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Guld er verdens vigtigste aedelmetal, specielt for smykkeindustrien savel som for bank- og investe-
ringsbranchen. Guld anvendes nemlig, ud over til fremstilling af smykker, som sikker investering under
gkonomiske kriser. Gulds szerlige egenskaber gar det samtidig til et vigtigt industrielt rastof. Historisk
har der altid veeret stor interesse for det gyldne metal. Kilder peger p3, at guld har vaeret betragtet som
vardifuldt materiale de sidste 6.000 ar. Som grundstof i Jordens skorpe er guld relativt sjeeldent med
ret begransede kendte geologiske reserver, men da metallet udvindes og forarbejdes i mange lande,
og der findes store maengder udvundet guld gemt som gkonomiske reserver, er forsyningssikkerheden
ikke desto mindre hgj. Som investeringsobjekt og valutareserve er prisen pa guld meget afhaengig af
verdensgkonomien, og generelt er faldende guldpriser et tegn pa bedring i gkonomien.

Nggletal (2020)

Pris: 370 kr./g
Arlig guldproduktion: 3.400 ton
Arlig forbrug: 3.760 ton
Opmalte reserver: 53.000 ton

(~15 ars forbrug)
Estimerede 100.000 ton
ressourcer: (~30 ars forbrug)

Genanvendelse (globalt): ca.30 %

Forsyningssikkerhed: H¢j Mere end halvdelen af alt guld, som produceres, bgnyttes til
smykker (foto: PMT Pty. Ltd., Queensland, Australien).

Anvendelse og forbrug

Guld har hgj massefylde (19,3 g/cm3), er blgdt (2,5 pa benyttes til at behandle gigt-, kreeft- og gjensygdomme.
Mohs” hdrhedsskala) og har meget gode egenskaber til at Guld er desuden en god reflektor og anvendes dels

lede varme og elektricitet. Desuden er guld let at i rumfartsindustrien, dels i szerlige vinduesglas, hvor
legere med andre metaller, og det er let at forarbejde. mikro-guldpartikler afgiver en flot rubinred farve. |
Sammen med sglv og platingruppemetallerne udger rumfartsindustrien benyttes guld bl.a. som smgremiddel,
guld edelmetalgruppen, som er kendetegnet ved ikke at da olie og fedt vil fordampe i rummet.

reagere med ilt, vand og de fleste kemikalier. Den flotte

gyldne farve og evnen til at modsta iltning samt Det globale guldforbrug var i 2020 3.760 ton, hvilket
metallets sjeeldenhed har givet guld en seerstatus er et pd 14 % sammenlignet med 2019 og det laveste

gennem historien som et symbol p& magt, rigdom,

skanhed og uforgangelighed. Opkeb af centralbanker 7 %

Smykker 38 %

Investering 47 % Teknologi og industriel anvendelse 8 %

Gulds unikke egenskaber gar, at det er blevet anvendt og
fortsat anvendes til mange forskellige formal. Normalt
bruges den stgrste andel til smykker og ornamental
anvendelse. Men pga. covid-19 pandemien blev
starstedelen brugt som investeringsobjekt herunder
bankreserver i 2020. Guld er ogsa vigtigt til industriel,
medicinsk og teknisk anvendelse, som udggr ca. 8 %

af det samlede forbrug. Pa det tekniske omrade er
elektronikindustrien den stgrste aftager, her anvendes
guld pd grund af metallets gode elektriske egenskaber.

Metallet spiller stadig en vigtig rolle i tandlzegeindustrien
(knap 1% af det samlede forbrug), men har ogsa
vundet indpas inden for medicinalbranchen, hvor det Anvendelsesomréder for quld. Kilde: Statista.com.



o
>
O
£
o

Fakta

72,7%
- 70 %
B
_a 60 %
T O
S 50%
oo £
%2 40%
T3
T3 30%
<)
<3
s 20%
E)
10 % 5 TR 0w
0% N | -
D <& & N
S S SO N T (& e 8
ST a S N o & & e O
& NS > @6 & T &S P S ¢ N
X5
Q}O < QS/L’
&

Andel af den globale produktion af guld i 2019 for verdens otte sterste producenter.

forbrug siden 2009. Dette fald skyldes
primaert, at der blev brugt mindre guld til
smykker og opkgb fra centralbanker, som
faldt med hhv. 43 og 59 % sammenlignet
med 2019, mens investering i guld steg
med 40 %.

Kina forbruger ca. 28 % af det globale
guldforbrug og er den storste aftager
efterfulgt af Indien, USA, Tyskland og
Tyrkiet.

