 356,8 356,4 356,4
United Kingdom 25431 2489,1 1198,1 585,9 589,1 4875 310,8 310,3 310,3
Libanon 17,8 105,9 255,5 286,8 286,8 286,8 286,8 286,8 286,8
Spanien 98,6 158,2 442,6 454,3 485,6 523,4 4577 281,6 281,6
Osterrike 6,3 260,5 634,2 656,6 634,3 3775 302,5 280,0 280,0
Belgien 521,9 1040,1 1306,6 1063,1 940,3 2581 227,7 2275 2275
Algeriet 5,1 5,1 1701 173,6 159,9 173,6 0,4 0,4 173,6
Filippinerna 2,7 13,3 49,8 59,7 89,8 224,8 154,5 153,9 157.9
Libyen 0,0 75,8 95,7 12,0 143,8 143,8 143,8 143,8
Saudiarabien 16,0 105,8 142,0 143,0 143,0 143,0 143,0 143,0
Sverige 80,0 151,1 177,8 188,8 188,8 185,4 168,4 137,0 131,0
Singapore 127,4 127,4 127,4
Sydafrika 174,8 158,3 591,9 3779 127,2 183,5 124,0 124,7 124,8
Ovriga (60 st) 2860,8 2866,7 2953,2 3315,8 30225 2995,1 2759,2 2620,6
Samtliga lénder 29721,0 33695,4 32961,3 29 721,0 29 213,4 29 643,3 273391  26384,6
Institutioner 1374,8 2147,9 3605,3 6114,9 6369,1 3416,5 3403, 3342,0
Vérlden totalt 31095,8 35843,3 36 566,6 35 835,9 35582,5 33 059,8 30742,3 29 726,6
(1) kiinda innehav per sista juni ...= uppgift saknas

Kdlla: WGC (World Gold Council) baserat pd IMF (International Monetary Fund) och nationella data

Centralbankernas och institutioners innehav av guld har sedan 1990-talet minskat fran drygt
35 580 ton till ca 29 727 ton ar 2008. Merparten av minskningen med nistan 6 000 ton under
denna period berodde pé nettoférsiljningar frin europeiska centralbanker i samband med avta-
len CBGA1 och CBGA2. Ovriga linder héll sina guldandelar i valutareserven timligen stabilt
genomsnittligt sett. I Sverige minskade guldreserven fran 188,8 ton ar 1990 till 131 ton &r 2008.
Olika redovisningsprinciper forsvirar exakta jimforelser av guldinnehavet i linder och institutioner.
Exempelvis varierar centralbankernas redovisning av deponerat guld i utbyte mot utlindsk valuta
("swaps”) och ett (litet) antal centralbanker tar inte upp guld placerat i utlindska banker i sin offici-
ella redovisning. Jimforelser av guldets virde i férhéllande till valutareservens totala virde och inte
minst férindringar 6ver tiden dr dnnu svérare 4n att jimfora tonnagets forindring. Linge virderades
t.ex. i Sverige guldet i valutareserven till de 35 USD per oz som var 6verenskommet inom ramen for
”Two tier price system” (se nista sida). Det ansdgs dessutom klokt att tillimpa den s.k. forsiktighets-
principen som tillimpas allméint vid virdering av tillgingar. Numera f6rsoker man ofta att anvinda
marknadspriset pa guld vid virdering av valutareserver vilket ju kan ha sina sidor. Exempelvis kan
nimnas att ar 2000 hade Sveriges riksbank ett guldinnehav pa 185 ton virderat till ca 10 procent
av den totala valutareserven, men vid halvarsskiftet ar 2009 virderades Sveriges guldinnehav pa 131
ton till ndstan lika mycket, eller 9,6 procent av valutareserven. Motsvarande period och berikningar
for USA, som hade virldens storsta guldreserv med drygt 8 130 ton bade 1990 och ar 2009, ger att
guldets andel i USAs totala valutareserv dkade fran drygt 55 till 77 procent (som marknadspris for
guld &r har anvints 285 USD ar 2000 respektive 939 USD per oz ar 2009).
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4.8.7

Monetdra hdndelser under 1900-talet

Nedan har nagra mer eller mindre viktiga monetira hindelser under 1900-talet och senare férteck-

nats. Férteckningen gor inte ansprak pé fullstindighet och bor snarare ses som exemplifieringar av

bakgrundsfaktorer till avsnittet ovan och avsnittet om prisbildning.

1900
1913
1914—19
1922
1925
1931

1933
1934

1937
1942
1945

1950
1954
1958
1961

1962

1966

1967

1968

1969

1971

1972

1973

1974

1975

Med "The Gold Standard Act” 6vergar USA officiellt till guldmyntfot och antar en fast véxelkurs mot andra lén-
der med guldmyntfot.

"Federal Reserv Act” bestammer att valutareserven skall besta av 40 procent guld.

Den strikta guldmyntfoten 6verges av flera lander, inklusive USA och Storbritannien, under forsta varldskriget.
Vid Genevekonferensen ersétter vissa lander den renodlade guldmyntfoten med en “"guldstandard”. (Viss andel
guld plus reservvalutorna dollar och pund.)

Storbritannien atergar till en guldbaserad valuta, dar valutan &r utbytbar mot guldtackor pa 400 oz men ingen
cirkulation av guldmynt.

Guldmyntfoten avskaffas i Sverige och Storbritannien.

For att lindra bankkrisen forbjuder Roosevelt privat innehav av guld i form av mynt, tackor och certifikat.

"The Gold Reserv Act” ger regeringen i USA permanent tillgang till allt monetart guld och avbryter tillverkning-
en av guldmynt. Guldcertifikat far enbart innehas av centralbanker. Inlésen av USA-dollar mot guld medges
enbart for centralbanker och licensierade privata innehavare. Officiella guldpriset héjs fran 20,67 USD/oz till 35
USD/oz (dvs. 1USD =1/35 oz guld och ddrmed sénks USA-dollarns varde.)

Forvaringen av guldtackor i Fort Knox, Kentucky, startar.

President Roosevelt utfardar ett dekret som stanger alla guldgruvor i USA.

Bretton Woodsavtalet ratificeras (44 nationer):

Internationella valutafonden (IMF) och Vérldsbanken (IBRD) bildas, internationellt clearingsystem for betal-
ningar; valutareserven skall bestd av 25 procent guld och 75 procent nationell valuta; vaxelkurserna definierat i
guld far flyta =1 procent, dvs. i stort sett fasta vaxelkurser.

Sverige ansluts till Bretton Woodsavtalet.

"London bullion market” (guldmarknaden) 6ppnas aterigen efter kriget.

De europeiska valutorna blir konvertibla mot varandra (och mot guld), valutareserverna ligger under press.

| USA forbjuds privatpersoner att dga guld saval utom som inom landet.

"Guldpoolen” bildas av sju nationer (Belgien, Frankrike, Italien, Holland, Schweiz, Vasttyskland, UK och USA) for
att forse Londonbdrsen med guld, i avsikt att halla kvar guldpriset vid 35,0875 USD/oz.

"Tio-gruppen” bildas (bl.a. med Sverige som medlem) och skapar riktlinjer fér IMFs kreditgivning for bl.a. for-
svar av valutareserverna.

Global valutakris, Frankrike har bytt sina dollar mot guld, Kina konverterar pund mot guld, varldens guldreser-
ver minskar for férsta gdngen sedan 1944, minskande gruvproduktion av guld. Den privata efterfragan pa guld
Sverstiger for forsta gdngen gruvproduktionen.

Pundet devalveras med 14,3 procent, valutaspekulationer och oférutsedda invaxlingar av dollar mot guld,
Frankrike gar ur guldpoolen.

Det Sydafrikanska guldmyntet "Krugerrand” (1 0z guld) ges ut for forsta gangen. Blir internationellt det mest
populdra investeringsmyntet under manga ar.

Guldmarknaden i London sténgs i tva veckor efter en kraftigt 6kande efterfragan pa guld.

"Two tier price system” for guld. En offentlig marknad (fér centralbankerna) med guldpriset 35 USD/oz och en
"fri” marknad for privata investeringar i guld etableras. Tiogruppens medlemmar avtalar att inte invéxla dollar
mot guld eller att handla guld med privatpersoner. Sydafrika gar med pa vissa regleringar av sin guldférsalj-
ning.

"Special drawing rights” (SDR) skapas av IMF; en SDR = 0,88867 gram guld = 1/35 ounce guld = 1 USD USAs ut-
landsskuld stiger kraftigt p.g.a. Vietnamkriget. Ekonomiska balansproblem uppstar i manga ldnder, valutaspe-
kulationer férekommer genom att dollar och pund byts mot D-mark och yen.

Valutaoro. USA-dollarn devalveras genom att guldpriset satts till 38 USD/oz. Tyska D-marken tillats "flyta” fritt
och de europeiska valutakontoren stangs temporart. Bl.a. Yen revalveras mot USD. Bretton Woodssystemet
med fasta vaxelkurser avskaffas den 15 augusti i och med att USA ej langre konverterar dollar mot guld. USA
frangar principen att halla 25 procent av valutaméngden i guld.

“Valutaormen” skapas av EEC-medlemmarna, varvid valutorna tillats variera inom ett bestamt intervall valu-
torna inbdrdes och medlemslanderna skall stédja varandras valutor vid behov. | juni tilldts pundet flyta fritt
som forberedelse for Englands intrdde i EEC. Det "fria” guldpriset stiger till 70 USD/oz.

Oktoberkriget och inledningen till den férsta s.k. oljekrisen. Stigande inflation och daliga nyheter om USAs be-
talningsbalans. Valutaspekulanter saljer USA dollar och képer D-mark och Yen. USA-dollarn devalveras medan
D-mark och Yen revalveras, SDR revalveras sa att ett nytt officiellt guldpris om 44,22 USD/oz erhalls. I juli hade
det "fria” guldpriset stigit till 128 USD/oz och i december avskaffades "the two tier price system” for guld, vilket
innebar att alla valutor fick flyta fritt.

Japan avskaffar importférbudet for guld.

OPEC chockhgjer oljepriset, kraftigt 6kade inkomster for oljeexportlanderna; en 6verlikviditet skapas som av
vissa arablander investeras i guld. Mdnga centralbanker — sarskilt Vasttysklands och Schweiz — &r ocksa képare
vid IMFs och USAs guldauktioner. Guldpriset stiger kraftigt, arsmedeltal 159 USD/oz (22 800 SEK/kg).

USA tillater privatpersoner dga och handla med obearbetat guld. Aren1975-79 saljer USA 530 ton guld som ett
led i "avmonetiseringen” av guld. Arsmedelpriset for guld stannar vid 161 USD/oz (21 600 SEK/kg).
Terminshandel med guld startas vid borserna i New York och Chicago.
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Aven IMF siljer guld for att avskaffa valutornas relation till guldet. Vid sammanlagt 44 auktioner t.o.m. dr 1980
avyttras totalt 732 ton samtidigt som 778 ton guld &terfors till ursprungslanderna. Arsmedelpriset for guld
sjonk till 125 USD/oz (17 500 SEK/kg).

Sverige later i augusti kronan félja en "korg” av 15 ldnders valutor.

USA saljer under tva ar stora kvantiteter guld for att starka handelsbalansen. IMF och USA 6verger den offici-
ella prissattningen pa guld. IMFs medlemslander far frihet att kopa och salja guld pa privata marknader. USA-
dollarn dr svag och bl.a. tilltagande oro i Mellandstern 6kar intresset for investeringar i guld. Japan avskaffar
dven exportférbudet for guld, vilket ger en "guldrush” bland spekulanter eftersom handeln med guld i Japan
nu ar fri.

Andra "oljekrisen”. Inflationen nar i ménga lander 6ver 10 procent under 1970-talet.

ECU (Eurocurrency) skapas och de ddvarande EC-medlemmarna deponerar 20 procent av sina guld- och valuta-
reserver hos EMI (European Monetary Institute) i utbyte mot ECUs.

Guldpriset i dollar det d& hégsta ndgonsin. Den 21 januari nar guldnoteringen i New York 870 USD/oz. Arsme-
delpriset blir 612 USD/oz (83 400 SEK/kg).

