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Аннотация
В эпоху инфляции и геополитических штормов сохранение

капитала становится важнее его приумножения. Эта
книга послужит вашим исчерпывающим путеводителем по
инвестициям в драгоценные металлы в современных российских
реалиях. Вы узнаете, как грамотно использовать золото для
защиты от валютных рисков и обесценивания сбережений.
Мы детально разберем все доступные частному инвестору
инструменты, включая биржевые тикеры, металлические счета,
физические слитки и монеты. Автор подробно объясняет
цикличность сырьевых рынков, влияние ставок ФРС и
глобальной политики на котировки. Отдельное внимание
уделено прикладным аспектам: налоговым льготам, правилам
безопасного хранения и юридическим тонкостям наследования.
На конкретных примерах показано, какую долю металла
включить в портфель для создания несокрушимого фундамента
благосостояния. Это спокойное экспертное руководство без



 
 
 

паники, которое научит вас мыслить как профессионал и надежно
защитить свои деньги.
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Глава 1. Философия
защитных активов:

сохранение и приумножение
 

Фундаментальная разница между инвестиционными и за-
щитными активами заключается в самой природе формиро-
вания доходности, которую вы должны осознать еще до со-
вершения первой покупки. Инвестиционные инструменты,
такие как акции дивидендных компаний или облигации фе-
дерального займа, представляют собой права на будущие де-
нежные потоки, генерируемые бизнесом или государством.
Вы приобретаете долю в предприятии, которое производит
товары или услуги, и ваша прибыль напрямую зависит от
эффективности этой деятельности и способности эмитента
распределять выручку среди владельцев. Защитные активы,
к которым относятся драгоценные металлы, не создают ни-
какой добавленной стоимости и не производят товаров, по-
скольку их функция состоит исключительно в сохранении



 
 
 

уже накопленного богатства через перенос покупательной
способности во времени. Понимание этого различия являет-
ся критически важным для формирования правильных ожи-
даний, ведь золото нельзя оценивать по тем же метрикам эф-
фективности, что и работающий бизнес или долговые обяза-
тельства.

Многие начинающие инвесторы совершают грубую ошиб-
ку, пытаясь применить к желтому металлу логику фондово-
го рынка и требуя от него немедленной отдачи в виде ре-
гулярных выплат. Драгоценные металлы работают как стра-
ховка вашего капитала, а не как двигатель его роста, поэто-
му их наличие в портфеле следует воспринимать как плату
за безопасность и спокойствие. Когда экономика процветает
и компании показывают рекордные прибыли, защитные ак-
тивы могут казаться балластом, тянущим общую доходность
вниз, но именно этот балласт удерживает корабль на плаву
во время шторма. Ваша задача состоит не в том, чтобы заста-
вить золото работать в привычном понимании этого слова,
а в том, чтобы интегрировать его в систему управления рис-
ками как неотъемлемый элемент финансовой устойчивости.
Без четкого разделения этих двух категорий активов невоз-
можно построить сбалансированную стратегию, способную
пережить полные экономические циклы без катастрофиче-
ских потерь.

Представьте себе два совершенно разных подхода к
управлению своим благосостоянием, которые требуют от вас



 
 
 

кардинально отличающихся мыслительных установок. Пер-
вый подход напоминает выращивание плодового сада, где
вы сажаете семена, удобряете почву и ежегодно собирае-
те урожай в виде дивидендов и купонных выплат. Второй
подход сравним со строительством глубокого погреба или
неприступного бункера, предназначенного для сохранения
собранного урожая на случай неурожайных лет или наступ-
ления суровой зимы. Ошибка заключается в том, что вы на-
чинаете требовать от стен бункера плодоношения, разочаро-
вываясь в его бесполезности весной и летом. Защитный ак-
тив выполняет свою функцию именно тогда, когда сад уни-
чтожен заморозками, и только наличие неприкосновенного
запаса позволяет вам пережить кризис и начать посадку за-
ново.

Инвестиционные активы всегда несут в себе элемент
предпринимательского или кредитного риска, поскольку их
стоимость базируется на обещаниях будущих денежных по-
ступлений. Акция стоит ровно столько, сколько рынок го-
тов заплатить за ожидаемые прибыли компании, которые мо-
гут так и не материализоваться из-за ошибок менеджмента
или изменения конъюнктуры. Облигация представляет со-
бой долговое обязательство, выполнение которого зависит
от финансовой дисциплины и платежеспособности эмитен-
та, будь то корпорация или суверенное государство. Драго-
ценные металлы полностью лишены этого измерения, так
как их ценность не опирается на чьи-либо обещания, балан-



 
 
 

совые отчеты или производственные мощности. Вы владеете
самой стоимостью в ее наиболее концентрированной и чи-
стой форме, которая не требует от вас доверия к конкретным
людям или институтам.

Давайте рассмотрим конкретный пример, иллюстрирую-
щий разницу между владением долей в бизнесе и владени-
ем физическим металлом. Покупая акции технологической
компании, вы становитесь совладельцем команды инжене-
ров, патентов, брендов и рыночной доли, которые могут быть
уничтожены одним неудачным решением совета директо-
ров. Покупая золото, вы приобретаете элемент таблицы Мен-
делеева, который существовал до образования Земли и будет
существовать после того, как последняя корпорация прекра-
тит свое существование. Бизнес требует постоянного внима-
ния, анализа отчетности и слежения за действиями конку-
рентов, превращая инвестирование в полноценную работу.
Металл же требует от вас лишь периодической проверки его
наличия, освобождая время для более важных занятий и са-
моразвития.