Geologi og ressourcer

Guld forekommer oftest som gedigent
metal, dvs. elementaer metallisk form eller
som naturlige legeringer med sglv. | nogle
tilfeelde er guld 'bygget ind’ i andre
mineraler, fx jernsulfider, hvor det sidder
som selvstaendige, mikroskopiske korn.

Guld er et sjeeldent grundstof i Jordens
skorpe, hvor det i gennemsnit kun udggr

1 ppb (del per milliard dvs. 1g/1.000 ton).
Derfor findes gkonomiske guldforekomster
kun, hvor guld er blevet opkoncentreret
(typisk 1.000-10.000 gange) i forbindelse
med geologiske processer.

Geologerne skelner mellem to typer af
guldforekomster: Primaere forekomster
(‘'bjergguld’), hvor guld findes i fast fjeld, og
sekundaere forekomster, hvor guld findes i
lzse sedimenteere aflejringer ('vaskeguld’).
Bjergguld er ofte dannet ved, at varme

Udvinding af malm
Abne eller lukkede

Knusning, formaling

og separation

vandige oplgsninger med divers salte
treenger op gennem spraekker i bjergarterne
og oplgser det mikroskopiske guld, det
mgder pa sin vej. Ndr de fysiske og kemiske
betingelser aendrer sig, sa guldet ikke er
stabilt i den aktuelle oplgsning, udfeldes
guldet, evt. sammen med andre metaller.
Guld udfzelder ofte sammen med kvarts,
hvorved der dannes guldfgrende kvartsarer.
De primaere guldforekomster findes bade

i gamle grundfjeldsomrader, som gennem
millioner af ar er blevet pavirket af de store
kreefter knyttet til pladetektonik, og i yngre
magmatiske bjergartskomplekser.

Sekundeere guldforekomster er et resultat
af, at bjergarten, som indeholder bjerg-
guldet, gennem tusindvis af ar er blevet
pavirket af vind og vejr. Guldet er forvitret
ud af bjergarten, hvorved guldkornene er
blevet frigjort og vasket bort. Som fglge af
guldets hgje densitet er det efterfglgende
faldet til bunds og koncentreret pa

steder i floder, hvor energiniveauet faldt.
Denne mineraliseringstype kaldes ogsa
tungsandsforekomst (eng. ‘placer deposits’).

Verdens guldreserver ligger relativt spredt,
men er stgrst i Australien og Rusland, der
alene star for 33 % af jordens samlede
reserver. Grasberg-forekomsten i Indonesien
er verdens stgrste malt pa guldreserven og
er pa mere end 850 ton guld. 2018, beregnet
ud fra ounce og ikke troy ounce.

Kemisk behandling
Oplgsning m.
cyanidlud

Guldsmeltning
(produktion af

| Grgnland blev der indtil 2013 udvundet
guld fra Nalunag-forekomsten i Kirkespir-
dalen i Sydgrgnland. Guldet, som findes

i 0,5-1 meter brede kvartsarer, blev

brudt i drene 2004-2013 med en samlet
produktion pa 10,7 ton guld. Det canadiske
selskab AEX Gold, arbejder pa at genabne
minen indenfor de kommende ar og
udvinde ca. 8 ton guld, som man mener
stadig gemmer sig i bjerget. Potentialet
for at finde guld andre steder i Grgnland
er stort, da de geologiske forhold er
meget sammenlignelige med Canada og
Australien, hvor der i dag udvindes store
maengder guld.

Produktion

Forarbejdning af guldmalm involverer ikke
ngdvendigvis store industrielle anleeg og
gennemfgres derfor som oftest, hvor minen
ligger. Malmen, som brydes i dbne

brud (dagbrud) eller fra underjordiske
miner, bliver i flere trin knust ned til
finsand. Under den videre bearbejdning
skelnes mellem (i) frit guld, hvor de enkelte
guldkorn er frie fra de gvrige mineraler i
bjergarten, og (ii) refraktorisk guld, hvor
guldet findes som mikroskopiske (< 0,1 mm)
indeslutninger i fx sulfidmineraler. Det er
lettest at behandle det frie guld, som typisk
koncentreres ved brug af metoder, som
udnytter, at guld er et meget tungt
materiale. En anden proces, som seerligt
benyttes til meget finkornet guld, er
flotation, hvor det nedknuste materiale
separeres ved at udnytte mineralernes
forskellige evne til at reagere pa over-
fladespaending i veeske. Refraktorisk
guldkoncentrat skal fgrst oxidere ved

en ristningsproces, eller alternativt

skal sulfiderne oplgses ved en bakteriel
nedbrydning, far videre bearbejdning kan
finde sted. | den videre bearbejdning
oplgses guldkoncentratet i cyanidlud, hvor
guldet danner et cyanidkompleks, som
udfzeldes ved hjeelp af tilseetning af aktivt
kul. Til sidst smeltes guldet ved mere end
1.000 °C, hvorved urenheder som kobber,
zink, jern og kviksglv fjernes, og guldet
stgbes til sakaldte doré-guldbarrer med op