”Den globala guldrushen” har inletts. Historiens hittills storsta guldrush vad géller insatser av pengar, man-
niskor och global omfattning. Vastvarldens offentliga sektor ar nu dter nettoképare av guld for forsta gangen
sedan 1972. Inga guldférsaljningar fran IMF under 1980-talet efter maj 1980. Sydafrika har betalningsbalanspro-
blem och séljer guld fran reserverna.

US Gold Commission utreder for- och nackdelar med en eventuell atergéng till fasta vaxelkurser med nagon
form av guldanknytning. Under dret stiger dollarkursen och guldpriset bérjar sjunka. Guldpriset uppgar till i
medeltal 460 USD/oz (75 150 SEK/kg). Sverige devalverar.

Terminshandeln med guld nér den stérsta volymen nagonsin vid New York-bérsen. US Guld commission finner
att en dtergang till nagon form av guldanknutna véaxelkurser ej ar méjligt. Guldpriset uppgar till i medeltal 375
USD/oz (75 950 SEK/kg). Svenska kronan devalveras ater hosten 1982.

Det hoga guldpriset har lett till en kraftigt 6kande prosekteringsverksamhet for guld. Nya guldfyndigheter
upptacks i Nordamerika och Australien.

Guldpriset i svenska kronor det hégsta ndgonsin 105 ooo SEK/kg (424 USD/oz) beroende pa hoga guldnote-
ringar, stigande dollarkurs och den svenska devalveringen hosten 1982.

I en studie av "Tiogruppen” konstateras att "nyckelelementen i det nuvarande internationella monetara syste-
met &r inte i behov av nagra storre institutionella férandringar”.

Dollarkursen den hogsta nagonsin under mars manad (9,735 SEK/USD). Sverige avskaffar "guldregleringen” i
december, varvid import och export av obearbetat guld tilldts dven for privatpersoner. Guld berors ej langre av
valutaregleringen. Problem fér USAs exporterande och importkonkurrerande hemmamarknadsindustri. Starka
protektionistiska stromningar i USA.

Vid det s.k. "Plaza-motet” beslutar "grupp 5” landerna att intervenera for att sdnka dollarkursen, varvid Vita
huset frangar den tidigare starka principen att enbart marknadskrafterna skall styra valutakurserna. Pa ini-
tiativ av de presumtiva presidentkandidaterna Jack Kemp och Bill Bradley, halls i november en internationell
valutakonferens i Washington, dar olika lager framfér en alltmer utbredd uppfattning om att systemet med
flytande vaxelkurser inte langre fungerar. Jack Kemp forsoker darvid samla stod for en atergang till guldmynt-
foten (!) och ett nytt "Bretton-Woods” avtal med fasta vaxelkurser genom koppling av dollarn och guldet.
Enligt géllande plan revideras i bérjan av aret sammansattningen och andelarna fér de fem valutor (USD, D-
mark, Franc, Yen och Pund) som utgor basen for SDR.

Priset pa rdolja sjunker drastiskt under varen till ca 10 USD/fat.

| oktober lag dollarkursen under psykologiska 2 DEM/USD och den 6 oktober stodképte sju europeiska central-
banker USA dollar.

| Sydafrika stiger spanningen. USA infor importrestriktioner for vissa varor fran Sydafrika. | bérjan av november
inforde Sydafrika skarpta censurlagar efter att under sommaren ocksa ha infért undantagstillstand.
Internationella media rapporterar véldiga kop av guld av en "mystisk” kdpare. Det visar sig senare vara den
japanska regeringen som képer guld for att ge ut ett minnesmynt till drsdagen av kejsar Hirohitos 60:e reger-
ingsar.

USA blir varldens nast storsta gruvproducent av guld.

Indien och Turkiet liberaliserar handeln med guld. Tyskland avskaffar mervardesskatten pa guld, vilket ger nytt
intresse for investeringar i guld dven i Tyskland.

Efter Sovjetunionens fall etablerar Ryssland en officiell inhemsk guldmarknad.

Mot slutet av ar 1998 lamnas det guld som medlemmarna i ECU-samarbetet deponerat hos davarande EMI ar
1979 tillbaka till respektive dgarlander (nu EU-ldnder).

CBGA1 (Central Bank Gold Agreement nr 1) undertecknas av 15 parter inom EU. Undertecknarna (se text ovan)
lovar att inte sélja mer ca 400 ton guld per ar under en femarsperiod och hogst 2 ooo ton under avtalsperio-
den.

Stora fall pa varldens borser.

CBGA2 skrivs under och CBGA1 forlangs under ytterligare fem dr men 6vre gréns hojs till s5oo ton per ar.
Sommaren 2008 star USA-dollarn rekordlagt i varde gentemot Euron. | september tvingas USAs regering ta
kontrollen 6ver American International Group Inc. (AIG, ett av vérldens storsta forsakringsbolag) och tillskjuter
85 miljarder dollar. Nagra veckor senare kollapsar ett av varldens absolut storsta finansforetag, Lehman
Brothers, och en global finanskris vaxer fram allt snabbare.

Den varsta finansiella krisen sedan 1930-talet med bl.a. borskrascher, bankkonkurser och amerikansk bilindu-
stri i djup kris samt kraftig global ekonomisk recession.

CBGA3 trader i kraft 27 september, gransen for centralbankernas nettoférsaljningar sanks till ursprungliga ca
400 ton guld per ar under en 5-arsperiod och ska ej totalt 6verskrida 2 ooo ton. I ett uttalande fastslas bl.a. att
”Gold remains an important element of global monetary reserves”.

80 SGU/Mineralmarknaden december 2009



4.8.8 Guldskrot

Utbudssektorn guldskrot (sekundirt guld) kan indelas i nytt respektive gammalt guldskrot. Avfall
fran tillverkning, med lagt guldinnehall (ca 3-8 procent ddelmetaller), kallas f6r "kritz”, t.ex. guld-
smeders putsavfall, golvsopor, slagg frin gjutning m.m. Filspan, platbitar och dylikt som guldsme-
den fir 6ver dr skrot och innehéller vanligen en avsevirt hogre andel guld, silver och/eller platina.

Nytt skrot framkommer vid all bearbetning av guld och atercirkuleras oftast internt inom det
bearbetande foretaget. Inga kvantiteter nytt guld tillfors saledes marknaden, varfor normalt sett
volymen nytt skrot verhuvudtaget inte bor inga i redovisningen av det totala guldutbudet eller
efterfragan.

Gammalt skror omfattar firdigprodukter med guldinnehall som aterfors till marknaden, an-
tingen beroende t.ex. pé att produkterna ir uttjdnta och/eller att héga guldpriser motiverar till
forsiljning. Exempel hirpa dr utrangerade datorer respektive privatigda guldféremal.

Vad giller guld 4r den nist viktigaste utbudsfaktorn efter gruvproduktionen guldskrot (dter-
vunnet bearbetat guld). Tillférseln av dtervunnet guld 6kade med rekordhoga 27 procent ar 2008.
Utbudet av guldskrot uppgick till drygt 1 200 ton, vilket innebar den hogsta kvantiteten négonsin.
Under 1990-talet lig andelen guldskrot pa drygt 15 procent av det totala utbudet men hade ér
2008 8kat till 31 procent och for ar 2009 beriknas andelen guldskrot ha dkat till 37 procent, dvs.
1 485 ton (se dven Utbuds- och efterfrigebalansen i avsnittet "Utvecklingstendenser” pa s. 89).

Mellanéstern och indiska halvon har traditionellt genererat ett stort utbud av atervunnet guld
och i Europa har Italien brukat skapa ett stort utbud av guldskrot. Anledningen till detta ir givet-
vis att i dessa linder finns en stark tradition av guldanvindning i form av guldsmiden och stora
inhemska guldsmidesbranscher. Turkiet, med stor egen guldsmidesbransch, uppvisade &r 2008 en
kraftig 6kning i utbudet av guldskrot och svarade f6r 45 procent av den totala 6kningen i virlden.
Utbudet av guldskrot 6kade i Turkiet fran 71,5 till 199 ton. Den turkiska liran férsvagades kraftigt
och ledde till stora prisdkningar pd guld. Samtidigt sjonk efterfrigan pd guldsmiden kraftigt pa
grund av den férsimrade kopkraften. Detta bidrog till att landets export av guldskrot dkade pa-
tagligt. Av ungefir samma anledningar 6kade utbudet av guldskrot i andra linder. I Indien 6kade
utbudet med 23 procent till 90 ton. Okningen kom efter flera irs minskat utbud efter ar 2003 da
en topp med 127 ton registrerades.

Kina 6kade utbudet av guldskrot med drygt 57 procent till 62,3 ton ar 2008 och kldttrade
forbi Thailand till en andra plats efter Indonesien i Ostra Asien. Utbudet i Kina fir vl fortfarande
betraktas som lagt om man riknar per capita och kan sannolikt férvintas oka i framtiden (liksom
i vissa andra tillvixtlinder i regionen).

I Europa ir det i forsta hand Italien som har en betydande guldsmidesindustri och ett stort
utbud av guldskrot. Aven i Italien okade dtervinningen av guld och utbudet 6kade frin 59,1 ton
ar 2007 till 67 ton ar 2008, eller en kning med drygt 13 procent. Atervinningen av guld i Sverige
har under 2000-talet 6kat relativt kraftigt om én fran liga nivier globalt sett. Atervinningen lag fore
ar 2000 pé blygsamma nivaer, men sedan ar 2000 da 3,5 ton guld dtervanns har atervinningen av
guld 6kat till 7,4 ton vilket innebidr mer 4n en férdubbling. I forsta hand beror denna utveckling
i Sverige pé att en okad andel elektronikskrot borjat anvindas vid smaltverket i Ronnskir (se dven
tidigare avsnitt "Produktionsteknik”).
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IDENTIFIERAT UTBUD AV ATERVUNNET GULD 1990-2008 LANDERFORDELAT (ton)

1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008
Europa
Italien 14,0 27,0 24,6 46,7 58,9 59,1 67,0
Frankrike 2,5 1,0 5,9 8,9 13,8 12,4 16,0
Storbritannien/Irland 4,0 3,8 3,7 4,5 10,7 7 15,2
Tyskland 3,5 4,3 4,9 7,6 9,6 9,8 12,9
Spanien 1,2 15 2,5 3,7 6,1 58 1,7
Sverige (1) 0,4 0,4 35 6,8 7.9 6,5 7.4
Ovriga 17,5 13,6 17,1 17,3 28,8 28,7 32,9
Totalt Europa 43,1 51,6 62,2 95,5 135,8 134,0 163,1
Nordamerika
USA 41,3 54,9 53,6 60,4 81,0 84,5 93,5
Kanada 4,9 4,8 4,5 5,0 75 6,3 6,7
Total North America 46,2 59,7 58,1 65,4 88,5 90,8 100,2
Latinamerika
Mexiko 7.5 16,0 3,8 7,2 1,0 14,5 18,2
Brasilien 6,0 4,8 4,0 4,3 6,8 6,3 9,2
Ovriga n,7 n,7 12,2 19,7 23,8 26,3 28,8
Totalt Latinamerika 25,2 32,5 20,0 31,2 41,6 471 56,2
Mellandstern
Turkiet 31,0 47,0 56,0 67,7 82,5 71,5 199,0
Saudiarabien och Jemen 57,0 97,0 60,8 92,5 133,7 56,4 69,4
Egypten 72,9 40,0 34,0 727 775 56,5 35,8
Iran 5,0 10,0 1,0 16,1 21,9 23,1 26,0
Férenade Arabemiraten 2,2 3,0 10,6 28,2 34,0 20,8 25,4
Irak och Syrien (och Jordanien 1990/95) 19,0 15,2 3,5 14,4 23,9 19,0 21,9
Ovriga 1,3 23,5 26,6 33,7 61,7 36,0 1,2
Totalt Mellandstern 198,4 235,7 202,5 325,3 435,2 283,3 18,7
Indiska subkontinenten
Indien 60,0 97,0 79,0 94,0 80,0 73,0 89,5
Pakistan n.a. n.a. 20,0 30,9 33,4 31,7 35,5
Ovriga 10,0 11,0 3,1 5,0 7.4 7,0 75
Totalt Indiska subkontinenten 70,0 108,0 102,1 129,9 120,8 m,7 132,5
Ostra Asien
Indonesien 15,0 12,5 36,0 67,0 71,9 68,0 72,5
Kina n.a. n.a. 24,0 2,7 44,6 39,6 62,3
Thailand 8,0 9,0 13,5 12,4 19,1 37,4 51,7
Japan 69,6 15,9 13,5 24,5 27,0 25,9 29,9
Ovriga 26,5 39,2 56,0 62,2 89,0 66,3 74,1
Totalt Ostra Asien 19,1 76,6 143,0 207,8 251,6 237,2 290,5
Afrika
Libyen 0,3 7,0 3,0 4,6 9,7 9,5 10,4
Marocko 4,0 5,5 4,0 5,9 6,3 6,3 6,4
Ovriga 0,9 17 53 7,2 13,8 1,8 12,4
Totalt Afrika 5,2 14,2 12,3 17,7 29,8 27,6 29,2
Oceanien
Australia 0,5 2,7 2,2 1,9 15 15 1,6
Totalt Oceanien 0,5 2,7 2,2 1,9 1,5 1,5 1,6
CIS-ldnder
Sovjetunionen 23,0 18,5 - - - - -
Ryssland n.a. n.a. 13,1 18,9 19,3 20,7 21,4
Ovriga CIS-lander n.a. n.a. 3,9 4,4 4,4 4,3 4,9
Totalt CIS 23,0 18,5 17,0 23,3 23,7 25,0 26,3
Totalt véarlden 532,7 601,9 619,4 897,9 1128,6 958,3 1218,3

