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Kaikkien aikojen huippuhinnat
nostavat kultakuumetta myos
Pohjois-Karjalassa.

aivosmies Matti Ovas-

kainen poraa Karjalan
peruskalliota Pam-
palon kultakaivok-
sessa, Ilomantsissa,
Suomen itdrajan ja
Hattuvaaran tuntu-
massa. Runon ja Ra-
jan tieltd on kaivokselle matkaa vain
muutamia kilometrejé.

Ovaskaisen ty6viline on Sandvikin ji-
red pitkdreikikone, joka kairaa kaivos-
tunnelin kattoon jopa 36 metrin reiki4.

"Siindhin tdméi on tyotd kuin miké
muu tahansa”, Ovaskainen sanoo 37
vuoden kokemuksella.

Hinen kaltaisillaan kaivosalan am-

_ mattilaisilla on Suomessa jo nyt ja var-

sinkin tulevina vuosina kova kysyntd,
johon koulutus ei ole pystynyt vastaa-
maan riittdvin nopeasti.

"Eikd niihin hommiin kenestdkain
ole suoraan koulunpenkiltd”, Ovaskai-
nen muistuttaa.

M Sveitsissi valettu 250 gramman ja
24 karaatin (kultaa 999,9/1000) kulta-
laatta. Helsingin keskustassa kultaa eri
muodoissa myyvin ja ostavan Tavexin
osto- ja myyntihinta tille laatalle olivat
perjantaina 27.5. puoliltapdivin
8564,70 euroa ja 9 011,70 euroa.

>

22/2011 | SUOMEN KUVALEHTI 25




B Kaivosmies Matti Ovaskainen
(oikealla) on louhinut malmia
37 vuotta. Hinen kaltaisistaan
alan huippuammattilaisista on
Suomessa huutava pula. Toimi-
tusjohtaja Markus Ekberg ker-
too, ettd Endomines kouluttaa
itse uusia alan osaajia.




Pampalon kultaesiintyméssa on kul-
taa neljd grammaa tuhannessa kilossa.
Rikastamossa kultapitoisuus nostetaan
200 grammaan tonnilta.

Kaivosalan ammattilaisten puute johtuu
siitd, ettd Suomen kaivostoiminta ajettiin
1990-luvulla alas lihes kokonaan. Outo-
kumpu ja Rautaruukki halusivat pédastd
eroon kaivoksistaan ja keskittyd metallien
jatkojalostukseen. Kultakaan ei siihen ai-
kaan kimaltanut houkuttelevasti.

Nyt olisi hyvi hetki jalkiviisaudelle.

Metallien kysynnén rajun kasvun ja hin-
tojen dkkijyrkdn nousun vuoksi uusia ja
vuosikausia uinuneita kaivoksia avataan
nyt Suomessa kilpaa. Se tapahtuu paéasias-
saulkomaisella pddomalla ja ulkomaisten
yhtididen omistuksessa. Kultaa Suomessa
louhitaan jo viidessi kaivoksessa, ja uusia
kaivoksia avataan useita ldhivuosina.

taa ovat nostaneet Yhdysvaltain asun-
tomarkkinoilta liikkeelle lihtenyt
maailmanlaajuinen finanssikriisi sek# Yh-
dysvaltain ja Euroopan valtioiden budjetti-
alijddmaitja nopeasti paisuva julkinen velka.

Investointipankki Lehman Brothersin
konkurssi syksylld 2008 aloitti sijoittajien
ryntdyksen kultaan. Yhdysvaltain vidjds-
méttoméini jatkuva velkaantuminen muis-
tuttaa siité, etté valtioilla on ikimuistoinen
tapa mitit6idd velkojaan painamalla lisdd
seteleiti eli devalvoida valuuttansa. Yhdys-
valloille se on periaatteessa helppo ratkai-
su, sill4 sen velat ovat dollarimééraisia.

Sen sijaan esimerkiksi Irlanti, Kreikka ja
Portugali eivit voi vesittdd velkojaan yksi-
puolisilla devalvaatioilla, koska ne ovat osa
17 EU-valtion eurojérjestelmad. Kullan ko-
ko ajan lisdéintyvi vetovoima viittaa sithen,
etteivit sijoittajat tdysin luota eurovaluu-
tankaan vakauteen.

Suomen Pankissa kultamarkkinoita ana-
lysoiva Eija Salavirta muistuttaa kullan ja
esimerkiksi valtion joukkovelkakirjan mer-
kittdvisti erosta. Velkakirjassa on aina se
mahdollisuus, ettd velallinen jatt44 velkan-
sa osittain tai kokonaan maksamatta. Sen
sijaan kulta on sijoitus, joka ei ole kenen-
kidn velkaa.