Ошибка многих новичков заключается в попытке макси-
мизировать доходность каждого отдельного элемента порт-
феля, игнорируя их системное взаимодействие. Желание ку-
пить только самые быстрорастущие акции приводит к созда-
нию хрупкой конструкции, которая рассыпается при первом
же изменении макроэкономического климата. Защитные ак-
тивы намеренно снижают среднюю арифметическую доход-



 
 
 

ность портфеля в периоды бычьих рынков, выступая в ро-
ли регулируемого тормоза. Этот тормоз необходим для того,
чтобы на крутых виражах исторических кризисов ваш фи-
нансовый автомобиль не вылетел в кювет полного разоре-
ния. Осознанное принятие более низкой доходности в хоро-
шие времена является платой за выживание в плохие.

Разделение активов на генерирующие и защитные также
диктует совершенно разные стратегии их накопления и
управления ими. Инвестиционные активы требуют посто-
янного мониторинга, ребалансировки и глубокого погруже-
ния в фундаментальный анализ конкретных эмитентов. За-
щитные активы, напротив, предполагают стратегию покуп-
ки и вечного хранения, требуя от вас лишь периодическо-
го пополнения позиций в периоды рыночного пессимизма.
Подобная асимметрия в затратах времени и интеллектуаль-
ных ресурсов позволяет вам оптимизировать свою жизнь,
не превращаясь в профессионального трейдера. Вы делеги-
руете создание добавленной стоимости предпринимателям,
оставляя за собой лишь функцию верховного арбитра и хра-
нителя накопленного.

Многие финансовые советники намеренно запутывают
клиентов, предлагая сложные продукты, которые маскируют
защитные активы под инвестиционные, и наоборот. Понима-
ние фундаментальной разницы между этими классами защи-
тит вас от покупки бесполезных гибридов, не дающих ни ро-
ста, ни надежной защиты. Вы научитесь видеть сквозь мар-



 
 
 

кетинговую шелуху и оценивать каждый инструмент исклю-
чительно по его истинному предназначению в вашем личном
балансе. Эта концептуальная ясность является первым и са-
мым важным шагом на пути к построению несокрушимого
финансового фундамента. Без нее любые попытки диверси-
фикации будут напоминать строительство дома на песке.

Концепция тихой гавани в современной портфельной тео-
рии базируется на математически доказанной низкой или от-
рицательной корреляции драгоценных металлов с рисковы-
ми активами. В периоды рыночной паники, когда инвесто-
ры массово избавляются от акций и корпоративных обли-
гаций, капитал стремится найти убежище в инструментах,
не несущих кредитного риска конкретного эмитента. Золо-
то выступает таким универсальным рефугиумом, потому что
его цена формируется глобальным спросом и предложени-
ем, а не балансом отдельной компании или бюджетом кон-
кретного государства. Эта независимость от чьих-либо обя-
зательств делает металл уникальным активом, который со-
храняет ликвидность даже тогда, когда финансовые инсти-
туты теряют доверие друг к другу. Именно способность зо-
лота демонстрировать положительную динамику в моменты
максимального стресса на рынках превращает его из просто-
го товара в системный стабилизатор портфеля.

Понятие тихой гавани не означает полного отсутствия
волнений, так как сам металл подвержен значительным коле-
баниям цены в краткосрочной перспективе. Защитная функ-



 
 
 

ция проявляется на длинных временных горизонтах и в
экстремальных сценариях, когда традиционные взаимосвязи
между классами активов разрушаются под давлением мак-
роэкономических шоков. Вы должны понимать, что золото
защищает не от ежедневных просадок котировок, а от си-
стемных катастроф, гиперинфляции и коллапса валютных
систем, о чем подробно в главе 2. Использование металла как
тихой гавани требует терпения и дисциплины, поскольку пе-
риод ожидания бури может затянуться на годы, в течение ко-
торых портфель будет уступать по доходности агрессивным
стратегиям. Настоящая ценность защиты ощущается только
ретроспективно, когда вы осознаете, что сохранили капитал,
пока другие участники рынка фиксировали убытки.

Современная финансовая наука рассматривает портфель
не как набор отдельных бумаг, а как единый организм, где
каждый элемент влияет на общее поведение системы в стрес-
совых условиях. Добавление небольшого количества золота
кардинально меняет математическое ожидание потерь в сце-
нариях так называемых черных лебедей, которые невозмож-
но предсказать заранее. Когда традиционные модели оценки
рисков перестают работать и корреляции между акциями и
облигациями стремятся к единице, только физические акти-
вы сохраняют свою автономность. Тихая гавань не обещает
вам высокой доходности в спокойные времена, но она гаран-
тирует, что вы вообще останетесь в игре после наступления
апокалипсиса. Это страхование от полного уничтожения ка-



 
 
 

питала, которое невозможно купить ни за какие деньги в мо-
мент самого кризиса.