Kdlla: "Gold 1994, 1996 och 2009”, Copyright Gold Fields Mineral Services Ltd (GFMS
(1) Kdlla: SGU baserat pd drsredovisningar
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4.9 Efterfragan

I huvudsak finns vad giller guld tvé slag av efterfragan, den ena biten 4r den del som nigot oegent-
ligt (6versatt) pa svenska brukar kallas industriell efterfragan. Oegentlig eftersom man i Sverige
normalt knappast inbegriper t.ex. konsumtionen av dentalguld eller mynttillverkning i begreppet
industri. Ett bittre begrepp kan vara "anvindning av bearbetat guld”, men p.g.a. kopplingen till
engelska jamforelser anvinds dven pa svenska “industriell” anvindning.

Den andra delen av efterfrigan ir till sin natur av investeringskaraktir, oavsett om man inves-
terar i fysiskt guld i form av guldtackor eller i olika former av finansiella instrument. Aven den
senare formen leder dock till en 6kad (eller ibland minskad) efterfragan pa fysiskt guld, men mera
indirekt och svarare att registrera. Det kan ju for vrigt diskuteras om inte t.ex. guldmynt i posten
ovrigt ska riknas till investering eller till och med kép av guldsmycken.

I den statistik som SGU normalt har tillging till pd global niva brukar man (i bésta fall) kunna
urskilja konsumtionen av guld i guldsmiden, elektronikprodukter och tandvérdsguld vad giller
industriell forbrukning. Pa investeringssidan brukar man ibland kunna hitta siffror 6ver "Bar
Hoarding” (guldtackor), officiella mynt och medaljer etc. For att sd langt méjligt kunna erhélla
lingre tidsserier brukar dock SGU anvinda den gruppering som numera anvinds av GFMS,
nimligen indelningen i guldsmiden” och 6vrig industriell anvindning samt "Bar hoarding”, "Net
producer de-hedging” och "Beriknade nettoinvesteringar” vad giller investeringar. "Net producer
hedging” eller "de-hedging” ir nettodndringar i den fysiska marknadens utbuds- och efterfrage-
forhallanden hinforliga till andringar i gruvforetagens och andra aktdrers finansiella instrument
(derivat) som “gold loans”, “forwards” och positioner i optionshandel. Eller férenklat ungefir den
nettopdverkan pd det fysiska utbudet av guldmetall hinférlig till anvindandet av vissa finansiella
instrument. ”"Beriknat investeringsutbud” (resp. investeringsefterfrigan”) dr restposter som upp-
star nir alla andra poster i balansen har identifierats. Det bor papekas att ”investeringsefterfragan”
siledes inte 4r ett sarskilt tillforlitligt méte pa hur den reala efterfrigeutvecklingen har varit frin
investerare. Kalkylen forsvaras ytterligare av de eventuella savil fysiska som psykologiska effekter
pa guldefterfrigan som blir en ofta indireke effekt av de finansiella instrument (derivat) som finns

pa guldmarknaden.

4.9.1 Industriell forbrukning oversiktligt

TOTAL FORBRUKNING AV INDUSTRIGULD AR 2008 LANDERFORDELAT

20% Totalt 2883 ton ar 2008

Indien

M Kina

M Turkiet
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Japan
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TOTAL FORBRUKNING AV INDUSTRIGULD (BEARBETAT GULD) GULD AREN 1990-2008 | STORRE
FORBRUKARLANDER (ton, inklusive skrot)

1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008
Italien 395,9 457,9 522,3 284,5 227,4 218,2 180,0
USA 215,9 250,3 2774 218,8 210,9 179,0 175,8
Saudiarabien/Jemen 70,0 156,1 152,6 124,6 89,6 99,6 87,0
Turkiet 133,4 125,6 228,3 303,4 242,0 276,8 236,7
Indien 240,6 426,1 704,0 694,6 633,4 684,4 577,9
Japan 204,8 187,2 161,1 164,4 175,0 177,8 163,7
Indonesien 841 133,0 99,2 86,5 64,8 63,2 61,4
Kina 45,2 203,8 212,6 258,3 269,8 327,0 342,4
Sovjetunionen/CIS 122,9 1,4 - - - - -
Ryssland n.a n.a 34,0 61,1 65,2 79,4 76,0
CIS 6vriga n.a n.a 10,5 20,7 22,6 23,9 21,9
Ovriga lander globalt 1163,2 1275,8 1359,0 1074,3 935,1 946,4 927,4
Totalt varlden 2676,0 3257,2 3761,0 3291,2 2935,8 3075,7 2 850,2

Kdlla: "Gold 1997” och "Gold 2009”, Copyright Gold Fields Mineral Services Ltd (GFMS) OBS! Totalférbrukningen dr 2008 har av GFMS uppda-
terats till 2 883 ton i september 2009.

Italien som pd 1990-talet var det storsta forbrukarlandet av guld f6r bearbetade produkter (frimst
beroende pi sin stora tillverkning av guldsmiden) har tappat sin titposition och lag &r 2008 forst
pa fjirde plats. Overst pa listan och i sirklass storsta forbrukarland ar 2008 var Indien med 577,9
ton. I Indien minskade dock férbrukningen ér 2008 med nistan 107 ton vilket innebar nistan 16
procents minskning. I Indien finns en gammal tradition att framf6r allt vid vigslar ge guldféremal
som brollopsgava och i takt med stigande valstind till allt storre grupper av ménniskor under senare
ar 4r denna marknad nu virldens storsta vad giller guldkonsumtion. Virldens nist storsta forbru-
karland vad giller bearbetat guld var &r 2008 Kina. Hir kan konstateras en kontinuerlig konsum-
tionsokning av bearbetat guld sedan ar 1990 och dven fran 2007 t.o.m. 2008 sigs en 6kning, da
med drygt 15 ton eller med nistan 5 procent till totalt 342,4 ton. I tidigare stora forbrukarlinder
(utover Italien) som USA och Japan har f6rbrukningen minskat sedan 1990.

INDUSTRIELL FORBRUKNING AV GULD FORDELAT PA ANVANDNINGSOMRADEN 1990-2008
(ton, inklusive skrot)

1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008
Guldsmiden 21453  2749,0 32041 2711,6 2288,1 2404,4 2158,8
Elektronik 216,3 209,0 283,2 281,4 307,9 310,6 292,7
Officiella mynt 122,8 92,1 77,4 10,7 128,9 1371 191,4
Tandvard 61,3 65,7 69,1 62,4 60,7 57,8 55,9
Medaljer etc. 22,0 34,5 28,5 37,0 59,4 72,7 64,6
Ovrig anvéndning 72,9 109,6 98,7 88,0 90,9 93,2 86,9
Total anvdndning 2640,6 3259,9 3761,0 3291,2 2935,8 30757 2850,0

Kdlla: "Gold 1997” och "Gold 2009”, Copyright Gold Fields Mineral Services Ltd (GFMS)
OBS! Totalférbrukningen dr 2008 har av GFMS uppdaterats till 2 883 ton i september 2009.

Anvindningen av guld for bearbetade féremal lag som hogst ar 2000, da totalt 3 761 ton guld
konsumerades inom vad som oftast kallas industriell forbrukning. I samband med att den globala
finanskrisen blev alltmera tydlig och kiinnbar ar 2008, sa sjonk ocksa efterfragan pa "industriguld”
relativt kraftigt, eller frin nistan 3 076 ton ar 2007 till 2 883 ton (korrigerad siffra) motsvarande
drygt 6 procent.
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4.9.2 Guldsmedsvaror

Den enskilt i sirklass storsta anvindningen av guld sker vid produktionen av guldsmiden. Sa
mycket som tre fjirdedelar av allt bearbetat guld konsumerades ar 2008 via guldsmedsbranschen.
Ar 2000 innebar ett rekordar, da drygt 3 200 ton guld motsvarande ungefir 85 procent av all
konsumtion vid "industriell” anvindning férbrukades. Den siledes mycket viktiga efterfrigesek-
torn har direfter minskat kraftigt under 2000-talet, minskningen jimfért med ar 2000 uppgar
till drygt 1 000 ton eller ungefir 33 procent och dr 2008 anvindes 2 158 ton guld inom guld-
smidesbranschen. I efterfoljande avsnitt "Utvecklingstendenser” framgér att férbrukningen inom
guldsmidesbranschen dessutom tros ha fortsatt 6ka under dr 2009 och beriknas bli 1 770 ton.
Under 1990-talet har prisdkningarna pa guld varit mycket stora, i synnerhet vid jimforelse med
r 1999 da guldpriset tangerade bottennivier som inte setts sedan slutet av 1970-talet. Efterfrigan
pa guldféremal dr mycket priskinslig i stora férbrukarlinder som Indien och Italien, vilket delvis
forklarar efterfrigebortfallen dir. Act guldpriset stigit kraftigt under en period dé den fysiska ef-
terfrigan varit kraftigt sjunkande indikerar dock att investeringsintresset vad giller guld varit stort
under perioden. Samtidigt kan noteras en stigande efterfragan pa guld i guldsmiden frin Kina, dir
konsumtionen okat med 61 procent.