Kullasta ei tosin makseta korkoa, mutta
matalien korkojen tai varsinkaan negatii-
visen koron aikana sill4 ei ole suurta mer-
kityst4.

Yleisen kisityksen mukaan kulta on ra-
hoitusjirjestelmén ja paperirahojen arvon
romahdusta pelkiéville ddrimmé&inen suo-
jasatama.

*Keskeinen kysymys kuuluu: Onko rahoi-

Kolmen viime vuoden aikana kullan hin-
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tus- ja velkakriisi ohi ja onko maailman-
talouden elpyminen ilman inflaatiota va-
kaalla pohjalla? Mikdli vastaus on ei, kulta
puoltaa sijoituksena edelleen paikkaansa”,
Salavirta tiivistia.

Rahoitus- ja velkakriisi ovat hinen mie-
lestddn joka tapauksessa opettaneet sen,
ettd sijoitussalkun hajauttaminen on en-
tistd tirkedmpd&a.

Kukaan ei pysty
sanomaan, mihin
suuntaan kullan

hinta kehittyy.

keutuu 365 metrid maan vumeniin.
Tunnelille on tihdn mennessi kerty-
nyt mittaa kolmisen kilometrii. Kaivokses-
sa on kostea, mutta yllédttdvan raikas ilma.
Tyokoneiden ajovalotja otsalamppujen kii-
lat leikkaavat terfivisti tunnelin pimeytta.
Jaredt tyvkoneet kuljettavat porauksen,
panostuksen ja rijiytysten voimalla irroite-
tun malmin tunnelia pitkin murskaamoon.
Murskattu malmi siirtyy kuljetinta pitkin
vilivarastoon, josta se jatkaa matkaansa
malmin rikastamoon. Rikastamon jau-
hinmyllystd malmiliete pumpataan vaah-
dotukseen. Lopputuloksena syntyva rikas-

Pampalon kaivoksen vinotunneli las-

te on savimaista massaa, jossa ei kullasta
niy haiviikain.

Pampalo aloitti toimintansavuoden alus-
sa ja vihittiin virallisesti kiyttéon viime
viikolla. Kaivoksella on nyt kuutisenkym-
menti tyontekijdi ja parikymmentd ura-
koitsijaa. Pampalon omistaa Tukholman
porssin First North -listalla noteerattu En-
domines AB.

"Endomines on kyll4 ruotsalainen yhtio,
mutta sen palveluksessa on vain yksi ruot-
salainen tyontekiji. Han tydskentelee Tuk-
holman piédkonttorissa, jossa on kaikkiaan
vain kaksi ihmistd”, Endomines AB:n toi-
mitusjohtaja Markus Ekberg tismentii.

Pampalokin on Outokummun aikoi-
naan hylkdama kaivosaihio. Se oli jonkin
aikaa my6s australialaisen Dragon Minin-
gin hallussa. Ilman Pampalon nykyisen tek-
nologiajohtajan, Jaakko Liikasen, jayhtion
hallituksen jisenen, Timo Lindborgin, sin-
nikkyyttd Pampalon kultaesiintymd olisi
luultavasti jadnyt hyodyntdmatta.

"Kévimme joka hemmetin ovea kolkut-
tamassa, mutta Suomesta puuttuu sijoitta-
jilta jarahoittajilta timin alan tuntemus”,
Jaakko Liikanen sanoo.

Vauhtia piti hakea Ruotsista, jossa on
parikymmenti kaivostoimintaan erikois-
tunutta sijoitusyhtiotid. Kun vield valtion
omistama Suomen Teollisuussijoitus us-
kalsi lahted mukaan, Pampalon rahoitus
oli varmistettu.

"Syksylld 2009 yhtién hallitus teki paa-
toksen kaivoksen avaamisesta. Sen jilkeen
timi on ollut yhtd matalalentoa”, sanoo
Liikanen, joka on yrittdjikumppaninsa Ti-
mo Lindborgin kanssa Endominesin suu-
rin henkildomistaja.

Pampalon kaivoksen laboratoriossa
analysoidaan malmin ominaisuuksia.
Kiviaines sulaa noin 600 limpdastees-
sa. Kullan sulamispiste on noin 1200
asteessa.

