
«КАК РАЗГОВАРИВАТЬ 
СО СТУДЕНТАМИ
О ДРАГОЦЕННЫХ 
МЕТАЛЛАХ»

ФИНРАЗУМ
20.03.2026 | 13:00



• Очень много мифов

• Рост цен на золото и серебро за 
последний год

• Институциональная сложность 
рынка

• Современность, а не анахронизм

Почему это важно для инвестиционной грамотности?

ФИНРАЗУM
МАЯК ЭФ«Золото — деньги. Всё остальное — кредит» 

Дж.П.Морган
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• Банковские слитки

• Инвестиционные монеты

• Ювелирные изделия

• Промышленное применение

Физический фундамент рынка

ФИНРАЗУM
МАЯК ЭФ



• Обезличенные металлические счета

• Биржевые спотовые контракты

• Биржевые фонды 

• Фьючерсы и опционы

• Акции майнеров

• Акции стриминговых компаний

• Цифровые финансовые активы

«Бумажные» драгоценности

ФИНРАЗУM
МАЯК ЭФ



Что есть и чего нет на российском рынке?

ФИНРАЗУM
МАЯК ЭФ



• За

Физическое золото

«Двойное 
назначение»: это 
еще и украшение

Наличие вторичного 
рынка продажи

Не подвержено 
риску дефолта 
эмитента

Физическое золото: Ювелирные изделия 

ФИНРАЗУM
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• Против

Наценка

Проба часто ниже 
инвестиционной

Износ

Низкая ликвидность

Риск потери/кражи

Источник: коллекция картинок  Яндекс

https://yandex.az/images/search?pos=24&from=tabbar&img_url=https%3A%2F%2Fvolynua.com%2Fstorage%2F2022%2F05%2F06%2F80257_342.jpg&text=%D1%8E%D0%B2%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D1%80%D0%BD%D1%8B%D0%B5+%D0%B8%D0%B7%D0%B4%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D1%8F+%D0%BA%D0%B0%D0%BA+%D0%B8%D0%BD%D0%B2%D0%B5%D1%81%D1%82%D0%B8%D1%86%D0%B8%D1%8F+%D0%B7%D0%B0+%D0%B8+%D0%BF%D1%80%D0%BE%D1%82%D0%B8%D0%B2&rpt=simage&lr=10253


Физическое золото: Монеты (инвестиционные, 
не памятные)

ФИНРАЗУM
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• За

Физическое золото

Интерес 
коллекционеров/ 
нумизматов

Не подвержено 
риску дефолта 
эмитента

• Против

Ограниченные 
варианты 

Спреды

Износ

Невысокая ликвидность

Риск потери/ кражиИсточник: скриншот сайта ВТБ Банк (ПАО)



Физическое золото: Слитки
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• За

Физическое золото

Доступны мерные 
слитки массой 
от 1 г до 1 кг 
утверждённых 
государственных 
стандартов 

Не подвержено 
риску дефолта 
эмитента

• Против

Ограниченные 
варианты в продаже 

Спреды

Износ

Риск потери/ кражи

Риск мошенничества

Источник: скриншоты сайтов банка Совкомбанк и Т-Банк 



«Бумажное» золото: ОМС

ФИНРАЗУM
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• За

Возможно 
приобретение 
от 0,1 г

Ликвидность

Срок 
размещения 
на счете 
не ограничен

• Против

Подвержены риску 
дефолта эмитента

Не включены в систему 
страхования вкладов

Спреды

Комиссии за обслуживание 
счета и операции

Банк не является 
налоговым агентом

Источник: скриншот сайта ВТБ Банк (ПАО)



«Бумажное» золото: БПИФы

ФИНРАЗУM
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• За

Доступность

Ликвидность

Нет широких 
ценовых спредов

Брокер –
налоговый агент

• Против

Риск контрагента

Не включены в систему 
страхования вкладов

Комиссии за управление 
и обслуживание

Зависимость от биржевой 
волатильности

Источник: скриншоты сайта МосБиржи



«Бумажное» золото: БПИФы
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• За

Доступность

Ликвидность

Нет широких 
ценовых спредов

Брокер –
налоговый агент

• Против

Риск контрагента

Не включены в систему 
страхования вкладов

Комиссии за управление 
и обслуживание

Зависимость от биржевой 
волатильности

Источник: скриншоты сайта МосБиржи



«Бумажное» золото: Биржевой инструмент валютного 
рынка GLDRUB_TOM
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• За

Доступность (низкий 
порог входа: один лот –
1 грамм золота)

Ликвидность

Минимальный спред

Не платите комиссию 
УК за управление

Хранение 
в инфраструктуре НКЦ

• Против

Не включены в систему 
страхования вкладов

Высокие тарифы у брокеров 
+ комиссия биржи

Зависимость от биржевой 
волатильности

Брокер – не налоговый агентИсточник: скриншоты сайта МосБиржи



«Бумажное» золото: Деривативы

ФИНРАЗУM
МАЯК ЭФ

• За

Доступность (низкий 
порог входа, ГО)

Расчетные контракты

Ликвидность

Отсутствуют 
инфраструктурные 
риски

Брокер – налоговый 
агент

• Против

Не включены в систему 
страхования вкладов

Комиссии брокеров

Расчет вариационной маржи

Зависимость от биржевой 
волатильности

Требуется тестирование 
или статус КИ

Источник: скриншоты сайта МосБиржи



«Бумажное» золото: Деривативы
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• За