ANVANDNING AV GULD | GULDSMEDSVAROR VISSA AR UNDER 2000 TALET FORDELAD PA STORRE
FORBRUKARLANDER SAMT VARLDSDELAR (ton, inklusive skrot)

2000 2005 2006 2007 2008 Andring 2008/2000

ton ton ton ton ton ton %

Italien 510,4 274,7 217,9 207,8 169,3 -341 -66,8
Sverige 1,9 1,5 1,3 1,2 0,8 -1 -57,9
Ovriga Europa 221,7 153,7 142,0 136,0 123,9 -98 -44,1
Europa totalt 734,0 429,9 361,2 345,0 294,0 -440 59,9

USA 181,8 130,0 108,0 94,5 77,0 -105 -57,6
Kanada 20,9 16,2 13,3 12,8 12,2 -9 -41,6
Nordamerika totalt 202,7 146,2 121,3 107,3 89,2 -114 -56,0

Brasilien 28,2 21,7 17,5 18,6 19,6 -9 -30,5
Ovriga sydamerika 84,7 62,3 52,0 45,7 36,9 -48 -56,4
Sydamerika totalt 112,9 84,0 69,5 64,3 56,5 -56 -50,0

Turkiet 198,5 251,1 184,9 219,7 183,2 -15 77
Saudiarabien och Jemen 152,6 124,6 89,6 99,6 87,0 -66 43,0
Ovriga mellangstern 308,0 242,5 196,3 210,8 205,6 -102 -33,2
Mellanéstern totalt 659,1 618,2 470,8 530,1 475,8 -183 -27,8

Indien 655,0 6333 548,7 588,7 498,0 -157 -24,0
Ovriga 101,8 85,0 71,6 68,1 59,4 -42 -41,7
Totalt Indiska halvén 756,8 718,3 620,3 656,8 557,4 -198 -26,3

Kina 196,0 239,0 244,8 297,11 315,7 120 61,1
Indonesien 99,2 86,0 64,3 62,7 60,8 -38 -38,7
Ovriga ostasien 373,5 285,0 231,7 224,8 202,4 -171 -45,8
Ostasien totalt 668,7 610,0 540,8 584,6 578,9 -90 -13,4

Afrika totalt 36,0 37,4 31,9 32,2 30,6 -5 -15,0

Australien 6,2 50 4,5 4,4 4,0 -2 -35,5

Ryssland 19,2 44,4 47,6 58,5 53,2 34 177,1
Ovriga CIS 8,2 18,2 20,0 21,2 19,2 11 134,1
CIS totalt 27,4 62,6 67,6 79,7 72,4 45 164,2

Viarlden totalt 3203,8 271,6 2287,9 2404,4 2158,8  -1045 -32,6

Kdlla: “Baserat pd Gold Survey 2009”, Copyright GFMS
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4.9.3  Ovrig industriell férbrukning

Ovrig efterfrigan inom gruppen industriell forbrukning (bearbetat guld) uppgick ar 2008 till
sammanlagt drygt 700 ton motsvarande en andel om ungefir en fjirdedel av det sammanlagda
tonnaget for gruppen. Utdver elektronikprodukter dterfinns hir tandvardsguld, mynt, medaljer
och andra guldféremal.

Elektronikprodukter

Guldférbrukningen i elektronikprodukter 6kade kraftigt i borjan av 1980-talet och ar 1990 upp-
gick forbrukningen till drygt 216 ton. Efter ar 1990 6kade konsumtionen av guld i elektronik-
produkter ocksi relativt kraftigt och nidde en topp dren 2006 och 2007 med ca 310 ton. Ar
2008 minskade elektronikindustrin sin guldférbrukning med nistan 18 ton (5,7 procent) till ca
293 ton. Inom elektronikindustrin har sedan ett antal dr (med framging) pagatt program for att
reducera férbrukningen av guld per enhet i produkterna, vilket ju blir sirskilt intressant i tider da
guldpriset okar. Férminskning av elektronikkomponenterna har lett till att guldbelagda ytor har
blivit allt mindre, samtidigt som tjockleken pa beldggningarna minskats. Dir sa varit mojligt, har
ocksa guldet ersatts av palladium/nickel — och silver/nickellegeringar. I vissa applikationer med
mycket héga krav pa t ex korrosionsbestindighet och ledningsformaga, foredras dock fortfarande
guld. Forsoken att substituera guld med andra material fortsitter, men hidanefter torde det bli allt
svarare att minska enhetsforbrukningen genom att forminska komponenterna och/eller att minska
guldbeldggningarnas tjocklek. Nya typer av tekniska tillimpningar for guld har ocksi tillkommit.
En ny typ av beliggning f6r elektronikkomponenter baserad pa kompositmaterial har de senaste
dren tagits fram av det svenska foretaget Impact Coatings i Linkdping. Belidggningen heter Max-
Phase och ir baserad pé nanostrukturer av titan, silicon och kol. Enligt foretaget 4r materialet en
kostnadseffektiv och miljévinlig ersittning for guld pé elekeriska kontakeer.

4.9.3 Investeringsefterfragan

Vad som menas med investeringsefterfrigan nir det giller guld kan kanske verka nagot diffust som
tidigare antytts. I tillginglig statistik (se aven utbuds- och efterfragebalansen i senare avsnitt) syns
investeringsefterfragan som tre begrepp. Efterfragan pa guldtackor eller ”Bar hoarding” 4r ett tim-
ligen enkelt begrepp att forstd. Uttryckt i ton lag denna efterfrigan under 2000-talet pa mellan 235
ton dr 2006 och 392 ton dr 2008. Jimfort med ar 2007 6kade efterfragan pa guldtackor dr 2008
med hela 66 procent frin 236 ton, vilket kanske inte ar si mérkligt mot bakgrund av den oro pa
finans- och lanemarknaderna som mot slutet av aret tilltog alltmer. De tvd andra begreppen "Net
producer de-hedging” och "beriknad investeringsefterfragan” 4r svérare att tringa bakom och hir
ndjer vi oss med att konstatera att omfattningen pa dessa dr 2008 uppgick till 351 ton respektive
232 ton. Sammantaget uppgick alltsd “investeringsefterfrigan” ar 2008 till betydande 975 ton.

Fram till mitten av 1970-talet fanns ett officiellt och fast guldpris. I december ar 1973 avskaf-
fades "the two tier price system”. Under dren 1974 och 1975 salde IMF och USA direfter som ett
led i guldets "avmonetisering” stora mangder guld pd marknaden. Guldcentralen var i Sverige frin
tidigt 50-tal Riksbankens kontrollorgan 6ver all guldforbrukning i Sverige. Allt guld som saldes
och képtes gick via Guldcentralen fram till ar 1968 d3 avregleringen bérjade. Ar 1975 legaliserades
i USA ocksi for privatpersoner att 4ga och handla med obearbetat guld. Darmed anses véstlinder-
nas “fria” guldmarknad ha etablerats pa allvar. For en bittre forstelse av investeringsefterfrigan
redogdrs nedan nagot om prisbildning for guld.
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Prisbildning

Handel med guldmetall alternativt i form av finansiella derivat for guld sker i dag vid ett stort antal
metall- och guldbérser runt om i virlden. Moderna tele- och datakommunikationer har mojlig-
gjort dygnetrunthandel 6ver grinserna.

Guldbérsen i London ir fortfarande den absolut viktigaste marknaden vad giller prissittningen
("the price fixing”) pa guldmetall. Priserna sitts tva ginger om dagen av fem representanter for
den s.k. ”Club of five”, en féretagsgrupp vars sammansittning varit oforindrad sedan dr 1919'.
Varje arbetsdag mots representanterna for de fem foretagen i foretagsgruppen pa Rotschilds kon-
tor vid St. Swithins Lane, dels klockan 10.30 ("morning fix”) och dels kl 15.00 ("afternoon fix”).
Gruppmedlemmarna — som stér i stindig kontakt med sina foretag och dirmed omvirlden — bér-
jar processen med att formedla ett utgangspris frin omvirlden till sina respektive kontor. Allt-
eftersom olika prisindringar foreslds, fortgar dialogen med kontoren. Si smaningom balanserar
alla kop- och siljorder och en priséverenskommelse nas. Guldpriset dr dirmed faststillt ("fixed”)
och offentliggdrs. Priset 4r ett “grossistpris” och inkluderar inte miklararvoden etc. Den faktiske
omsatta viktsvolymen publiceras inte, men anses ligga mellan 1 och 20 ton. Det pris som &vriga
guldhandlare handlar med under dagen foljer vanligen "fixpriset” timligen vil, men kan periodvis
variera kraftigt under nigra timmar. Ett slutligt "close price” publiceras vid dagens slut.

Fram till &r 1968, d& ”Ziirich gold pool” bildades, stod London f6r ca 80 procent av den glo-
bala guldhandeln. London ir fortfarande ett av de viktigaste handelscentra for fysisk guldhandel
(dvs. med faktisk leverans). Ar 1968 — di Londons guldbors stingdes under tva veckor i samband
med Bank of Englands kris vid férséken att stodja pundet, dollarn och inte minst det officiella
fasta guldpriset om 35 USD/oz — bildade dock tre schweiziska banker en "gold pool”, och nadde
avtal om att Sydafrika skulle omdirigera sin guldhandel frin London till Ziirich. Ar 1972 blev
Ziirichmarknaden centrum dven f6r den sovjetiska guldexporten. Schweiz har linge varit ett viktigt
leverantorsland vad giller guldmynt, guldsmedsguld och industriellt guld. Det anses att Schweiz dr
1981 svarade for ca 50 procent av virldens fysiska guldhandel, samt att ungefir tre fjirdedelar av
Sydafrikas respektive Sovjetunionens ackumulerade guldexport gitt genom Schweiz. Guldet siljs
helt fritt in och ut ur landet, samtidigt som guldtackor och mynt for export inte 4r beskattade.
Guldpoolen handlar guld — vanligen i poster om 250 kg — till ett gemensamt faststillt guldpris
som ocksa publiceras dagligen.

Ovriga bérser for fysisk guldhandel finns pa ett relativt stort antal platser som exempelvis Paris,
New York, Chicago, Bombay, Singapore, Hong Kong och Yeddah. De viktigaste marknaderna
utanfér Europa och Nordamerika ir Hong Kong, Singapore och linderna i Mellandstern.

Terminsaffirer och handel i guldoptioner forekommer i dag pé ett tiotal platser i virlden, men
den i sirklass viktigaste ir Comexborsen i New York. Som investeringsformer for guld 4r idag ter-
minsaffirer och guldoptioner virdemissigt vanligen avsevirt storre dn direktinvesteringar i guld-
metall. Marknadsmekanismerna bakom, samt innebérden av terminsaffirer och optioner ir emel-
lertid timligen komplicerade och faller utom ramen for denna redogdrelse. Kort kan dock sigas,
att vid terminsaffirer med (t.ex.) guld upprittas ett kontrake, baserat pa dagspris, om leverans eller
mottagande av guldet vid senare tidpunkt (vanligen tre manader). Normalt sett sker dock ingen
leverans nir kontraktet forfaller, eftersom i mellanperioden har handel med kontrakeet (!) skett
flera ganger, for att pa slutet kanske ha dterkopts (silts) av den ursprungliga siljaren. Beroende pa
om respektive part kalkylerat ritt vad giller prisuppgang eller prisfall, uppstar vinst eller férlust.

1 ”Club of five”: Mocatta and Goldsmid — Sharps, Pixley and Company — NM Rotshild and Sons — Johnson Matthey — Samuel Montagu and
Company
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Optioner pa guld ger i princip siljare och kdpare en sikrare, men i gengild mera begrinsad
vinstmojlighet. Respektive part betalar hir en premie, eller en sorts forsikringskostnad, for ritten
att ndr som helst under kontraktstiden kopa (eller silja) till ett avtalat ldgsta eller hogsta pris. En
guldproducent kan t.ex. dirigenom tillf6rsikra sig ett minimipris, vilket vid fallande pristrend
skyddar mot alltfor stora forluster.

Kontrakeshandeln ger gruvproducenter, grossister och anvindare ett skydd mot oférutsedda
prisrorelser, men kontrakten har framfér allt ocksa skapat stora mojligheter f6r investerare att
spekulera i prisrorelser. Jimfort med handel i guldtackor ger kontraktshandeln vissa férdelar ex-
empelvis:

— inga transporter, lager eller forsikringskostnader (s linge leverans inte sker)
—  prisrorelser at bida hallen kan ge vinst

— relativt smd omsittningsprovisioner

— laga investeringskostnader, eftersom kontrakten kan belanas.

Sedan 1980-talet har dven gruvproducenter i 6kande omfattning varit aktiva pd terminsmarkna-
derna. Exempelvis tillit i borjan av 1981 "South African Reserve Bank” de storre sydafrikanska
gruvforetagen att agera pa terminsmarknaderna (mot banksikerhet for varje transaktion). I forsta
hand begagnar sig gruvforetagen av terminsafFarer for att soka sikerstilla en viss minimivinst under
en redovisningsperiod och som komplement till den fysiska handeln med guld. Det utesluter dock
inte méjligheterna till periodvis mycket stora vinster pa termins- och optionsmarknaderna.

Kontraktshandeln i guld har sin stérsta omfattning i USA och i synnerhet di vid COMEX-
borsen. Terminsaffirerna har vuxit enormt sedan mitten av 1970-talet. Den vanligaste kontrakts-
storleken dr 100 ounces.