Pampalo sai porssistd rahaa 15 miljoo-
naa euroa. Nordeasta irtosi kahdeksan mil-
joonan euron laina ja valtiolta parin miljoo-
nan euron investointituki. T4stéd eteenpdin
Endominesin kaivostoimintaa on tarkoitus
kehittdd Pampalon kaivoksen tulorahoituk-
sella.

vuotta sitten. Siit4 lytiin rahaa mui-

naisessa Lyydiassa 600 vuotta ennen
ajanlaskumme alkua. Nykyisen Turkin
alueella sijainneen Lyydian kuuluisin ku-
ningas oli upporikas Kroisos.

Kulta on taipuisin ja helpoimmin taotta-
va metalli. Vditetdsin, ettd grammasta kul-
taa voi takoa nelidmetrin kokoisen lehden
tai venyttéid siitd yli puolentoista kilometrin
mittaisen langan.

Kulta johtaa my0s erinomaisesti lam-
pod ja sihkod. Sitd eivit turmele ilma, kuu-
muus, kosteus eivitkid useimmat liuokset.
Siksi se sopii korujen valmistuksen lisdksi
hyvin my6s teollisuuskdyttéon. Juuri mo-
nikayttdisyytensi ja vaikean saatavuuten-
sa vuoksi kulta on siilyttinyt asemansa
kautta vuosisatojen arvokkaimpansa jalo-
metallina.

Kulta oli maailman rahajirjestelmin
kiintopiste vuodesta 1944 vuoteen 1971.
Tdn4 aikana niin sanottu Bretton Woods
-sopimus kiinnitti maailman paperivaluu-
tat dollariin. Dollari oli puolestaan sidot-
tu kultaan.

Presidentti Richard Nixon purki Bretton
Woods -jarjestelmédn 1971. Sen jilkeen
maailman valuutat sekd my6s kullan hin-
ta ovat kelluneet vapaasti.

Maan péilld lasketaan olevan kaikkiaan
165000 tonnia ihmisen kautta aikojen lou-
himaa ja jalostamaa kultaa. Siitd noin puo-
let on koruina. Alle viidennes kullasta on si-
joittajilla ja julkisissa varannoissa. Runsaat
kymmenen prosenttia kullasta arvioidaan
sisdltyvin teollisiin tuotteisiin.

Maailman keskuspankkien kultavaran-
noissa on huomattavia eroja. Yhdysvalloil-
la on noin neljinnes maailman keskus-
pankkien kaikista kultavarannoista. Kullan
osuus Amerikan koko valuuttavarannosta
yli 70 prosenttia. Japanilla ja Kiinalla kul-
lan osuus koko valuuttavarannosta onvain
muutaman prosentin.

Keskimé#irin maailman keskuspankkien
valuuttavarannoista runsas kymmenesosa
on kultaa. Euroopassa luku on paljon suu-

Kultaa louhittiin Egyptissé jo yli 4000

rempi. Portugalissa kullan osuus valuutta-
varannosta on jopa yli 8o prosenttia.

Portugalin poliitikot ja maan velkojat
ottaisivat varmasti mielelldén keskuspan-
kin kultavarannot valtion velkojen katta-
miseen. Varannot kuuluvat kuitenkin juri-
disesti Portugalin keskuspankille, joka on
puolestaan osa Euroopan keskuspankkia.
On vaikea kuvitella, kenen mahtikéskylld
keskuspankin kulta siirrettdisiin Portuga-
lin valtion velkojille.

kien aikojen ennétykset, ja sen reaali-
nenkin hinta alkaa olla samalla tasolla
kuin 30 vuotta sitten.

Kukaan ei kuitenkaan pysty sanomaan,
mihin suuntaan kullan hinta t4std eteen-
piin kehittyy. Se ei kuitenkaan huolestuta
Endomines AB:n toimitusjohtajaa Markus
Ekbergid. Piivé paistaa taas Pampaloonkin.

"Toimintamme on kannattavaa, vaikka
kullan hinta laskisi alle puoleen tai jopa
neljinnekseen nykyisestd. Puolet tuotan-
nostamme on nimittiin hintasuojattu vii-
deksivuodeksi.”

Ekbergilli on kaivosalan kokemusta 25
vuotta, joista 15 vierdhti Norjassa, Irlannis-
sa ja Australiassa. Geologin tai kaivosinsi-
n6orin koulutuksella voi tehd4 toitd missé
piin maailmaa tahansa.

"Kaivosteollisuus mielletdén auringon-
laskun alaksi, mutta ennemmin linsimai-
nen sivistys loppuu kuin kaivosteollisuus.”

Jo nyt tiedeté#éin, ettd Pampalon kultava-
rannot riittdvit ainakin kahdeksaksi vuo-
deksi, mutta Ekberg uskoo niiden riittdvin
paljon pitempéin.