Современная портфельная теория, основанная на работах
Гарри Марковица, утверждает, что риск портфеля зависит
не только от волатильности отдельных активов, но и от силы
связи между ними. Золото обладает уникальным свойством
проявлять отрицательную корреляцию с рисковыми актива-
ми именно в те моменты, когда эта корреляция наиболее
критична для выживания капитала. Во время финансовых
кризисов акции и корпоративные облигации начинают дви-
гаться синхронно вниз, лишая инвестора спасительной ди-
версификации. В этот момент желтый металл берет на себя
роль амортизатора, принимая на себя удар и сохраняя об-
щую стоимость ваших сбережений. Подобный асимметрич-
ный отклик на стрессовые события делает металл незамени-
мым инструментом для любого серьезного инвестора.

Следует также отметить разницу между защитой от ры-
ночного риска и защитой от системного коллапса всей фи-
нансовой архитектуры. Акции защитных секторов, таких как
здравоохранение или коммунальные услуги, могут защитить
вас от рецессии, но они бессильны перед лицом гиперин-
фляции или заморозки банковской системы. Тихая гавань в
виде физического золота находится вне контура традицион-
ных финансовых обязательств, что делает ее неуязвимой для
банкротств брокеров и банков. Вы должны четко понимать,
от какого именно типа апокалипсиса вы страхуете свой ка-



 
 
 

питал, выбирая те или иные инструменты. Металл является
единственной страховкой, которая выплачивается даже то-
гда, когда страховая компания сгорает дотла.

Историческая роль золота как абсолютных денег форми-
ровалась на протяжении тысячелетий, задолго до появле-
ния современных центральных банков и фиатных валют.
Этот металл стал эталоном стоимости не по чьей-то прихоти,
а благодаря совокупности уникальных физико-химических
свойств, которые сделали его идеальным средством обмена и
накопления. Золото не ржавеет, не портится, легко делится и
переплавляется, обладая при этом высокой плотностью сто-
имости и узнаваемостью в любой точке мира. На протяжении
большей части человеческой истории деньги и золото бы-
ли синонимами, и лишь в двадцатом веке произошла окон-
чательная демонетизация металла с переходом на необеспе-
ченные бумажные знаки. Несмотря на утрату официальной
монетарной функции, золото сохранило статус внебиржево-
го резервного актива, которому доверяют центральные бан-
ки и частные инвесторы вне зависимости от политической
конъюнктуры.

Важно осознавать, что историческая память о золоте как
о деньгах закодирована в коллективном сознании челове-
чества на глубинном культурном уровне. Даже после отме-
ны золотого стандарта и прекращения прямой конвертации
валют в металл, желтый драгметалл продолжает выполнять
функцию денег последней инстанции. В моменты утраты до-



 
 
 

верия к национальным валютам люди инстинктивно возвра-
щаются к золоту, подтверждая его непреходящую роль ме-
рила ценности. Эта историческая инерция является мощ-
нейшим фактором поддержки спроса, который невозможно
отменить законодательными актами или технологическими
инновациями. Понимание глубины исторического контекста
помогает инвестору сохранять хладнокровие, когда совре-
менные экономисты пытаются убедить общественность в ар-
хаичности драгоценных металлов.

Рассмотрим эволюцию монетарных систем через призму
доверия, которое является главной валютой любого обще-
ства. Бумажные деньги требуют колоссального уровня до-
верия к государству, его институтам и способности управ-
лять экономикой без разрушения покупательной способно-
сти. Золото же не требует никакого доверия, так как его цен-
ность признается даже враждующими государствами и пре-
ступными синдикатами, не имеющими никаких общих пра-
вовых систем. Этот металл служил универсальным языком
торговли во времена Римской империи, в эпоху Великих
географических открытий и в периоды мировых войн. Спо-
собность золота объединять разрозненные культуры и поли-
тические режимы в единое экономическое пространство не
имеет аналогов в истории человеческой цивилизации.

Вспомните эпоху Великих географических открытий, ко-
гда испанские галеоны везли золото из Нового Света в Евро-
пу, меняя ход мировой истории. Металл служил универсаль-



 
 
 

ным пропуском в любые порты, позволяя торговать с враж-
дующими народами и финансировать масштабные военные
кампании. Ни одна бумажная расписка или вексель того вре-
мени не обладали подобной силой убеждения и абсолютной
ликвидностью. Эта историческая память зашита в наших ге-
нах, заставляя нас инстинктивно доверять желтому блеску
больше, чем любым цифровым записям на банковских сер-
верах. Мы являемся наследниками тысяч поколений, кото-
рые выживали благодаря способности накапливать и прятать
именно этот металл.

Физические свойства золота делают его идеальным канди-
датом на роль эталона стоимости, с которым не может кон-
курировать ни один другой материал. Оно обладает беспре-
цедентной химической стойкостью, не окисляется на возду-
хе и не растворяется в большинстве кислот, что гарантирует
его сохранность на протяжении тысячелетий. Высокая плот-
ность и пластичность позволяют легко делить его на части
без потери общих свойств, что критически важно для функ-
ции средства обмена. Узнаваемый желтый блеск и специфи-
ческий вес делают подделку крайне сложной задачей, обес-
печивая защиту от мошенничества в любую эпоху. Природа
словно специально создала этот элемент для того, чтобы че-
ловечество могло решить проблему сохранения результатов
своего труда.