4.9.5  Prisutveckling pa ldng sikt

Under 1960-talet radde periodvis stor valutaoro och ar 1966 bytte t.ex. Frankrike sina dollarreser-
ver mot guld, samtidigt som Kina konverterade brittiska pund mot guld. Gruvproduktionen av
guld minskade och for forsta gingen nigonsin dversteg den privata efterfrigan pa guld virldens
gruvproduktion av guld. Fortsatt valutaoro rader i bérjan pa 1970- talet och i oktober 1973 startar
”oktoberkriget” mellan Israel och vissa arablinder, vilket accelererar prishéjningar pa olja. Den
forstas.k. oljekrisen uppstar ar 1974 dd OPEC chockhgjer priset pa raolja. Guld blir for ménga den
”sikra” investering som tillgrips och guldpriset stiger ar 1974 till 159 USD per oz i arsmedeltal, att
jimfora med det fasta guldpris pa 35-38 USD som dessférinnan ratt under ménga ar.

Under 1970- talet ligger inflationen i minga industrilinder pa 10 procent eller mer och USA
siljer periodvis stora kvantiteter guld for att stirka handelsbalansen. IMF och USA 6verger den
officiella prissittnigen pa guld 1978 och i Japan avskaffas exportférbudet f6r guld, vilket skapar
en kopvag bland japanska investerare. I Europa skapas ECU som valuta ér 1979 varvid EC-med-
lemmarna deponerar 20 procent av sina guld- och valutareserver hos European Monetary Institute
(EMI) i utbyte mot ECU. Ar 1980 4r den “andra” oljekrisen ett faktum och guldpriset noteras
den 21 januari till 870 USD per oz, det di hogsta guldpriset nigonsin'. Omriknat till fast pris
med oktober 2009 som bas, motsvarar detta fortfarande det hogsta guldpriset nigonsin, nimligen
i storleksordning nistan 1 900 USD jimf6rt. Detta kan jaimf6ras med de rekordhéga nominella
guldprisnoteringar som setts under hdsten 2009 pé klart ver 1 100 USD.

1 Diagrammets priser dr uttryckt som mdnadsmedeltal, varfor enskilda dagsnoteringar ej syns.
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GULDPRISETS UTVECKLING AREN 1970 T.0.M. OKTOBER 2009 (OBS! mdnadsmedeltall)
(oktober 2009 = bas for berikning av fasta priser)
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4.10 Utvecklingstendenser

Under f6rsta halviret 2009 6kade gruvproduktionen av guld till 1 212 ton, vilket jimf6rt med sam-
ma period ar 2008 innebar en 6kning med sju procent. Framfor allt noterades kraftiga dterhimt-
ningar i Ryssland och Indonesien. I Ryssland 6kade gruvproduktionen av guld med 23 procent till
80 ton under arets sex forsta manader och i Indonesien uppgick under samma period dkningen till
hela 68 procent, eller en 6kning fran 44 till 74 ton. Till stérsta delen berodde 6kningen i Indonesien
pa okade insatser och utbud frin den mycket stora Grasberggruvan och i Ryssland bidrog starten
av Kinross projekt "Kupol” starke till 6kningen pa nationell niva. I Papua Nya Guinea (PNG)
okade gruvproduktionen med 13 procent liksom i Kina. Tonnagemaissigt 6kade den kinesiska
guldproduktionen frin 134 till 152 ton medan dkningen i PNG var fran 32 till 36 ton. Kina ir
numera virldens storsta producentland vad giller guld, landet producerade 292 ton guld ar 2008.
Den enskilt storsta minskningen vad giller tonnage kunde forsta halvaret ses i Sydafrika, dir gruv-
produktionen av guld minskade med 12 ton till 104 ton. En bidragande orsak till minskningen i
Sydafrika var en instabil tillf6rsel av elkraft. Enligt Chamber of Mines steg gruvproduktionen av
guld i Sydafrika med 5 procent under tredje kvartalet jimf6rt med andra, men pa arsbasis berik-
nas Sydafrikas totala gruvproduktion ha minskat med 2,9 procent. Kina, Ryssland och Sydafrika
tillh6r de sex storsta producentlinderna av guld, de tre Gvriga “stora” dr Australien, USA och
Peru med 214, 235 respektive 179 ton i arsproduktion ar 2008. For USA noterades oforindrad
produktion av guld under forsta halvaret 2009, medan produktionen i Australien 6kade med
6 procent till 111 ton och i Peru med 3 procent till 179 ton. For helaret 2009 riknar GFMS med
att gruvproduktionen totalt i virlden kommer att 6ka till 2 502 ton eller med ungefir 3,6 procent
pa helarsbasis.
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UTBUDS- OCH EFTERFRAGEBALANS FOR GULD AREN 1990-2009 (ton)

UTBUD (ton) 1990 1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009P
Gruvproduktion 2135 2160 2620 2550 2485 2478 2414 2502
Centralbankers m.fl. nettoutbud 191 17 479 663 365 484 236 16
Skrot (atervunnet material) 533 470 619 898 1129 958 1209 1485
Net producer hedging 234 m - - - - - -
Berdknat investeringsutbud - 290 298 - - - - -
Totalt utbud 3093 3148 4016 4m 3979 3920 3859 4003

EFTERFRAGAN (ton)
Industriell efterfragan:

Guldsmiden 2181 2340 3204 2712 2288 2404 2191 1770
Ovrigt 495 511 557 580 648 671 692 651
Total industriell efterfrdgan 2676 2 851 3761 3292 2936 3075 2883 2421
Bar hoarding 224 252 242 264 235 236 392 165
Net producer de-hedging - 45 15 92 410 444 351 78
Ber. investeringsefterfragan 193 - - 464 398 164 232 1340
Total efterfragan 3093 3148 4018 412 3979 3919 3858 4004

Kdlla: "Gold Survey 2007” med "Update” den 14 september 2009 av Gold Fields Mineral Services Ltd (GFMS) och tidigare utgdvor, Copyright
GFMS

Férklaringar till tabellen: "Net producer hedging” eller "de-hedging” dr nettodndringar i den fysiska marknadens utbuds- och efterfrdgeforhdl-
landen hdnférliga till dndringar i gruvféretagens "gold loans”, "forwards” och positioner i optionshandel. Eller férenklat ungefir den netto-
pdverkan pd det fysiska utbudet av guldmetall hénférlig till anvindandet av vissa finansiella instrument. ”Berdknat investeringsutbud” (resp.
"investeringsefterfragan”) dr restposter som uppstdr nér alla andra poster i balansen har identifierats. Det bér pdpekas att “investeringsefter-

fragan” sdledes inte dr ett sdrskilt tillforlitligt mdtt pd hur den reala efterfrageutvecklingen har varit frdn investerare. Kalkylen forsvdras ytter-

ligare av de eventuella sdvdl fysiska som psykologiska effekter pd guldefterfragan som blir en ofta indirekt effekt av de finansiella instrument
(derivat) som finns pd guldmarknaden.

I Ryssland beriknas guldproduktionen vid gruvorna ha 6kat med 12,3 procent under de 10 for-
sta manaderna dr 2009 jaimfort med samma period ar 2008. Ryssland beriknas helaret 2009
producera totalt 205 ton guld eller drygt 11 procent mer 4n ar 2008. RGIU uppger att starten
av gruvor i Chukotkaregionen liksom projekt i Amur och Kamchatka har bidragit till 6kningen.
Nyhetsbyrin Reuters uppgav i slutet av november att ndgra av Rysslands storsta guldfyndigheter
i Sibirien samt i regioner i Rysslands mest avligsna 6stra delar kommer att exploateras inom de
nidrmaste fem aren.

World Gold Council (WGC) uppgav i mitten av november att det kanadensiska foretaget Cen-
terra troligen kommer att fa licensen for att utveckla Kyrgyzstahns nist storsta guldfyndighet
Taldy-Bulak i landets norra del. Fyndigheten uppges ha reserver pa 64,4 ton.

Chile, som for nirvarande idr virldens 16:e storsta guldproducentland, siktar pd att nira nog
tredubbla gruvproduktionen av guld till &r 2014 och hoppas bli en av virldens 10 storsta guld-
producenter’. Guldproduktionen i Chile skulle i sa fall 6ka guldproduktionen frin knappt 39 ton
ar 2008 till 110 ton 4r 2014.

Den offentliga sektorn, det vill siga centralbanker och vissa offentliga finansinstitut som t.ex.
IME brét méjligen under forsta halvaret i &r en trend dé sektorn blev nettokopare av guld. Efter
en topp ar 2005 med ett nettoutbud pa hela 663 ton, har centralbankernas nettof6rsiljningar legat
pa 300-400 ton per ar. Under andra kvartalet 2009 nettosalde centralbankerna 38 ton guld, vilket
innebar en minskning med tre fjirdedelar och det lidgsta nettoutbudet sedan ar 1997. GFMS tror
att centralbankerna under andra kvartalet kan ha blivit nettokdpare och spér att sektorn r 2009

*Kdlla: World Gold Council, pressmeddelanden november 2009.
2 CBGA= Central Bank Gold Agreement, se dven tidigare avsnitt under "Utbud”/Centralbanker
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totalt kommer att ha nettosalt bara 16 ton guld. Det skulle i sa fall innebira en minskning med
93 procent pa arsbasis av nettoutbudet frin den offentliga sektorn och det ligsta utbudet sedan
ar 1988. Starkt bidragande till minskningen forsta halviret var minskat nettoutbud fran CBGA-
gruppen' vars forsiljningar minskade med 42 procent pé arsbasis. Det fanns dven vissa tendenser
till 6kade kop av guld fran linder utanfor CBGA och exempelvis ledde nyheter om att Kinas
centralbank kopt guld till prishéjande effekeer och fortsatta spekulationer om att Kina kommer
att fortsitta kopa guld f6r att minska valutarisker i sin valutareserv. Som tidigare framgatt sa 6kade
Kina andelen guld i sin valutareserv fran 600 ton ar 2007 till 1 054 ton ar 2008. Kinas valutareserv
dr sedan nagra dr virldens storsta och for férsta gingen nigonsin nidde valutareserven éver 2 000
miljarder dollar (2 132 USD) i juni ménad 2009. (Som jimf6relse kan nimnas att Sveriges totala
BNP ar 2008 lag pa 3 157 miljarder SEK eller ca 450 miljarder USD). Medan virdeandelen guld i
Sveriges valutareserv (ca 303 miljarder SEK) uppgar till ca 9 procent svarar guldets andel av Kinas
valutareserv f.n. for ungefir 1,8 procent. P4 guldmarknaden har det spekulerats en hel del om hu-
ruvida Kina fortsittningsvis kommer att 6ka sin guldandel i valutareserven. Det forefaller inte helt
gripet ur luften att Kina, som har ungefir 760 miljarder dollar placerade i amerikanska statspapper,
om mojligt skulle vilja 6ka sikerheten i sin valutareserv mot bakgrund av USA-dollarns forsimring
och den finansiella turbulensen p4 senare tid.

Den 3 november 2009 meddelades fran IMF att man hade silt 200 ton guld till Indiens central-
bank (The Reserve Bank India). Kvantiteten var nistan halva den kvot som IMF getts inom ramen
for CBGA-avtalet. Transaktionen var en viktig del i IMF:s begrinsade forsiljningsprogram som avser
att sakerstilla langsiktig finansiering av billiga ln till virldens fattigaste nationer. Guldet i denna
transaktion var aldrig foremal for utbud pd den reguljira guldmarknaden, utan blev en affir mellan
tvi offentliga organ. Detta fick en lugnande men ocksa prisdrivande effekt nir affiren offentliggjor-
des, eftersom farhigor funnits for att ett "extra” utbud i denna storleksordning skulle kunna bidra
till prispress pa marknaden. I pressmeddelandet fran IMF sigs bl.a. att IMF bér fortsitta att inneha
en relativt stor andel guld i sina tillgingar, inte bara av f6rsiktighetsskil utan ocksé for att méta ofér-
utsedda utgifter”. Uttalandet speglar en helt annan instillning 4n den som ridde f6r nagot artionde
sedan, nir avmonetisering av guld var som mest pd ropet. Man kan i sammanhanget konstatera, att
dven om EU-linderna och IMF f6r nirvarande av olika skil har ett reglerat program for guldforsal;j-
ning, sa finns sannolikt dven kopare bland andra centralbanker i virlden.