"Minun ndkemykseni on 15-20 vuotta,

Kullan nimellishinta on nyt lyényt kaik-

mutta se on nakemys, ei lupaus. Niitd ei
saa antaa sijoittajille.”

Pampalon kaivoksen lisdksi sijoittajia
kiehtoo Endominesissa se, ettd yhtié hal-
litsee Karjalassa 40 kilometrin pituista
vyShykettd, jossa tiedetddn olevan 23 kul-
taesiintymaé4. Niist4 vasta viisi on kunnol-
la inventoitu.

Sijoittajien odotukset ovat korkealla,
silld Endominesin pérssiarvo on noin 9o
miljoonaa euroa, vaikka Pampalon rikas-
teesta syntyy ainakin alkuvaiheessa vain
900-1 000 kiloa kultaa. Nykyisilld huippu-
hinnoilla timén kultamiirin arvo on noin
30-34 miljoonaa euroa.

Kaivoksen yksi malmitonni sisdltdd kes-
kiméérin neljd grammaa kultaa. Toisin sa-
noen neljid miljoonasosaa. Kultaa ei valmis-
teta Pampalossa puhtaiksi harkoiksi asti,
vaan rikasteeksi, jossa kullan osuus nousee
200 grammaan tonnissa.

Rikaste kuljetetaan Outokummun aikai-
semmin ja ruotsalaisen Bolidenin nykyisin
omistamaan Harjavallan kuparisulattoon,
jossa se sekoitetaan muihin rikasteisiin.
Sielld syntyvid raakakupari ja siind mukana
oleva kulta kuljetetaan Poriin elektrolyy-
siin, jossa kupari ja jalometallit erotetaan
toisistaan.

seistd tai niihin varautumisesta. Va-

pailla markkinoilla kaupattavana
metallina sen hinta riippuu luonnollisesti
kysynnin ja tarjonnan suhteesta.

Vapaus on kuitenkin n#illd markkinoil-
la rajallista, silld maailman keskuspankit
voivat omia kultavarantojaan myymalla
tai niitd kasvattamalla tukea tai horjuttaa

Kullan hinta ei johdu pelkastidn krii-

22/2011 | SUOMEN KUVALEHTI 29



kullan hintaan merkittsvésti. Tédtd mah-
dollisuutta keskuspankit eiviit ole kui-
tenkaan kiyttineet massiivisesti. Viime
vuonna ensimmdiisen kerran 21 vuoteen
ne ostivat hieman enemmaén kultaa kuin
myivit siti.

Kullan reaalihinta alkoi nousta jo kesil-
14 2001. Sitd ennen se oli laskenut melkein
yhtdjaksoisesti parikymment4 vuotta. Kym-
menen vuotta sitten alkanut kullan hinnan
vahvistuminen johtui yksinkertaisesti siit4,
ettd sen tuotanto laski ja kysynt lisdéntyi.

Tuotanto hiipui, koska kullan hinta ei
tyydyttinyt tuottajia. Vanhat kaivokset eh-
tyivét, eikd uusien kaivosten etsintdin in-
vestoitu edes sen vertaa, etti tuotanto olisi
pysynyt entiselld tasolla. Tst4d Outokum-
mun hylkddm& Pampalo on hyvi esimerkki.

Maailman kaivostoiminnan supistumi-
nen ei nostanut vilittdmésti kullan hintaa
pilviin, silld kerran maan pinnalle kaivettu
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ja jalostettu kulta ei katoa minnekiin, ja
osa siitd sulatetaan uusiokéytt6on.

Kullan kysynté ja hinta riippuu pi4asias-
sakolmesta tekijésta. Y1i 60 prosenttia kul-
lasta menee koruteollisuuden tarpeisiin,
reilu neljénnes sijoituksiin ja loput 13 pro-
senttia teolliseen kiyttoon.

Teollisuuden kullan tarve kasvaa koko
ajan. Kultaa kéytetiéin yht4 lailla matkapu-
helimien ja tietokoneiden komponenteis-
sa, aurinkokennoissa, syddmen tahdisti-
missa, sisdkorvan ja silmén implanteissa
kuin eturauhassy6vian hoidossa.

Sijoittajien kiinnostus kultaan on lisdin-
tynyt jo pelkéstddn siitd syystd, etti kau-
pankédynti on tehty entistd helpommak-
si. Kultaa voi nimittiin ostaa esimerkiksi
kolikoiden, laattojen ja harkkojen sijaan
myo6s rahasto-osuuksina. Sijoituskullan
vihittdiskaupasta jo puolet kulkee rahas-
tojen kautta.

nasta ja Intiasta.