Отсутствие денежного потока в виде дивидендов или ку-
понов является главной особенностью драгоценных метал-



 
 
 

лов, которая одновременно отталкивает спекулянтов и при-
влекает консервативных инвесторов. Поскольку золото не
является обязательством какого-либо контрагента, оно не
может генерировать процентный доход, ведь платить про-
центы может только тот, кто взял долг или получил капи-
тал в управление. Для многих это кажется недостатком, од-
нако именно отсутствие потока делает металл свободным от
риска дефолта, банкротства эмитента или недобросовестных
действий менеджмента. Вы владеете физическим объектом,
стоимость которого определяется исключительно рыночным
консенсусом, а не обещаниями будущих выплат. Эта авто-
номность означает, что ваш актив не зависит от способности
третьей стороны выполнять свои финансовые обязательства.

Необходимо принять тот факт, что доходность золота
формируется исключительно за счет изменения его цены,
что требует совершенно иного подхода к управлению по-
зицией. Вместо анализа денежных потоков и мультиплика-
торов вы должны фокусироваться на макроэкономических
факторах, реальных ставках и геополитической обстанов-
ке, которые детально разобраны в главе 5. Отсутствие теку-
щего дохода компенсируется отсутствием рисков, присущих
доходным активам, что создает баланс в общей структуре
портфеля. Рассматривайте отсутствие купонов как страхо-
вую премию, которую вы платите за защиту от кредитных и
корпоративных рисков. В долгосрочной перспективе имен-
но эта свобода от контрпартнёрских рисков позволяет золо-



 
 
 

ту сохранять покупательную способность лучше, чем многие
формально доходные инструменты.

Знаменитые критики желтого металла часто указывают
на его стерильность, приводя в пример возможность просто
сидеть и смотреть на блестящий слиток. Подобная критика
упускает из виду фундаментальную природу богатства, ко-
торое заключается не только в генерации новых единиц, но
и в защите уже созданных. Представьте себе ситуацию, когда
вся банковская система парализована, а корпоративные об-
лигации превращаются в бесполезные бумажки из-за череды
дефолтов. В такой среде именно стерильный актив, не имею-
щий эмитента, становится единственным средством обмена
и сохранения статуса. Отсутствие денежного потока являет-
ся той ценой, которую вы платите за абсолютный суверени-
тет над своим капиталом.

Критика стерильности золота часто исходит от сторон-
ников концепции сложного процента, которые считают ре-
инвестирование дивидендов главным двигателем богатства.
Сложный процент действительно творит чудеса на длинных
дистанциях, но он работает только в среде, где сохраняется
доверие к эмитентам и стабильность денежной системы. В
периоды разрушения фиатных валют и тотальных дефолтов
никакие реинвестированные купоны не спасут ваш капитал
от полного обесценивания. Золото не участвует в игре слож-
ного процента, но оно гарантирует, что сама база для буду-
щих инвестиций не будет уничтожена инфляционным огнем.



 
 
 

Отсутствие потока является осознанным отказом от участия
в чужих долговых играх в пользу владения абсолютной цен-
ностью.

Рассмотрите ситуацию с точки зрения суверенного инве-
стора, который стремится минимизировать свое участие в
чужих проблемах и обязательствах. Владение акциями де-
лает вас заложником корпоративных интриг, судебных раз-
бирательств и геополитических санкций, которые могут за-
морозить ваши активы. Владение государственными облига-
циями привязывает ваше благосостояние к фискальной дис-
циплине политиков, склонных к популизму и бесконтроль-
ной эмиссии. Физический металл, хранящийся в вашем лич-
ном сейфе, полностью исключает вас из этой паутины чужих
обязательств и рисков. Вы перестаете быть кредитором или
миноритарным акционером, становясь полноправным хозя-
ином материализованной стоимости.

Психологический комфорт инвестора является недооце-
ненным, но критически важным компонентом успешного со-
хранения капитала, и золото играет здесь ключевую роль.
Наличие защитного актива в портфеле снижает эмоциональ-
ное напряжение во время рыночных турбулентностей, поз-
воляя принимать рациональные решения вместо импульсив-
ных реакций страха. Когда основная часть ваших инвести-
ций падает в цене, стабильность или рост металлической
компоненты действуют как успокоительное, предотвращая
панические продажи на дне рынка. Этот психологический



 
 
 

эффект трудно измерить в процентах годовых, но он напря-
мую влияет на вашу способность придерживаться выбран-
ной стратегии на дистанции. Инвестор, который спит спо-
койно, с большей вероятностью достигнет своих финансо-
вых целей, чем тот, кто постоянно находится в состоянии
тревоги.

Снижение общей волатильности портфеля достигается
за счет диверсификационного эффекта, который возникает
при сочетании активов с разной динамикой ценообразова-
ния. Математически доказано, что добавление золота в клас-
сический портфель из акций и облигаций улучшает соотно-
шение риска и доходности на длительных интервалах вре-
мени. Волатильность защитного актива гасит резкие движе-
ния рисковых инструментов, сглаживая кривую доходности
и уменьшая максимальные просадки. Это особенно важно
для инвесторов, приближающихся к пенсионному возрасту
или имеющих низкую толерантность к риску. Плавность ро-
ста капитала часто важнее абсолютной величины доходно-
сти, так как она позволяет избежать фатальных ошибок, свя-
занных с эмоциональным выгоранием.