Opbevaring
(investering) eller

miner

og genudfaeldning

Genanvendt guld primeert fra
smykker samt teknologiske og
medicinske formal

Forenklet produktionskeede for guld der viser de vigtigste trin, som metallet gennemgdr

fra udvinding til slutbrug. Behandling af refraktorisk guldmalm er udeladt. Til smdskala
minedrift benyttes kviksglv under den kemiske behandling.

guldbarre)

anvendelse

‘Mistet guld’
(primeert fra
elektronik og
medicinske
anvendelser)
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Lande med de starste guldreserver og guldproduktion. Kortet viser de 8 lande med den hajeste guldproduktion i 2019. Tilsammen tegner de 8 lande sig for 52 % af den globale
produktion og 59 % af de aktuelt kendte globale guldreserver. Landevurderingen viser de lande, som efterforsknings- og mineselskaber vurderer som gode henholdsvis ddrlige for
minedrift; vurderingen er baseret pa udvalgte faktorer (retssystemet, handelsbarrierer og politisk stabilitet) fra Fraser Institute (2020).

til 92 % renhed. For at fa helt rent guld,
skal det, indtil den gnskede renhed opnas,
raffineres ved brug af klor eller syrer og
med elektrolytiske processer.

Gulds renhed opggres i karat (K) og pro-
mille. Til visse formal legeres guld fx

med sglv for at f& stgrre styrke. Karat er

i denne betydning et udtryk for 24. dele
renhed af guld. Rent guld er séledes 999
promille eller 24 karat (= 24K) og betegnes
finguld. P& grund af guldets blgdhed er

rent guld dog ofte mindre anvendeligt til
smykkefremstilling og ofte benyttes 18K,
14K og endda 8K til smykkeproduktion.
Legeringsprocessen influerer pa materialets
farve. Ved legering med kobber fas en radlig
farve (rgdguld), mens legering med platin
eller sglv giver en hvidlig farve (hvidguld).

Til trods for faldende guldpriser, steg
guldproduktionen fra miner fra 2012 og
frem til 2018. Herefter er produktionen
paradoksalt nok faldet en smule frem mod
2020, selvom prisen er steget med 40 %.
Aftagende produktion i USA, Columbia,
Sydafrika og Kina bliver kompenseret af
stigende guldproduktion i Indonesien,
Kazakhsthan, Ghana og Australien. Kina
er i dag den stgrste guldproducent fulgt
af Rusland, Australien, USA og Canada.
Verdens starste guldmineselskab er New-
mont Corporation som ejer 14 guldminer
i ni lande. Newmont har ca. 2.835 ton

Pris- og produktionsudvikling for guld fra 2000 til 2020.

guldreserver og en markedsandel pé 8 %.
Der en tendens til, at mineselskaberne
forspger at gge deres reserver gennem
opkgb og fusionering, men markedet er dog
stadig meget forgrenet og desuden praeget
af smaskala minedrift, som beskaftiger
millioner af mennesker.

Genanvendelse og substitution

Den hgije pris pa guld samt det forhold, at det
er let at omdanne de fleste guldprodukter

til rent guld igen, gar, at guld har stor
genanvendelsesrate. Der er til dato

brudt ca. 190.000 ton guld, at mere end

85 % af guldet stadig er i brug. Pa arlig
basis udggr nyproduceret guld 70 % af
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det samlede forbrug, resten af behovet
deaekkes af genanvendt guld. Dette
afspejles ogsd i Danmark, hvor der er

et netto eksportoverskud, som skyldes
indvinding og salg af genanvendt guld, og
Danmark kan séledes i gjeblikket daekke sit
guldbehov gennem genanvendelse.

De senere ars hgje guldpriser har resulteret
i, at industrien leder efter andre metaller,
som kan erstatte guld. Generelt bruger
man primeert aedelmetallerne palladium,
platin og sglv som erstatning for guld, da
de har mange af de samme egenskaber,
men disse metaller er ligeledes kostbare.

I elektronik kan guld i nogen grad erstattes
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Guldbarre udvundet fra Nalunag-minen i Grenland. Barren pa billedet vejer et kilogram og er pd starrelse med en

iPhone. Dette er den typiske starrelse for guldbarrer anvendt til handel og investering, mens central- og nationalbanker

oftest benytter starre guldbarrer pd 12,4 kg. (foto: Leiff Josefsen).

med basemetaller som kobber, bly, zink og
tin, mens wolfram til en vis grad erstatter
guld i smykkeproduktion.