Kiinan uusrikkaatjavaurastuva kes-
kiluokka haluavat ympirilleen myos kulta-
korujen kimallusta. Intian kulttuurissa ja
hindulaisuudessa kullalla on ollut perintei-
sesti suuri merkitys.

Intian osuus koko maailman kultakoru-
jen kysynnédstd on melkein neljinnes, ja
maan vaurastuessa osuus luultavasti kas-
vaa. Kiina tulee hyviii vauhtia perissi, ja
Yhdysvallat jasd Lahi-iddn rikkaiden arabi-
maiden jélkeen neljinneksi.

Vaikka Kiina on noussut Yhdysvaltain,
Australian ja Eteld-Afrikan ohi maailman
suurimmaksi kullan tuottajaksi, se ei ole 14-
himainkaan omavarainen. Kullan kysynti-
ja hintapaineet tulevat siis samasta suun-
nasta kuin teollisuusmetalleilla.

Kullan tuotanto on pysynyt viime vuosina
melko vakaana, eikd mitdin suuria, helpos-

s uurin kullan kysynnén kasvu tulee Kii-

Pampalon kultakaivoksen lopputuote
on kuvan oikealla laidalla olevissa val-
koisissa sikeissi. Sdkin rikasteessa on
200 grammaa kultaa tuhannessa kilos-
sa. Rikaste on savimaista ainesta, josta
kultaa ei voi erottaa paljain silmin. Ri-
kaste kuljetetaan Pampalosta Bolidenin
Harjavallan ja Porin tehtaille. Porissa
kulta valetaan harkoiksi.

ti hyodynnettivii esiintymié ole maailmal-
la tiedossa. Siksi kullan hinnan ei uskota
romahtavan, vaikka kulta menettiisi mer-
kitystddn sijoitusten turvasatamana,

mahdollisilla mittareilla laskien. On

yllittivid, ettd vajaat tubat kiloa kul-
taa sisdltdvilli rikasteella kaivos kattaa rei-
lusti toiminta- ja rahoituskulunsa ja pystyy
vield investoimaan tulevaisuuteensa.

Pampalo on pieni kultakaivos kaikilla

Intian osuus maailman kultakorujen
kysynndsta on melkein neljannes.

Kulta on niin raskas metalli, ettd 20 ki-
loa kultaa mahtuu yhden litran maitotolk-
kiin. Pampalon vuosituotannon kéitkemi-
seen riittdisi siis 50 maitotolkkii.

Esimerkiksi kanadalaisen Agnico-Ea-
glen hallinnoima Kittilin Suurikuusikon
kaivos tuottaa kultaa valmiina harkkoina
noin 5000 kiloa vuodessa. Sekidin ei kuu-
losta paljolta, mutta Suurikuusikko on kui-
tenkin Euroopan suurin pelkéstidin kultaa
tuottava kaivos.

Maailman suurimman kultakonsernin,
kanadalaisen Barric Goldin, viime vuoden
tuotanto oli 240 tonnia. Se oli 1dhes kym-
menen prosenttia maailman kaikkien kul-
takaivosten tuottamasta kullasta.

Ainakin nykyisilld huippuhinnoilla pieni
Pampalokin voi siis menesty4.

"Mitd huonommat ajat, sitd parempi
meille”, Ekberg toteaa.

Hiin viittaa siihen, etti kulta on kautta
vuosisatojen antanut turvaa poliittisissa ja
taloudellisissa kriiseissé, sodissa tai esi-
merkiksi luonnonkatastrofeissa. Kun va-
luutat ja valtakunnat ovat sortuneet, kul-
lan ostovoima on s#ilynyt tai vahvistunut.

Vanhan nyrkkisddnnon mukaan yhdella
unssilla eli 31,1 grammalla kultaa mies on
voinut hankkia kunnon puvun itselleen.
Kultaunssin arvo on nyt reilut tuhat eu-
roa, joten nyrkkisdfntd pitee melko hy-
vin ainakin t#ll4 hetkella. Silld rahalla ei
tarvitse ldhted ostamaan pukua Dress-
manilta. SK

Tama on romukultaa, joka sulatetaan
uusiokdyttéon. Kullan hinnan nous-
tua Suomeen on ilmaantunut monen-
kirjavaa kullan ostajaa. Nettikaupassa
hinnoittelu on villii. Kannattaa vertail-
la hintoja, ennen kuin lihtee myyméin
esimerkiksi perintékoruja romukullak-
si. Kirjekuoressa ei ole syyti lihett3i
kultaa millekédén kullan ostajalle, vaik-
ka ostaja viiittid maksavansa parhaan
hinnan.

SUOMEN PANKIN KULTAVARANTO JA KULLAN HINTA
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