Доступность (низкий 
порог входа, ГО)

Расчетные контракты

Ликвидность

Отсутствуют 
инфраструктурные 
риски

Брокер – налоговый 
агент

• Против

Не включены в систему 
страхования вкладов

Комиссии брокеров

Расчет вариационной маржи

Зависимость от биржевой 
волатильности

Требуется тестирование 
или статус КИИсточник: скриншоты сайта МосБиржи



«Бумажное» золото: ЦФА
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• За

Минимальный порог 
входа

Ликвидность

В момент погашения ЦФА 
на драгметаллы инвестор 
может на выбор получить 
или деньги в сумме, 
равной стоимости 
драгметалла на момент 
погашения, или 
физический актив —
слиток золота

• Против

Комиссии

Несвязанные ОИС

Нет налоговых льгот

Зависимость от биржевой 
волатильности

Подвержены риску дефолта 
эмитента

Источник: скриншоты ОИС Цифровые активы и А-Токен



«Бумажное» золото: Акции компаний золотодобычи

ФИНРАЗУM
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• За

Доступность

Ликвидность

Возможны 
дивиденды

Брокер –
налоговый агент

• Против

Не включены в систему 
страхования вкладов

Комиссии за управление 
и обслуживание 
брокерским счетом

Зависимость от биржевой 
волатильности

Зависимость от результатов 
деятельности компании 
и ее рисков

Источник: данные Альфа Банка



«Бумажное» золото: Акции компаний золотодобычи

ФИНРАЗУM
МАЯК ЭФ

Золото, долги и аресты
16 марта 2026 года судебные приставы по 
решению Московского городского суда 
арестовали средства ПАО «Южуралзолото 
группа компаний» (ЮГК) на сумму 32,1 млрд 
руб. Суд обязал ЮГК, которое находится под 
управлением Росимущества, перечислить 
на свой депозитный счет всю 
нераспределенную прибыль за 2025 год 
и предшествующие периоды в размере 
не менее 33,29 млрд руб.

Источник: данные Мосбиржи 



«Бумажное» золото: Акции компаний золотодобычи

ФИНРАЗУM
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Золото, долги и аресты

Источник: данные Мосбиржи 

https://www.rbc.ru/quote/news/article/686777299a794764d5ca52
36?ysclid=mmwzzvmt6h510029025



«Бумажное» золото: Акции gold streaming and royalty
companies

ФИНРАЗУM
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• За

Ликвидность

Доступность (только для 
квалифицированных 
инвесторов

• Против

Комиссии 
за обслуживание

Зависимость 
от биржевой 
волатильности

Зависимость 
от результатов 
деятельности компании

Акции Royal Gold, Inc. доступны для 
торговли на российском рынке через НРД 
с 1 октября 2025 года

Источник: скриншоты сайта Royal Gold Inc и Т-Банка



«Мифы, которые нужно развенчать 
(и о чём говорить осторожно)»

ФИНРАЗУM
МАЯК ЭФ

Миф 1. «Физическое золото надёжнее, чем 
бумажное»

Правильная формулировка: физическое золото 
страхует от проблем банков и бирж, 
но не от государства и не от всех рисков.

Физическое золото несёт риски кражи, ошибок
хранения, подделок и высокий спред
при продаже.

История учит: риск конфискации не всегда
равен «0» Источник: коллекция картинок  Яндекс



«Мифы, которые нужно развенчать 
(и о чём говорить осторожно)»

ФИНРАЗУM
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Миф 2. «Золото всегда растёт»

Источник: https://www.owenanalytics.com.au/2024-03-16-gold-31-year-itch

Золото переживало
длительные
медвежьи рынки
(1980–2001, 2011–2015)
с падениями на 40–
70% от пиковых цен.



«Мифы, которые нужно развенчать 
(и о чём говорить осторожно)»

ФИНРАЗУM
МАЯК ЭФ

Миф 3. «Бумажное» золото — то же 
самое, что владеть физическим золотом»

• «Бумажное» золото не всегда полностью 
обеспечено физическим металлом.

• Цена на «бумажное» золото может 
оторваться от спотовой.

• Доходность инструментов может сильно 
различаться в силу рассмотренных 
рисков (риск контрагента, неполное 
обеспечение).

https://www.zolotoy-zapas.ru/news/market-analytics/rynki-bumazhnogo-zolota/



«Мифы, которые нужно развенчать 
(и о чём говорить осторожно)»

ФИНРАЗУM
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Миф 4. «Cеребро — просто дешёвое золото»

Источник: https://www.finam.ru/publications/item/situatsiya-na-
rynke-serebra-prichiny-rosta-i-perspektivy-20251205-2012/

Причины:
Промышленный спрос
Дефицит предложения



Золото знаний

ФИНРАЗУM
МАЯК ЭФhttps://fincult.info/teaching/uchebno-metodicheskiy-komplekt-finansovaya-gramotnost-dlya-vuzov/

https://finuch.ru 
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ФИНРАЗУM
МАЯК ЭФ

Подробнее о:
ОМС
Драгоценных металлах в слитках
Биржевых инструментах

Золото знаний



fingramota.econ.msu.ru

Ростислав Александрович Кокорев 
Ольга Николаевна Лаврентьева

Марина Сергеевна Толстель
Сергей Анатольевич Трухачев
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