Поведенческие финансы давно доказали, что человече-
ский мозг плохо приспособлен для восприятия вероятност-
ных рисков и абстрактных потерь. Видя падающие графи-
ки своего основного портфеля, инвестор испытывает физи-
ческую боль, сравнимую с реальными телесными поврежде-
ниями, что толкает его на иррациональные поступки. Золо-



 
 
 

той слиток или монета, лежащие в сейфе или отображаемые
отдельной строкой в приложении, служат визуальным и так-
тильным якорем стабильности. Этот якорь напоминает вам
о том, что значительная часть вашего богатства находится
вне досягаемости рыночных бурь и корпоративных сканда-
лов. Формирование холодной дисциплины и инвестицион-
ного регламента становится гораздо более простой задачей,
когда ваша психика защищена от ежедневного стресса.

Поведенческие искажения, такие как неприятие потерь,
заставляют инвесторов продавать активы на самом дне рын-
ка, фиксируя катастрофические убытки. Наличие золота в
портфеле создает психологический буфер, который смягча-
ет удар от просадки рисковой части капитала и предотвраща-
ет панику. Видя, что часть ваших сбережений не только со-
хранилась, но и выросла в цене на фоне общего хаоса, вы со-
храняете способность мыслить рационально. Это позволяет
вам использовать кризис как возможность для покупки по-
дешевевших качественных активов, а не как повод для пол-
ного выхода с рынка. Эмоциональная устойчивость являет-
ся главным секретом успеха великих инвесторов, и металл
служит надежным фундаментом для ее формирования.

Волатильность портфеля является не просто абстрактной
математической величиной, а прямым источником стресса,
разрушающего здоровье и качество жизни инвестора. По-
стоянные колебания стоимости капитала заставляют челове-
ка ежедневно проверять котировки, отвлекаясь от семьи, ка-



 
 
 

рьеры и личных увлечений. Сглаживание кривой доходно-
сти за счет добавления защитных активов возвращает вам
контроль над вашим временем и вниманием. Вы перестаете
быть рабом биржевого тикера, обретая свободу сосредото-
читься на вещах, которые действительно имеют значение в
вашей жизни. Инвестиции должны служить улучшению ва-
шей жизни, а не превращаться в источник хронической тре-
воги и бессонницы.

Формирование холодной дисциплины требует наличия
четких правил, которые не поддаются эмоциям в моменты
рыночной эйфории или паники. Золото служит идеальным
якорем для таких правил, так как его аллокация в портфеле
редко требует пересмотра под влиянием новостного фона.
Вы заранее определяете процент защитных активов и мето-
дично поддерживаете его, продавая металл на пиках и по-
купая на спадах. Этот механический процесс ребалансиров-
ки автоматически заставляет вас действовать вопреки толпе,
покупая дешево и продавая дорого. Психологический ком-
форт от наличия жесткого регламента невозможно переоце-
нить, так как он избавляет вас от мук выбора в критических
ситуациях.

Представьте себе чувство облегчения, когда вы открыва-
ете новостную ленту и видите сообщения об очередном бан-
ковском кризисе или дефолте крупного государства. Вме-
сто паники и срочных звонков брокеру вы испытываете
лишь легкую удовлетворенность от того, что предусмотри-



 
 
 

тельно создали защитный контур. Ваши сбережения не за-
висят от решений центральных банков, печатающих трил-
лионы необеспеченных единиц из воздуха. Этот суверени-
тет над собственным богатством дарит ощущение глубокой
внутренней свободы, которую невозможно отнять никакими
санкциями или законодательными актами. Вы становитесь
полноправным гражданином глобального мира, чей капитал
защищен самой природой и историей.

В конечном итоге, управление капиталом — это управле-
ние собственными ожиданиями и эмоциями, а не просто ма-
тематический расчет доходности. Защитные активы предо-
ставляют вам необходимое пространство для маневра, поз-
воляя пережидать бури без необходимости экстренной рас-
продажи имущества. Они дарят вам самое ценное, что может
иметь человек в мире неопределенности, а именно уверен-
ность в завтрашнем дне. Эта уверенность транслируется во
все сферы вашей жизни, делая вас более спокойным, уверен-
ным и успешным человеком. Философия сохранения капи-
тала начинается именно с этого глубокого внутреннего спо-
койствия, которое невозможно купить за фиатные деньги.

Ограниченность предложения драгоценных металлов со-
здает фундаментальный барьер против инфляционного раз-
мывания стоимости, в отличие от фиатных валют. Количе-
ство золота в земной коре конечно, а ежегодная добыча со-
ставляет лишь около полутора процентов от существующего
надземного запаса, что обеспечивает предсказуемость эмис-



 
 
 

сии. Невозможно напечатать дополнительное золото по ре-
шению комитета Центрального банка или парламентского
большинства, что защищает металл от политических мани-
пуляций. Фиатные деньги могут создаваться в неограничен-
ных количествах для финансирования дефицитов бюджетов
или стимулирования экономики, что неизбежно ведет к сни-
жению их покупательной способности. Физическая редкость
металла выступает естественным ограничителем, который
дисциплинирует монетарную систему и сохраняет ценность
сбережений.