Utbudet av guldskrot steg sprangartat under forsta halvaret 2009 till rekordnivin 880 ton, del-
vis som resultat av en sdsongsmissig uppging, men dven beroende pa de hoga guldpriser som radde.
Under perioden januari-mars 6kade utbudet av guldskrot med 58 procent, vilket kan jimforas
med “bara” 13 procent de efterféljande tre manaderna. I manga linder sags snabbt sjunkande in-
komster och 6kande arbetsloshet samtidigt som guldpriset skot i hojden. Detta drev fram en hel del
nodforsiljningar av guld och i Indien, virldens storsta forbrukarland vad giller guld i guldsmiden
beriknar GFMS att utbudet av guldskrot kommer att ha 6kat med 50 procent 2009. Globalt be-
riknas guldskrotutbudet komma 6ka med 23 procent i ar, eller fran 1 209 till 1 485 ton.

Pi efterfrdgesidan kan noteras att alla de tre viktigaste efterfrigesektorerna for guld sig ton-
nagedkningar tredje kvartalet 2009 jaimfort med andra kvartalet, men 4 andra sidan minskningar
pa drsbasis jimfort med tredje kvartalet &r 2008. Den storsta minskningen pa arsbasis lag tredje
kvartalet pd posten “identifierade investeringar” vilka sjonk med 46 procent®. Anvindningen av
guld i guldsmiden sjonk med ndstan 25 procent under forsta halvirer 2009, varvid de storsta minsk-
ningarna kunde ses i Turkiet och Indien. I Kina dkade diremot konsumtionen av guld i guldsmi-
den med 7 procent under forsta halvaret. Under tredje kvartaler 2009 sjonk guldanvindningen i

1 CBGA = Central Bank Gold Agreement, se diven tidigare avsnitt under "Utbud”/Centralbanker.
2 Kdlla: World Gold Council, pressmeddelande november 2009.
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guldsmiden med 30 procent jimfort med motsvarande kvartal ar 2008. Férbrukningen sjénk i de
flesta linder, men minskningarna var sirskilt pafallande i linder som Indien, Ryssland och Turkiet
med minskningar pd 42, 52 respektive 55 procent. I sammanhanget bér man da dven veta att
tredje kvartalet 4r 2008 hade en extremt hog efterfrageniva vad giller denna sektor. Efterfrigan pa
guldtackor (bar hoarding) som ir stor utanfor vistlinderna steg emellertid med 41 procent.

Efterfrigan pi guldmynt i USA nadde under oktober 2009 ”all time high” eller nist intill.
Guldmyntet "American Eagle” sildes i 115 000 exemplar och ”American Buffalo” nadde upp till
116 500 silda exemplar enligt US Mint. Mer 4n en miljon ”American Buffalo” har silts fram till
och med oktober. Enligt Bloomberg News mer 4n férdubblades f6rsiljningen av ”’American Eagle”
under érets férsta 9 manader. I England mer fyrdubblades forsiljningen av guld i guldmynt under
drets tre forsta kvartal. Enligt Royal Mint 6kade guldinnehéllet i silda mynt till 32 735,8 oz frin
7 500,2 oz under perioden.

PRISUTVECKLINGEN PA GULD

GULD SOM ”SAFE HEAVEN” | OROSTIDER
Index 2006 -11 = 100
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Diagrammet ovan visar att investeringar i guld varit [onsamt under den globala finansiella kris som
inleddes i borjan av ar 2008. Man kan dock inte generalisera och siga att det alltid har varit s,
under flera perioder under t.ex. 1990-talet utvecklades guldpriset simre in méinga av de globala
aktiemarknaderna.
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PRISUTVECKLINGEN PA GULD SEDAN AR 1997 UTTRYCKT | USD/OZ OCH SEK/KG
(veckomedeltal London Bullion Market, nominella tal)
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Priser pa Medeltal ar: Ar2009 (t.o.m. g dec.) Dagspris
guld (em fix) 2004 2005 2006 2007 2008 Lagst Hogst Medel 2009-12-04
USD per troy oz 409,18 444,43 603,74 695,43 872,51 810,00 1212,50 963,14 1190,25
SEK per kg 96577 107096 143015 150817 183682 213 426 279528 236 789 263 405

Kdlla: SGU, baserat pd dagsnoteringar och omriknat till veckomedeltal

Efter att under flera ar pad 1990-talet ha legat under 400 USD per oz brot guldpriset definitivt (?)
upp igenom denna grins under ar 2004 och priset pa guld har dérefter uppvisat extrema 6kningar.
Priset pa guld uttrycke i USA-dollar har jimfort med de ligsta noteringarna dren 1999-2001 6kat
nira nog fyra ginger och den 3 december 2009 noterades ett nytt “all-time-high” med 1218,25
USD per oz (16pande pris "f.m. fix”). Det hogsta priset nagonsin riknat i svenska kronor noterades
den 24 februari 2009 med 281 092 SEK f6r ett kilo guld (nominellt sdvil som realt). Mot slutet
av november 2006 har guldpriset pa en tolvmanadersperiod 6kat med 45 procent riknat i dollar
och med 21 procent uttryckt i euro.

Bland prispaverkande faktorer for guld under hosten 2009 har den allt svagare dollarkursen
spelat stor roll. Dollarns férsimring utldstes i sin tur av den finansiella krisen, men inte minst
dven av USAs kraftiga underskott i handelsbalansen och svaga offentliga finanser samt kris inom
bilindustrin. Prisdrivande har dven varit vissa uttalanden nyligen fran finansministrar virlden éver
som gar ut pa att aterupprepa loften om atct halla laga rintenivaer samt att bedriva en stimulanseko-
nomi. Samtidigt forefaller den relativt starka ekonomin i Kina kunna agera draglok at de brickliga
ekonomierna i vist och Kinas centralbank har agerat som nettoképare av guld. Bidragande till de
rekordhoga prisuppgingarna pa guld i november var ocksi en érlig guldmarknadskonferens ord-
nad av RBC (Royal Bank of Canada) dir man bl.a. trodde att gruvproduktionen av guld har nétt
sin hojdpunkt och att ligre guldproduktion ir att vinta i framtiden. Utdver stark investeringsef-
terfrigan si har en i vissa linder regionalt stark industriell och fysisk efterfragan pa guld bidragit
till prisokningarna och képarna verkar ha anpassat sig till de hogre prisnivderna. Tendenser till
minskat utbud av skrot har ocksi bidragit.

Efterfrigan pé guld i Kina beriknas ha 6kat med nistan 14 procent ar 2009, eller frin 395,6
ar 2008 till 450 ton, detta enligt China Gold Association (CGA) i november. CGA tror dven att
gruvproduktionen av guld kommer att ha okat till ny rekordniva ar 2009.
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Sammanfattningsvis ar det tre viktiga faktorer som sannolikt blir av storsta betydelse for guld-
marknadens utveckling de nirmaste dren, nimligen pa utbudssidan centralbankernas age-rande
samt tillgingen pé guldskrot. P4 efterfragesidan ar behovet for guldsmiden, i forsta hand fran In-
dien, en av de allra viktigaste faktorerna. Gruvproduktionen ir naturligtvis ocksa av stor betydelse,
men hir kommer troligen inte att ske lika stora férindringar de nirmaste dren som ir troligt for
de andra komponenterna. Centralbankernas nettoutbud kommer sannolikt att atergd till en mer
“normal” ldgre niva, men variera kraftigare ar fran ar och kanske t.o.m. periodvis svinga over till en
nettoefterfragan. Utbudet av guldskrot har varit ovanligt stort under senare dr under paverkan av
guldpriset. Efterfrigan pa guldsmiden 4r ocksa starke prisberoende, vilket syns inte minst i Indien
som dr virldens storsta konsument. En fjirde mycket viktig komponent fér den framtida mark-
nadsbedomningen ir hur investeringsintresset kommer att utvecklas. Detta hinger i sin tur sam-
man bl.a. med en mingd makroekonomiska foreteelser varibland utvecklingen for dollarn 4r en.

Utvecklingen av USA-dollarn ir i sin tur beroende av t.ex. utvecklingen av virldshandeln i
stort samt inte minst utvecklingen av den finansiella krisen, rinteutvecklingen och utvecklingen
av USAs handelsunderskott och budgetunderskott.
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Férkortningar och mdttenheter

Valutor, vikter och matt

AUD  Australiska dollar

CAD  Kanada-dollar

ECU  European Currency Unit
GBP  Brittiska pund

JPY Japanska yen

SEK Svenska kronor

UsD  USA-dollar

ZAR  Sydafrikanska rand

. ej tillgdngligt eller alltfor osakert for att redovisa
bbl barrel (fat, 1 bbl = 159 liter = 0,136 ton approximativt)
C US cent
c/lb omvandling till USD/ton; multiplicera c¢/Ib med 22,046
c/u US cents per Fe-unit, t.ex. 30 ¢/u for malm med 60
viktsprocent Fe (metr. ton)
=30x 60 =18,00 USD/ton
dit dry long ton "torrvikt”
dwt  dead weight ton
Fe kemisk beteckning for jarn
Fe-unit motsvarar varje 10 kg jarninnehalli malm
kton  tusenton

Ib libra=pound=0,4536 kilogram

It long ton (engelskt ton) = 1 016,05 kilogram
Mton 1 miljon ton (metriska)

oz ounce = 28,35 gram (i denna publikation

anvands oz = tr oz)

ppm  miljondel

st short ton (amerikanskt ton) = 907,19 kilogram

ton 1 metricton =1000 kg=2204,62 b

troz  troy ounce = 31,1035 gram (i denna publikation
anvands oz for tr oz)

u unit (enhet)

wmt  wet metric ton "fuktvikt”

Forkortningar, ekonomiska och tekniska begrepp m.m.

APMA American Precious Metals Advisory Consultancy
Organization

ATPC Association of Tin Producing Countries

BGS British Geological Survey

BHP The Broken Hill Pty Ltd (australiensiskt gruvfore-

tag)

BNP Bruttonationalprodukt

cis Commonwealth of Independent States (se &dven

05S)

Comex  Commodity Exchange (metallbors i Chicago)

CRBI Commodity Research Bureau (Reuters/Jefferies
CRB index

CPM CPM-group (New York-baserat analysforetag)

CRU Commodity Research Unit

CVRD Companhia Vale do Rio Doce (brasilianskt gruv-
foretag)

EU Europeiska Unionen

FED

fob
FSU
GATT
GFMS
GFSA
IBA
ICA
ICSG
11SI
ILZSG
IMF
INCO
INSG
IPAI
LKAB
LME
MB
MBR
M)
MMRS
MW
NIC
OECD

OPEC
0SS

PGM

SCB

SGU

SHFE
Smaltloner

SNIM
SX-EW
UNCTAD

USBM
USGS
WBMS
WTO

The Federal Reserve System (amerikanska
centralbanken)

free on board (=transportklausul)

Former Soviet Union (f.d. Sovjetunionen)
General Agreement on Tariffs and Trade

Gold Fields Mineral Services Ltd (analysforetag)
Gold Fields of South Africa

International Bauxite Association
International Copper Association

International Copper Study Group
International Iron and Steel Institute
International Lead and Zinc Study Group
International Monetary Fund

International Nickel Company

International Nickel Study Group
International Primary Aluminium Institute
Luossavaara-Kiirunavaara AB

London Metal Exchange (metallbors)

Metal Bulletin

Metal Bulletin Research

Mining Journal

Metals and Minerals Research Services Limited
Metals Weekly

Newly Industrialized Countries

Organization for Economic Co-operation and
Development

Organization of Petroleum Exporting Countries
Oberoende Staters Samvalde, del av f.d. Sovjet-
unionen

Platinagruppens metaller

Statistiska Centralbyran

Sveriges geologiska undersokning

Shanghai Futures Exchange

Avtalad ersattning som smaltverket far for att
processa metall (samt for raffinaderiloner)
Société Nationale de Mauretanie

