
мечают в банках. «Мы не видим роста 
спроса на слитки, так как до сих пор 
при покупке драгметаллов в слитках 
взимается НДС, что делает этот продукт 
существенно менее привлекательным 
по сравнению с другими»,— отмечает 
Алексей Зайцев. По словам Елены Ма-
геры, чтобы отбить вложения в слитки, 
нужно дождаться роста минимум на 
20%, что заметно снижает интерес к та-
кому способу сбережений.

Ювелиры не в тренде
Высокий инвестиционный спрос 
с лихвой компенсировал упавший из-
за карантина промышленный спрос 
на металл. По данным World Gold 
Council (WGC), наиболее сильно упал 
спрос на золото со стороны ювелир-
ной отрасли, которая исторически яв-
лялась ключевым потребителем ме-
талла, с долей 50–80%. С начала года 
ювелиры приобрели только 572 тон-
ны золота, что вдвое ниже показателя 

аналогичного периода 2019 года.  В ре-
зультате их доля в структуре спроса 
упала до минимальных 27,6%.

Основное падение спроса произо-
шло со стороны ювелирной отрасли 
Индии. За полугодие индийские юве-
лиры приобрели только 117,8 тонны 
золота, что втрое меньше показателя 
годичной давности. В Китае спрос сни-
зился вдвое, до 152,2 тонны. Причина-
ми таких провальных результатов ста-
ли карантинные ограничения, дей-
ствовавшие в Индии во втором кварта-
ле, а в Китае — в первом. К тому же по-
требление было сдержано высокими 
ценами на металл и сокращением рас-
полагаемого дохода населения, отмеча-
ют в отчете WGC.

Сильное падение спроса на металл 
отмечается и со стороны центробан-
ков. По оценкам WGC, в первом полу-
годии они приобрели в резервы только 
233 тонны, что почти на 40% ниже про-
шлогоднего показателя, который был 

рекордным. Напомним, что в первом 
полугодии 2019 года мировые центро-
банки купили в резервы более 374 тон-
ны, четверть купил ЦБ России (94 тон-
ны). В первом квартале текущего года 
российский регулятор приобрел толь-
ко 28 тонн металла, а во втором кварта-
ле и вовсе прекратил закупки.

В последние годы ЦБ РФ почти всег-
да был лидером по закупкам металла. 
В результате за 14 лет он купил свыше 
1900 тонн золота, доведя объем до 
2299,9 тонны. Благодаря этим покуп-
кам, а также стремительному росту цен 
в последний год доля металла в между-
народных резервах банка достигла от-
метки 23%. Это самый высокий показа-
тель среди стран с крупнейшими ре-
зервами. Например, у Саудовской Ара-
вии, имеющей сопоставимые с Росси-
ей золотовалютные резервы, на золото 
приходится только 4%. «Имеющиеся 
у Банка России объемы золота мы оце-
ниваем как достаточные для поддержа-

ния необходимого уровня диверсифи-
кации резервных активов Банка Рос-
сии, достижения оптимального сочета-
ния их сохранности, ликвидности и до-
ходности»,— пояснили «Деньгам» в ЦБ, 
отметив, что дальнейшие решения 
о покупке золота будут приниматься 
в зависимости от развития ситуации 
на финансовом рынке.

Чего ждать
В ближайшие месяцы цены на золото 
будет определять высокий инвестици-
онный спрос, но повторения результа-
та первого полугодия на рынке никто 
не ждет. «В данный момент многие 
ликвидные активы либо предоставля-
ют инвесторам минимальную доход-
ность, не отвечающую их требовани-
ям, либо несут в себе существенные 
 риски в случае ухудшения ситуации 
в экономке. В таких условиях, пока со-
храняется неопределенность, у золота 
есть потенциал для дальнейшего роста, 

КАК МЕНЯЛАСЬ СТОИМОСТЬ ЗОЛОТА С 2015 ГОДА ($/ТР. УНЦИЯ) Источник: Reuters.
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