Давайте рассмотрим концепцию соотношения существу-
ющего запаса к годовому производству, которая является
ключевой для понимания природы денег. Для золота этот
показатель исторически находится на уровне около шестиде-
сяти, что означает необходимость шести десятилетий непре-
рывной добычи для удвоения текущего объема металла на
поверхности Земли. Подобная математика делает желтый
металл невероятно устойчивым к шокам предложения, так
как даже резкий скачок цен не способен мгновенно увели-
чить объем доступного ресурса. Открытие новых месторож-
дений и ввод в эксплуатацию современных рудников требу-
ют десятков лет и миллиардных капиталовложений. Добыва-
ющие компании вынуждены разрабатывать все более бедные
руды, тратя колоссальное количество энергии и воды для из-
влечения каждого дополнительного грамма.

Противостояние физической редкости и фиатного печат-



 
 
 

ного станка является основным драйвером долгосрочного
роста цен на драгоценные металлы. В эпоху количественно-
го смягчения и беспрецедентного расширения балансов цен-
тральных банков золото становится единственным активом,
предложение которого не реагирует на монетарные стиму-
лы. Чем больше бумажных денег вливается в систему, тем
выше номинальная цена ограниченного ресурса, выступаю-
щего мерой стоимости. Данный процесс носит структурный
характер и не зависит от краткосрочных спекулятивных на-
строений на рынке. Понимание механики предложения поз-
воляет вам видеть за текущими колебаниями цены фунда-
ментальный тренд обесценивания фиатных обязательств.

История полна примеров того, как доверие к бумажным
деньгам испарялось за считанные месяцы, оставляя граж-
дан с бесполезными стопками бумаги. Веймарская респуб-
лика, Зимбабве и Венесуэла наглядно продемонстрировали,
что происходит, когда политикам предоставляется неогра-
ниченный доступ к эмиссионному станку. В подобные пери-
оды именно физическое золото становилось единственным
средством обмена, которое торговцы принимали без колеба-
ний и проверок. Металл не требует доверия к правительству,
центральному банку или банковской системе, поскольку его
ценность заложена в самой природе. Вы покупаете не обе-
щание вернуть долг, а абсолютную и неделимую стоимость,
существующую вне чьего-либо контроля.

Роль драгметаллов в передаче капитала через поколения



 
 
 

обусловлена их долговечностью, анонимностью и универ-
сальной признанностью в качестве средства сохранения сто-
имости. Золотые слитки и монеты не имеют срока годно-
сти, не требуют технического обслуживания и не подверже-
ны моральному износу, в отличие от технологий или модных
брендов. Физический металл можно передать наследникам
без сложных юридических процедур переоформления прав
на бизнес или недвижимость, что упрощает процесс насле-
дования. Анонимность владения физическим золотом обес-
печивает дополнительную степень приватности, которая ста-
новится все более ценной в цифровую эпоху тотального кон-
троля. Способность металла сохранять ценность на горизон-
те столетий делает его идеальным инструментом межпоко-
ленческого трансфера благосостояния.

Существует известная поговорка о том, что первое по-
коление создает богатство, второе его поддерживает, а тре-
тье безвозвратно растрачивает. Передача успешного бизнеса
или сложного портфеля акций требует от наследников нали-
чия специфических знаний, дисциплины и желания управ-
лять чужим наследием. Физическое золото лишено этого
проклятия сложности, так как для его сохранения не нуж-
но быть выдающимся финансистом или предпринимателем.
Монета, переданная дедом внуку, несет в себе мощный эмо-
циональный заряд и служит осязаемым напоминанием о тру-
де предков. Подобный артефакт формирует у молодого по-
коления уважение к семейной истории и ответственность за



 
 
 

сохранение родового капитала.
Наследование драгоценных металлов несет в себе не толь-

ко материальную, но и воспитательную функцию, формируя
у потомков культуру бережного отношения к капиталу. Пе-
редача физического золота символизирует преемственность
семейных ценностей и ответственность перед будущими по-
колениями. В отличие от цифровых записей на счетах, ося-
заемый металл создает эмоциональную связь с историей се-
мьи и трудом предков. Такая форма наследства менее под-
вержена риску быть растраченной на сиюминутные удоволь-
ствия, так как воспринимается как священный запас проч-
ности. Драгоценные металлы служат якорем стабильности в
меняющемся мире, связывая прошлое, настоящее и будущее
единой цепью сохранения богатства.

Юридические тонкости включения слитков в завещание
и процедуры оценки нотариусом будут детально разобраны
далее, в главе 16. Однако уже сейчас важно понять, что фи-
зический носитель стоимости позволяет избежать рисков за-
морозки счетов во время длительных судебных тяжб между
наследниками. Слиток, хранящийся в надежном месте, пере-
ходит к новому владельцу мгновенно и бесшовно, обеспечи-
вая семью ресурсами в самые трудные первые месяцы после
утраты. Эта автономность от бюрократических машин дела-
ет металл непревзойденным инструментом заботы о близ-
ких. Вы создаете подушку безопасности, которая сработает
независимо от настроения чиновников и скорости работы



 
 
 

государственных реестров.
Разрушение мифа о том, что золото всегда растет, необхо-

димо для формирования реалистичных ожиданий и предот-
вращения разочарований. История знает периоды многолет-
ней стагнации и глубоких коррекций, когда металл терял де-
сятки процентов своей стоимости и не восстанавливался де-
сятилетиями. После пика 1980 года последовал двадцати-
летний медвежий рынок, в течение которого золото было од-
ним из худших активов для владения. Цена металла не дви-
жется по прямой линии вверх, а подчиняется сложным цик-
лическим закономерностям и макроэкономическим факто-
рам. Слепая вера в вечный рост опасна так же, как и полное
игнорирование защитных свойств металла.