Solvent Extraction — Electrowinning

United Nations Conference on Trade and
Development

United States Bureau of Mines

US Geological Survey

World Bureau of Metal Statistics (numera USGS)
World Trade Organisation
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PRISER PA VISSA VALUTOR, OLJA OCH ADELMETALLER VECKA 50 2008 - VECKA 49 2009 (veckomedeltal)

VALUTOR

ARV USD EURO

2008 50 8,10
51 7,82

52 7,81

2009 1 7,77
2 785
3 8,22
4/ 8,29
5 8,08
6 8,30
7 8,26
8 8,69
9 8,83
101 9,14
11 8,90
12 8,29
13| 8,05
14| 8,22
15 8,14
16 8,26
17 8,48
18 8,11
19 7,93
20 7,81
21 7,68
22| 7,60
23 7,57
24| 7,57
25 7,72
26| 7,84
27 7,91
28 7,711
29| 7,90
30 7,63
31 7,42
32 7,16
33 7,21
34 7,23
35 7,08
36 7,18
37, 7,06
38 6,95
39 6,87
40 7,01
41 6,99
421 6,97
43 6,90
44 6,93
45 7,06
46 6,85
47 6,86
48 6,94
49 6,90

10,55
10,94
10,94
10,95
10,72
10,89
10,76
10,57
10,65
10,67
10,98
11,29
11,51
11,34
10,96
10,92
10,90
10,86
10,90
11,03
10,71
10,57
10,63
10,49
10,61
10,75
10,75
10,81
10,91
11,05
10,85
10,99
10,83
10,52
10,27
10,24
10,24
10,12
10,26
10,21
10,18
10,12
10,23
10,28
10,34
10,33
10,30
10,44
10,25
10,23
10,38
10,40

GBP 100JPY

12,06
11,95
11,62
11,32
11,64
12,12
11,61
11,39
11,96
12,02
12,35
12,73
12,96
12,35
1,77
11,73
11,84
12,01
12,29
12,38
11,93
11,93
11,86
11,89
12,12
12,37
12,37
12,54
12,85
12,99
12,72
12,77
12,55
12,29
12,07
11,91
11,89
11,56
11,68
11,64
11,47
11,15
11,17
11,17
11,13
11,37
11,37
11,61
11,42
11,48
11,47
11,44

Valutakurser: Fixkurser kl. 16.00
Olja Brent: London International Petrolium Exchange, slutkurs 2 man.

Guld, silver, platina och palladium: London Bullion Market, eftermiddagskurs
Rodium: Johnson Matthey baspris, Europa

8,78
8,77
8,67
8,59
8,50
9,17
9,25
9,00
9,25
9,09
9,37
9,18
9,31
9,08
8,53
8,25
8,37
8,11
8,33
8,65
8,37
8,02
8,09
8,04
7,95
7,87
7,87
7,88
8,11
8,26
8,03
8,39
8,09
7,82
7,53
7,51
7,65
7,52
7,74
7,65
7,65
7,54
7,80
7,85
7,74
7,59
7,59
7,81
7,62
7,70
7,90
7,93

OLJA BRENT GULD

uUsSD/ SEK/
fat kbm
46,81 2384
45,34 2231
39,47 1938
44,02 2151
49,83 2461
46,97 2427
45,38 2 366
45,74 2324
46,35 2418
45,93 2386
41,55 2270
44,13 2453
45,09 2593
45,03 2521
48,25 2514
52,83 2674
51,07 2639
53,37 2731
53,50 2780
50,91 2716
50,54 2577
56,94 2841
57,97 2845
59,74 2886
62,85 3007
68,53 3261
68,53 3261
70,95 3444
70,32 3466
68,56 3412
68,59 3326
62,12 3085
68,02 3261
69,81 3257
74,75 3365
73,15 3317
73,00 3319
72,61 3232
68,37 3088
69,43 3082
70,55 3082
67,43 2913
67,79 2988
69,50 3055
74,42 3260
78,64 3413
76,86 3352
78,28 3474
77,72 3346
78,34 3380
77,31 3372
78,99 3429
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usb/
oz
798,30
845,05
843,08
872,38
850,65
823,75
854,25
902,95
912,15
924,45
968,80
967,30
921,70
915,60
927,75
932,85
914,35
877,63
882,38
891,35
892,90
909,81
921,75
936,50
957,19
974,25
974,25
947,55
934,50
930,55
934,05
918,25
950,05
940,35
960,15
948,40
940,75
948,20
972,94
998,45
1008,30
1004,50
997,05
1036,10
1055,25
1056,00
1040,55
1079,75
1108,45
1137,85
1172,35
1195,95

SEK/
kg
207 874
212 450
211 669
217 921
214 812
217 566
227 673
234 510
243 307
245616
270 697
274 690
270 990
262 038
247 176
241423
241776
229 655
234 338
243 065
232 851
231495
231 340
231279
235 081
236 998
236 998
235213
235 520
236 750
231590
233 159
232 930
224 340
221001
219 841
218 669
215784
225005
226 625
225232
221 852
224 686
232 860
236 364
234 320
232 001
244 980
244 011
250 987
261416
265 401

SILVER
usb/
oz

9,9960
10,7420
10,6533
10,9075
11,0860
10,7540
11,3200
11,7880
12,5780
13,2140
14,0800
13,8500
13,0600
12,9280
13,0620
13,4500
12,9780
12,2850
12,7913
12,3060
12,5640
13,6150
13,9780
14,1700
14,8000
15,6820
15,6820
15,0640
14,2100
13,9220
13,7020
12,9840
13,6400
13,7420
14,4720
14,6660
13,9720
14,3160
15,3325
16,4360
16,9300
16,7960
16,2380
17,2020
17,7320
17,6800
16,7800
17,0640
17,4805
18,1920
18,4860
18,7960

SEK/
kg
2603
2700
2674
2725
2799
2 840
3017
3 060
3355
3511
3934
3932
3 840
3701
3480
3481
3431
3214
3397
3 355
3279
3464
3508
3499
3635
3815
3815
3739
3581
3542
3398
3297
3344
3278
3331
3399
3248
3258
3 546
3730
3781
3709
3659
3 866
3972
3923
3740
3871
3848
4013
4122
4171

PLATINA
usD/
oz
823,40
845,80
855,00
906,75
970,00
938,20
937,20
958,40
972,20
1034,80
1076,60
1059,20
1060,40
1050,60
1068,40
1129,00
1134,00
1172,50
1216,50
1172,80
1096,00
1145,25
1116,00
1135,00
1141,25
1240,60
1240,60
1246,60
1216,00
1181,40
1185,60
1121,20
1178,00
1192,80
1254,00
1250,80
1232,60
1241,00
123375
1278,40
1324,80
1314,20
1278,10
1316,80
1345,80
1359,80
1329,60
1344,00
1359,60
1436,20
1454,40
1472,60

SEK/
kg
214 458
212613
214 664
226 510
244 966
247 764
249718
248 910
259 310
274 948
300 804
300 846
311767
300 724
284 646
292 182
299 770
306 873
323 092
319 842
285 820
291 385
280 062
280 301
280 272
301 859
301 859
309 418
306 466
300 579
293 958
284 672
288 816
284 555
288 628
289 921
286 509
282 414
285 288
290 154
295 925
290 247
288 013
295 947
301 441
301727
296 423
304 946
299 300
316 797
324 285
326 789

PALLADIUM

usD/
oz

176,40
176,80
175,00
183,50
195,50
182,80
184,20
191,80
197,50
211,90
216,00
199,40
196,70
196,80
199,30
211,80
216,80
228,25
234,25
231,00
217,40
232,88
229,60
231,60
229,25
245,80
245,80
253,50
243,60
238,00
249,60
239,00
255,00
257,80
272,40
273,40
271,20
286,00
288,00
292,90
296,20
297,20
290,80
310,50
326,80
335,40
327,40
326,40
342,90
367,80
368,40
378,10

SEK/
kg

45944
44 445
43 936
45 838
49 372
48 277
49 081
49 813
52 674
56 290
60 347
56 626
57 832
56 326
53 101
54 810
57 310
57 273
62214
62 994
56 694
59 239
57 608
57 197
56 297
59 811
59 811
62 915
61394
60 551
61884
60 683
62 514
61501
62 698
63 371
63 037
65 087
66 595
66 485
66 160
65 639
65 532
69 783
73199
74 422
72988
74 056
75 482
81127
82138
83 901

RODIUM
usb/
oz
1265
1155
1183
1250
1265
1105
120
115
150
160

SEK/
kg

318 717
280 936
287 387
302 010
308 989
282 139
288 657
280 057
296 689
298 051
324 255
329 666
341235
328 122
296 648
286 599
298 959
294 530
335758
310298
293 485
341 361
350 601
341550
342924
343 602
343 602
360 138
364 421
349 450
345 808
351203
344 232
385 382
370 663
381150
375492
363 180
369 045
362 243
356 516
352 483
359 636
358 692
377 999
391 636
417 368
432312
442 443
532 449
597 468
576 469



AR
2008

2009

PRISER OCH LAGERSTALLNING FOR BASMETALLER VID LME VECKA 50 2008 - VECKA 49 2009
(veckomedeltal LME "Cash" respektive veckoslutsnoteringar)

KOPPAR BLY ZINK ALUMINIUM NICKEL
USD/ SEK/ Lager USD/ SEK/ Lager USD/ SEK/ Lager USD/ SEK/ Lager usb/
V| ton ton ton ton ton ton ton ton ton ton ton ton ton

50 3130 25358 303315 977 7911 43710 1078 8732 219465 1476 11957 1853460 9696
51 2961 23166 320765 957 7491 43985 1062 8304 232395 1471 11203 2028920 9715
52 2843 22193 329050 894 6984 44417 1120 8746 241033 1463 11657 2226850 9713

