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в квартал, то после их свершения пока-
затель поднялся выше 50 тонн. В после-
дующие пять лет вне зависимости от 
конъюнктуры и состояния экономики 
ЦБ в среднем покупал за квартал 
56 тонн и за пять лет увеличил их долю 
в резервах на 1,2 тыс. тонн.

Ключевым фактором «перекладки» 
в золото стали соображения геополити-
ческого толка и общее стремление обе-
зопасить себя от рисков финансового 
урона со стороны США, считают анали-
тики. «Российский Центральный банк 
покупает золото не только как безопас-
ное убежище и средство защиты от ра-
стущей инфляции, но и как дополни-
тельный актив для диверсификации 
своего портфеля в свете сохраняющих-
ся и новых санкций, введенных против 
страны Соединенными Штатами»,— 
считает Натали Скотт-Грэй. Беспокой-
ство у ЦБ может вызывать то обстоя-
тельство, что США не гнушаются замо-
розкой счетов. Это особенно актуально 

после того, как в прошлом году кон-
грессмены заговорили о блокировке 
счетов крупных государственных бан-
ков. «Возможность блокировать долла-
ровые счета „враждебных“ компаний 
даже в третьих странах дает американ-
цам огромный простор для финансово-
го маневра даже без учета более „тради-
ционных“ инструментов санкций (мно-
гие из которых уже были применены 
в отношении России)»,— отмечает стар-
ший аналитик ITS WM Георгий Окром-
чедлишвили.

Вложения ЦБ в золото растут, как за 
счет общего роста резервов, так и за 
счет сокращения доли активов, номи-
нированных в долларах. Это отчетливо 
стало видно после того, как в апреле 
2018 года Минфин США ввел новые 
жесткие антироссийские санкции. Тог-
да всего за месяц вложения России в US 
Treasuries сократились вдвое, 
с $96,1 млрд до $48,7 млрд, а уже в мае 
они опустились до $14,9 млрд. Спустя 

год (в мае 2019 года) вложения состави-
ли уже $12,024 млрд, что почти в 14 раз 
меньше пикового значения, достигну-
того в феврале 2013 года. По данным ЦБ 
на конец прошлого года, доля доллара 
США в рыночной стоимости активов 
составила 22,7%, против 43,7% в июне 
2017 года, в то же время в евро — вы-
росла с 22,2% до 32%, в юанях — увели-
чилась втрое, с 5% до 14,2%.

О причинах, побудивших Россию 
к диверсификации золотовалютных ре-
зервов, неоднократно заявляли пред-
ставители ЦБ. Осенью прошлого года 
глава ЦБ Эльвира Набиуллина отмеча-
ла, что регулятор проводит политику 
диверсификации международных ре-
зервов с учетом экономических, финан-
совых и геополитических рисков.

Антидолларовый актив
Российский ЦБ не единственный цен-
тробанк, который наращивает вложе-
ния в драгметалле по политическим со-

ображениям. Схожие шаги проводи-
лись в Турции, которая в прошлом году 
попала под американские санкции. Ле-
том прошлого года США ввели экспорт-
ные пошлины на турецкую сталь 
и алюминий. После этого курс нацио-
нальной валюты страны — лиры — об-
валился на 20%. По данным WGC, за по-
следние два года турецкий ЦБ увели-
чил вложения на 140 тонн. «Хотя Тур-
ция пока еще формально является чле-
ном НАТО и союзником США, амбиции 
Эрдогана и начатая им в последние го-
ды активная смена внешнеполитиче-
ской ориентации страны уже привели 
к значительному охлаждению отноше-
ний между США (вместе с ЕС) и Турци-
ей. Неудивительно, что на этом фоне 
турки также стремятся быть менее уяз-
вимыми для (потенциальных) запад-
ных санкций»,— считает Георгий 
Окромчедлишвили.

Внешнеэкономическая политика Ва-
шингтона сильнее всего ударила по Ки-
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