Представьте себе инвестора, который купил желтый ме-
талл на пике эйфории начала восьмидесятых годов и держал
его до рубежа тысячелетий. За эти два десятилетия фондо-
вый рынок пережил невероятный бум, технологии измени-
ли мир, а стоимость унции в номинальном выражении упала
более чем наполовину. Подобный опыт требует колоссаль-
ной психологической устойчивости и глубокого понимания
макроэкономических циклов, о которых мы подробно пого-
ворим в главе 6. Золото не является магическим эликсиром,
гарантирующим прибыль в любой исторический период, и
его покупка на пике эмоционального ажиотажа часто приво-
дит к болезненным урокам. Инвестор должен покупать за-
щиту тогда, когда о ней никто не вспоминает, а не когда за



 
 
 

ней выстраиваются очереди.
Второй распространенный миф гласит, что золото спаса-

ет от любого кризиса, что также является опасным упроще-
нием реальности. В момент острой фазы финансового шо-
ка, когда возникает дефицит ликвидности, инвесторы про-
дают все ликвидные активы, включая золото, чтобы покрыть
маржинальные требования. Металл может временно упасть
вместе с акциями, прежде чем начнет выполнять свою за-
щитную функцию на этапе восстановления доверия. Золото
эффективно против валютных и инфляционных кризисов,
но не обязательно страхует от дефляционных коллапсов или
технических обвалов рынка. Понимание нюансов работы ак-
тива в разных типах кризисов позволит вам использовать его
грамотно, а не полагаться на магическое мышление.

Осенью 2008 года, в самый разгар глобального финансо-
вого кризиса и краха банка Lehman Brothers, цена на золо-
то внезапно рухнула на тридцать процентов. Паникующие
фонды и крупные институциональные игроки были вынуж-
дены экстренно распродавать свои самые ликвидные запа-
сы металла, чтобы покрыть гигантские убытки на фондовом
рынке и внести гарантийное обеспечение. Лишь после того,
как центральные банки начали печатать триллионы долларов
для спасения системы, желтый металл развернулся и устре-
мился к новым историческим максимумам. Этот эпизод бле-
стяще иллюстрирует разницу между кризисом ликвидности,
когда продается всё, и кризисом доверия, когда покупается



 
 
 

только золото. Осознание этой разницы убережет вас от па-
ники в моменты, когда защитный актив временно ведет себя
как рисковый.

Место драгметаллов в макроэкономической модели Все-
погодного портфеля Рэя Далио определено их способностью
показывать хорошие результаты в условиях роста инфляции
и ослабления валют. Эта знаменитая концепция предпола-
гает распределение капитала между активами, которые вы-
игрывают в четырех возможных экономических средах: ро-
сте, спаде, высокой инфляции и низкой инфляции. Золото
занимает ключевую позицию в квадранте высокой инфля-
ции и девальвации, где традиционные акции и облигации
страдают. Аллокация в металл обеспечивает работоспособ-
ность портфеля в тех сценариях, которые являются наиболее
разрушительными для фиатных денег. Без этого компонен-
та всепогодная конструкция теряет свою универсальность и
уязвима перед монетарными экспериментами.

Давайте разберем эту элегантную модель более подроб-
но, чтобы вы поняли системную роль каждого элемента ва-
шего капитала. Акции и корпоративные облигации велико-
лепно работают в периоды экономического роста и сниже-
ния инфляции, генерируя основную прибыль для инвесто-
ра. Долгосрочные государственные облигации спасают порт-
фель во время дефляционных рецессий, когда центральные
банки снижают ставки и бизнес замирает. Однако остается
один опасный квадрант, в котором и акции, и длинные обли-



 
 
 

гации одновременно теряют в цене из-за обесценивания де-
нег и роста процентных ставок. Именно для покрытия это-
го слепого пятна, характеризующегося стагфляцией и валют-
ными кризисами, в модель вводится золото и сырьевые то-
вары.

Интеграция золота в портфельную модель требует пони-
мания его специфической роли как хеджа, а не источника
альфа-доходности. В рамках аллокации активов металл вы-
полняет задачу снижения хвостовых рисков и улучшения ха-
рактеристик распределения доходности. Его вес в портфеле
должен определяться не прогнозами цены, а целевым уров-
нем защиты от неблагоприятных макроэкономических ис-
ходов. Системный подход исключает эмоциональные реше-
ния и позволяет поддерживать дисциплину ребалансировки
независимо от новостного фона. Модель Всепогодного порт-
феля демонстрирует, что золото является необходимым кон-
структивным элементом, а не опциональной спекуляцией.

Применение принципа паритета рисков означает, что вы
выделяете золоту такую долю капитала, чтобы его вклад в
общую волатильность был соразмерен вкладу других акти-
вов. Поскольку историческая волатильность желтого метал-
ла выше, чем у длинных облигаций, его процентная доля в
классическом всепогодном портфеле обычно составляет от
семи с половиной до десяти процентов. Этого объема оказы-
вается вполне достаточно, чтобы математически компенси-
ровать убытки от акций и облигаций в периоды разгона ин-



 
 
 

фляции. Вы не пытаетесь угадать, какой именно экономиче-
ский сезон наступит завтра, а просто признаете свое незна-
ние будущего. Подобная интеллектуальная честность перед
рынком является высшим проявлением профессионализма
в управлении личным капиталом.