Marked og priser

Guld handles abent pa markedet og kan
kabes i banker og seerlige firmaer specia-
liseret i guldhandel. Guldprisen er de fleste
steder angivet per unse (troy ounce), som er
ca. 31,1 g. Den mest anvendte guldpris bliver
fastsat i London pd hverdage kl. 10:30 og kl.
15:00 i US dollar, Pund sterling og Euro af fem
medlemmer af London Gold Market Fixing
Ltd. De fem medlemmer er Scotia-Mocatta,
Barclays, Deutsche Bank, HSBC og Société
Générale. Den fastsatte pris bliver brugt
globalt til handel af alle guldprodukter. En
anden ofte anvendt made at investere i guld
er Gold Exchange Traded Funds (ETFs), hvor
hver aktie repraesenterer en tiende del af en
unse guld i en bank.

Aktieprisen varierer med guldprisen. ETFs og
tilsvarende finansielle produkter bundet op
pa guld har siden 2013 oplevet en voldsom
prisstigning pa over 60 % og udggr en stadig
voksende markesandel (ca. 49 % i 2020),

Videncenter for Mineralske
Rastoffer og Materialer

De Nationale Geologiske Undersggelser
for Danmark og Grgnland

@ster Voldgade 10

1350 Kgbenhavn K, Danmark

E-post: info@geus.mima.dk

National- og centralbanker udggr ligeledes
en del af guldmarkedet og har betydelige
valutareserver. Eksempelvis har Danmarks
Nationalbank og Den Internationale Valuta-
fond (IMF) henholdsvis 66,5 ton (svarende
til ca. 24 mia. kr. i januar 2021) og 2.814 ton
guldreserver.

Guldprisen har veeret stigende fra 2001 til
2012, med kraftig prisstigning fra 2005 og
iseer i perioden efter finanskrisen indtraf i
2008. Dette skyldes, at guld har veeret

anset som en relativ sikker anbringelse i den
ustabile verdensgkonomi. | 2013 og frem til
2015 faldt guldprisen relativt drastisk, 30 %,
sammenlignet med 2012, og udviklingen
vurderes at afspejle den generelle globale
gkonomiske bedring, som gar det attraktivt
at investere i alternativer til guld. Fra 2015 og
frem s& man til gengzeld en kraftig stigning i
guldprisen, og den ndede sin til dato (januar
2027) all-time-high i september 2020, ca.

50 % hgjere end 2012. Den globale pandemi
og usikkerheder pa grund af toldkrig menes at
drive den voldsomme prisstigning.

Kontakt

Internet: www.mima.geus.dk

G EUS

Jakob Klgve Keiding, centerleder
Telefon: 9133 34 34

jkk@geus.dk
ISSN: 2246-7246

Forsyningssikkerhed

Der forudses ikke vanskeligheder i frem-
skaffelse af guld i fremtiden. Der kan dog
veere prisudsving pa grund af spekulationer
pa finansmarkedet, isaer nar verdensgkono-
mien er i recession, hvilket kan fgre til
gkonomiske vanskeligheder i smykke- og
elektronikbranchen, der er afthangig af guld.

Kilder og videre laesning:

Gold Demand Trends, World Gold Council:
www.gold.org/supply-and-demand
Smaskala guldminedrift i udviklingslande.
Geoviden 2007/2:
https://www.geocenter.dk/xpdf
geoviden-2-2007.pdf

Information om Danmarks Nationalbanks
guldbeholdning:
www.nationalbanken.dk/da/om
nationalbanken/quld/Sider/Default.aspx
Mineral Commaodity Profiles - Gold, USGS:
http://minerals.usgs.gov/minerals/pubs
commodity/gold

Report on critical raw materials for the EU
- Non-Critical raw material profiles:
https://ec.europa.eu/growth/sectors/raw-
materials/specific-interest/critical en

The Nalunaq Gold Mine. Geology and Ore
11/2008:
https.//eng.geus.dk/products-services-facilities,
publications/minerals-in-greenland/geology-
and-ore/geology-and-ore-11

World Mineral Statistics data - British
Geological Survey:
https://www2.bgs.ac.uk/mineralsuk/statistics,
worldStatistics.html

Verdensbanken:
https://www.worldbank.org/en/research
commodity-markets

Guld i Grgnland - Geology and Ore 2015:
https.//eng.geus.dk/products-services-facilities,
publications/minerals-in-greenland/geology-
and-ore/geology-and-ore-26
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