1 2907 22581 338594 958 7442 45156 1134 8810 253494 1457 11363 2305563 10781

2| 3255 25559 351630 1149 9025 44800 1251 9822 256685 1438 12086 2375215 12234

3/ 3227 26512 381070 1130 9281 45805 1223 10047 268855 1433 11902 2452925 10460

41 3202 26533 413465 1115 9237 49055 1159 9604 285025 1440 11063 2619820 11027

5 3227 26053 463070 1151 9295 52000 1109 8956 321081 1457 10595 2751600 11263

6/ 3291 27293 498735 1150 9539 54415 1132 9392 347680 1469 11386 2843765 11417

7/ 3429 28325 514975 1152 9516 55300 1141 9421 351615 1475 11364 2911855 10782

8/ 3226 28026 529780 1079 9371 55985 1084 9421 354295 1477 11233 3048185 9808

9 3315 29290 545485 1019 9003 58635 1090 9628 355970 1472 11322 3185125 9648
100 3536 32333 528160 1103 10087 60105 1148 10494 353845 1469 11795 3250620 9717
11 3606 32098 506910 1248 11104 59525 1208 10749 347085 1473 11531 3299325 9633
12/ 3802 31498 496385 1311 10869 59740/ 1216 10084 343615 1495 11305 3417 145 9831
13/ 3966 31918 504415 1282 10314 59820 1261 10147 345210 1521 11142 3458645 9639
141 4021 33054 502345 1257 10337 61575 1291 10616 346395 1533 11271 3474440 9785
15 4352 33441 501925 1320 10742 60513 1330 10825 350750 1539 11677 3520769 10681
16/ 4705 38864 479306 1492 12328 60544 1463 12086 348963 1531 12053 3660656 12114
17, 4477 37978 447950 1452 12318 64715 1419 12034 342820 1505 11991 3667 555/ 11 501
18 4361 35379 412295 1337 10849 71620 1375 11155 333660 1481 11551 3754630 11203
19 4685 37072 394994 1447 11448 72956 1538 12167 325919 1464 11937 3835031 12544
20 4463 34826 373280 1433 11185 73350 1476 11515 323125 1449 11602 3888250 12600
21 4525 34755 342660 1452 11158 74290 1471 11302 318995 1434 11138 4101585 12393
22 4653 35536 318813 1450 11079 76094 1462 11163 323500 1386 10586 4219106 13 302
23 4969 37596 306180 1619 12247 80430 1538 11638 323580 1461 11056 4238565 14287
24 4969 37596 306180 1619 12247 80430 1538 11638 323580 1461 11056 4238565 14287
25 5133 39618 294385 1727 13323 81595 1600 12345 328075 1618 12487 4274090 15075
26| 4988 39099 283430 1671 13101 84105/ 1552 12161 336 065 1596 12509 4 339435 14918
27 4929 38996 274155 1659 13128 87510 1541 12192 340365 1602 12673 4355725 15170
28 5046 38911 266295 1706 13152 91065 1547 11927 353275 1610 12411 4392445 15998
29 4876 38504 264200 1635 12913 93045 1508 11908 351940 1560 12322 4397 135 15264
30 5421 41329 269310 1694 12912 95165 1641 12513 352730 1722 13131 4547435 16181
31 5576 41369 278725 1782 13222 101555 1690 12535 378720 1820 13500 4551140 16942
32 6004 42975 285925 1897 13578 111765 1830 13098 426 070 1965 14 062 4 565190 19311
33 6233 44925 291940 1856 13374 114650 1853 13355 432560 1979 14261 4563 575 20 345
34 6082 43968 293035 1812 13096 117315 1781 12873 433010 1924 13906 4599495 19 337
35 6340 44872 296440 2033 14389 119760 1821 12886 433905 1867 13212 4616725 19547
36 6219 44720 304 363 2151 15472 121369 1851 13310 437025 1816 13058 4611550 18 166
37 6354 44856 315835 2306 16284 122425 1929 13617 436135 1844 13021 4597 580 17 786
38 6230 43276 323530 2158 14987 123610 1871 12998 435545 1858 12905 4617215 17 057
39 6110 41966 335425 2191 15047 125335 1884 12941 436185 1835 12601 4602795 17 338
40 5984 41938 345140 2177 15257 126915 1877 13153 436275 1807 12664 4584985 17092
41 6093 42586 346470 2170 15168 127805 1933 13514 435055 1814 12680 4577605 18 240
421 6189 43116 351951 2210 15394 128695 2017 14052 429530 1875 13062 4553605 18 461
43 6451 44511 360485 2313 15960 129325 2151 14843 427030 1910 13176 4574460 19 149
44 6541 45353 370965 2308 16001 129920 2258 15654 427895 1937 13428 4568 180 18 690
45 6499 45862 377085 2292 16170 130220 2169 15304 427380 1881 13270 4 548 545 17 949
46 6521 44644 397 340 2267 15524 131700 2146 14694 425160 1915 13107 4539145 16765
47 6775 46479 414595 2334 16009 133515 2217 15211 443325 1991 13662 4568955 16798
48 6876 47681 430665 2344 16252 136435 2233 15484 453885 1998 13853 4594 930 16 629
49 6991 48245 442800 2366 16329 138740 2326 16055 457370 2074 14316 4596450 16 132
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SEK/
ton
78 504
75983
75838
83 768
96 058
85 947
91394
90 944
94 698
89 034
85202
85233
88 842
85752
81480
77 574
80414
86 908
100 076
97 577
90 891
99 229
98 318
95 183
101 608
108 092
108 092
116 335
116 926
120 017
123 362
120 528
123 360
125 684
138 230
146 626
139 785
138 341
130 630
125 570
118 481
119 080
119792
127 480
128 612
132 136
129 579
126 655
114 781
115 237
115 301
111 341

Lager
ton
67 091
71581
76 494
78 204
78 820
78716
79 646
82723
84 324
88 040
91 640
96 816
99 174
99 754
101 023
103 844
107 300
106 632
105519
106 722
111 076
112 860
111427
109 827
109 611
109 003
109 003
108 852
108 290
108 413
109 494
109 475
107 696
106 505
105 846
107 341
109 024
111133
116 208
117 788
118 841
117 612
119 850
121 351
122 148
123 462
124 817
129 692
131562
132 692
133 548
140 596

TENN
usD/
ton
11 803
11162
10 152
10 486
11 604
11319
11078
11388
11 059
11224
10978
10 839
10 985
11 052
10 480
10333
10 684
10 987
11 606
12 444
12431
13615
13 889
13 862
13 945
14734
14734
15431
15047
14 730
14 630
13720
14 303
14725
15213
15 256
14 518
14 437
14 343
14 945
14 844
15091
15 007
14 953
14 858
14 936
15235
14 903
14 883
14 999
14 969
14 994

SEK/
ton
95 604
87 331
79 258
81467
91124
92 956
91 808
91 949
91721
92719
95 366
95 752
100 438
98 409
86 876
83 164
87 820
89 403
95 892
105 513
100 870
107 711
108 390
106 473
106 499
111473
111 473
119 090
117 939
116 548
112 816
108 332
109 018
109 244
108 898
109 966
104 947
102 170
103 155
105 496
103 120
103 650
105 180
104 516
103 512
103 066
105 629
105 161
101 896
102 892
103 801
103 483

Lager
ton
4685
6 202
7782
7 850
7878
8052
8550
9108
9013
8 846
8783
8779
9132
9220

10 299

10 698

11 040

11 986

11803

11876

12 368

12421

13229

13 894

14 069

15 044

15 044

15523

16 502

17 111

17 072

17 538

18 206

18 290

18 507

19 089

19 442

19 643

20 403

20514

22 657

23579

25068

26 001

26 288

26 435

26 588

26 463

26 758

26913

26 880

26 781






SGUs periodiska publikationer

1985:1
1986:1
1986:2
1986:3
1987:1
1987:2
1987:3
1987:5
1988:1
1988:2
1988:3
1988:4
1988:5
1989:1
1989:2
1989:3
1989:4
1989:5
1990:1
1990:2

1990:3
1990:4
1990:5
1990:6

1991:1
1991:2
1991:3
1991:4
1991:5
1991:6
1992:1
1992:2
1992:3
1992:4
1992:5

1992:6

1993:1
1993:2
1993:3
1994:1
1994:2
1994:3
1994:4
1994:5

1994:6
1994:7

1994:8
1995:1
1995:2
1995:3
1995:4

1995:5
1995:6

Koppar

Grus och sand m m. Produktion och tillgingar 1984
Platinagruppens metaller

Guld. Marknad, priser, produktion etc

Grus och sand m m. Produktion och tillgingar 1985
Bergverksstatisk 1978-1984

Berg och malm i Orebro lin

Grus och sand m m. Produktion och tillgangar 1986
Jirnmalmsrevy 1987

Mineralmarknaden, maj 1988

Bergverksstatistik 1986

Mineralmarknaden, september 1988

Grus och sand m m. Produktion och tillgingar 1987
Mineralmarknaden, januari 1989 (Tema Platina)
Bergverksstatistik 1987

Jirnmalmsrevy 1988

Mineralmarknaden, maj 1989 (Tema Diamanter)
Mineralmarknaden, september 1989 (Tema Volfram)
Grus och sand m m. Produktion och tillgingar 1988
Mineralmarknaden, februari 1990 (Tema Sillsynta Jord-
artsmetaller)

Mineralmarknaden, juni 1990 (Tema Litium)
Bergverksstatistik 1988 och 1989

Grus och sand m m. Produktion och tillgingar 1989
Mineralmarknaden, november 1990 (Tema: Irak/Kuwait;
Kina)

Mineralmarknaden, februari 1991 (Tema Krom)
Mineralmarknaden, juni 1991 (Tema Kvicksilver)
Bergverksstatistik 1990

Jairnmalmsrevy 1989-1990

Mineralmarknaden, september 1991 (Tema Tenn)
Grus och sand m m. Produktion och tillgangar 1990
Mineralmarknaden, februari 1992 (Tema Kobolt)
Jirnmalmsrevy 1991

Mineralmarknaden, juni 1992 (Tema Mangan)
Bergverksstatistik 1991

Grus, sand och industrimineral. Produktion och
tillgangar 1991

Mineralmarknaden, december 1992

(Tema Industrimineral)

Mineralmarknaden, maj 1993 (Tema Zink)
Jirnmalmsrevy 1992

Mineralmarknaden, november 1993 (Tema Nickel)
Mineralmarknaden, mars 1994 (Tema Molybden)
Jirnmalmsrevy 1993

Bergverksstatistik 1992

Mineralmarknaden, juni 1994 (Tema Koppar)

Grus, sand och industrimineral. Produktion och
tillgdngar 1992

Bergverksstatistik 1993

Grus, sand och industrimineral. Produktion och
tillgangar 1993

Mineralmarknaden, december 1994 (Tema Aluminium)
Mineralmarknaden, mars 1995 (Tema Zirkonium)
Bergverksstatistik 1994

Jarnmalmsrevy 1994

Grus, sand och industrimineral. Produktion och
tillgangar 1994

Mineralmarknaden, oktober 1995 (Tema Bly)
Mineralmarknaden, december 1995 (Tema Selen och

Tellur)

1996:1
1996:2
1996:3

1996:4
1996:5
1997:1
1997:2
1997:3

1997:4

1998:1

1998:2
1998:3
1998:4
1999:1

1999:2
1999:3
1999:4
2000:1
2000:2
2000:3
2000:4
2001:1

2001:2
2001:3
2001:4
2002:1

2002:2
2002:3
2002:4
2003:1

2003:2

2003:3
2003:4
2003:5
2004:1
2004:2
2004:3
2004:4
2004:5
2005:1
2005:2
2005:3
2005:4
2006:1
2006:2
2006:3
2006:4
2007:1
2007:2
2007:3
2008:1
2008:2
2008:3
2009:1
2009:2
2009:3
2009:4

Mineralmarknaden, mars 1996 (Tema Diamanter)
Bergverksstatistik 1995

Grus, sand och industrimineral. Produktion och
tillgdngar 1995

Mineralmarknaden, juni 1996 (Tema Diamanter del II)
Jarnmalmsrevy 1995

Mineralmarknaden, januari 1997 (Tema Guld)
Bergverksstatistik 1996

Grus, sand och industrimineral. Produktion och
tillgdngar 1996

Jirnmalmsrevy 1996

Bergverksstatistik 1997

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgdngar 1997
Jarnmalmsrevy 1997

Industriella mineral och bergarter — en branschutredning
Bergverksstatistik 1998

Mineralmarknaden, juni 1999 (Tema Titan)

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgéngar 1998.
Mineralmarknaden, december 1999 (Tema Silver)
Bergverksstatistik 1999

Naturgrus eller morin

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgingar 1999
Mineralmarknaden, december 2000 (Tema Magnesium)
Bergverksstatistik 2000

Mineralmarknaden, juni 2001 (Tema Platinametallerna)
Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgdngar 2000
Mineralmarknaden, december 2001

Mineralmarknaden, april 2002 (Tema Jirnmalm)
Bergverksstatistik 2001

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgéngar 2001.
Mineralmarknaden, november 2002 (Tema Stal)
Bergverksstatistik 2002

Mineralmarknaden, juni 2003 (Tema Indium, gallium &
germanium)

Mineralmarknaden, september 2003 (Tema Uran)

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgingar 2002
Mineralmarknaden, december 2003 (Tema Koppar)
Bergverksstatistik 2003

Mineralmarknaden, juni 2004

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgingar 2003
Mineralmarknaden, oktober 2004

Mineralmarknaden, december 2004 (Tema Zink)
Mineralmarknaden, april 2005 (Tema Aluminium)
Bergverksstatistik 2004

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgdngar 2004
Mineralmarknaden, oktober 2005 (Tema Arsenik)
Mineralmarknaden, maj 2006 (Tema Bly)
Bergverksstatistik 2005

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgéngar 2005
Mineralmarknaden, dec 2006 (Tema Niob och tantal)
Mineralmarknaden, april 2007 (Tema Nickel)
Bergverksstatistik 2006

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgingar 2006
Mineralmarknaden, mars 2008 (Tema Wolfram)
Bergverksstatistik 2007

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgangar 2007
Bergverksstatistik 2008

Mineralmarknaden, juni 2009 (Tema Litium)

Grus, sand och krossberg. Produktion och tillgingar 2008
Mineralmarknaden, december 2009 (Tema Guld)
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