Критерии идеального защитного актива включают лик-
видность, делимость, портативность и неизменность, и зо-
лото соответствует им в максимальной степени. Ликвид-
ность означает возможность быстро продать актив по спра-
ведливой рыночной цене в любой точке мира без существен-
ных потерь. Делимость позволяет адаптировать размер ин-
вестиции под любые объемы капитала, от небольших накоп-
лений до крупных состояний. Портативность обеспечива-
ет возможность транспортировки значительной стоимости в
компактном формате, что актуально в ситуациях геополити-
ческой нестабильности. Неизменность гарантирует, что фи-
зическая субстанция актива не деградирует со временем и
не требует затрат на поддержание своего состояния.

Ликвидность драгоценных металлов носит поистине гло-
бальный характер, поскольку унция золота имеет одинако-
вую ценность в Токио, Нью-Йорке, Лондоне и Москве. Вам
не нужно искать специфического покупателя, как это бывает
с антиквариатом, предметами искусства или коммерческой
недвижимостью. Любой банк, ломбард или дилер мгновен-
но выкупит у вас металл, руководствуясь прозрачными бир-
жевыми котировками, которые обновляются каждую секун-



 
 
 

ду. Эта абсолютная ликвидность превращает золото в уни-
версальную финансовую смазку, способную решить любые
внезапные денежные проблемы. Делимость металла также не
имеет аналогов, ведь вы можете приобрести как килограм-
мовый слиток, так и монету весом в одну десятую унции.

Портативность золота сыграла решающую роль в истории
человечества, позволяя людям спасать свои состояния во
время войн, революций и массовых миграций. Небольшая
горсть золотых монет, зашитая в подкладку пальто, облада-
ет покупательной способностью, эквивалентной стоимости
элитной недвижимости в центре крупного города. Ни один
другой легальный актив не способен сконцентрировать столь
колоссальное богатство в таком незначительном объеме и ве-
се. Данная характеристика делает металл незаменимым стра-
ховым полисом на случай экстренной необходимости поки-
нуть страну или регион. Вы получаете абсолютную свободу
передвижения, зная, что ваш капитал всегда может отпра-
виться в путь вместе с вами.

Неизменность золота обусловлена его уникальным поло-
жением в таблице химических элементов, где оно занимает
место среди благородных металлов. Железо ржавеет, медь
окисляется, древесина гниет, а современные электронные
компоненты устаревают морально и физически за несколько
лет. Золотая монета, пролежавшая на дне океана в трюме за-
тонувшего испанского галеона триста лет, будет сиять так же
ярко после легкой полировки. Эта химическая инертность



 
 
 

означает, что вам не придется тратить деньги на обслужива-
ние, ремонт или страхование от порчи самого актива. Вы по-
купаете вечность в материальном воплощении, которая пе-
реживет любые технологические уклады и политические ре-
жимы.

Совокупность этих критериев делает золото уникальным
инструментом, не имеющим полноценных аналогов среди
других классов активов. Недвижимость неделима, акции за-
висят от юрисдикции и инфраструктуры, криптовалюты об-
ладают спорной неизменностью и зависимостью от техноло-
гий. Только драгоценные металлы сочетают в себе все необ-
ходимые свойства для выполнения функции универсально-
го хранилища стоимости на протяжении тысячелетий. При
выборе защитного актива вы должны проверять его соответ-
ствие каждому из этих критериев, чтобы избежать иллюзии
безопасности. Осознанное использование золота как идеаль-
ного защитного актива завершает формирование философ-
ского фундамента вашей инвестиционной стратегии.

Завершая наше погружение в философию защитных ак-
тивов, мы сформировали прочный концептуальный фунда-
мент для всех последующих практических шагов. Теперь,
когда вы понимаете истинную природу желтого металла и
его место в глобальной финансовой архитектуре, пришло
время перейти к конкретным механизмам взаимодействия.
Детальный разбор того, как именно драгоценные металлы
защищают вашу покупательную способность от невидимого



 
 
 

налога инфляции, ожидает вас в главе 2.



 
 
 

 
Конец ознакомительного

фрагмента.
 

Текст предоставлен ООО «Литрес».
Прочитайте эту книгу целиком, купив полную легальную

версию на Литрес.
Безопасно оплатить книгу можно банковской картой Visa,

MasterCard, Maestro, со счета мобильного телефона, с пла-
тежного терминала, в салоне МТС или Связной, через
PayPal, WebMoney, Яндекс.Деньги, QIWI Кошелек, бонус-
ными картами или другим удобным Вам способом.

https://www.litres.ru/book/vitaliy-gurev/zoloto-i-dragotsennye-metally-zashchitnye-aktivy-74524539/
https://www.litres.ru/book/vitaliy-gurev/zoloto-i-dragotsennye-metally-zashchitnye-aktivy-74524539/

	Глава 1. Философия защитных активов: сохранение и приумножение
	Конец ознакомительного фрагмента.

