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С начала 2018 года рынок крипто-
валют преподносил инвесторам все 
больше разочарований: капитали-
зация ключевых монет постепенно 
снижалась, утягивая за собой 
остальные альткойны, долларовая 
доходность криптовалютных портфе-
лей ушла в отрицательную зону. Еще 
осенью 2017 года многие эксперты 
заговорили о схожести графиков 
биткойна и финансового пузыря.

Стадий пузыря несколько: скрытая 
фаза, характеризующаяся плавным 
ростом стоимости актива,— на этом 
этапе инвестируют «умные деньги», 
то есть профессионалы. Следующий 
этап — фаза осведомленности, ког-
да к активу начинают проявлять ин-
терес институциональные инвесто-
ры. Самая активная фаза — маниа-
кальная, когда информация об ак-
тиве распространяется в СМИ, в ин-
вестиции вовлекаются розничные 
инвесторы, цена актива взлетает 
рекордными темпами. Завершает 
цикл фаза схлопывания, характери-
зующаяся резким падением цены.
За прошедший год динамика бит-
койна во многом повторила этот 
путь. Рост цены начался при прео-
долении уровня в $1 тыс. в январе 
2017 года, поэтому в долгосроч-
ной перспективе нельзя исклю-
чать вероятность возвращения це-
ны на этот уровень.

Стоит ли ждать смены трен-
да? Предпосылок к росту крипто-

валют пока не предвидится: слабая 
динамика связана с отсутствием 
доходности, низкой ликвидностью, 
высокими комиссиями и непро-
зрачностью самого рынка крипто-
валют. Если годом ранее эти фак-
торы перекрывала огромная до-
ходность, то сегодня инвесторы не 
готовы к подобным рискам.
Падение интереса к криптовалю-
там отразилось и на производите-
лях видеокарт и вообще майнин-
гового оборудования — Nvidia 
за 1,5 мес. потеряла 30%, компа-
ния Canaan (китайский произво-
дитель майнингового оборудова-
ния) не воспользовалась заявкой 
на IPO на Гонконгской бирже. 
Взбодрить криптовалютный рынок 
под силу крупным игрокам. Одна-
ко пока они с осторожностью отно-
сятся к цифровым валютам. Так, 
американская Комиссия по цен-
ным бумагам и биржам (SEC) пока 
не готова допускать ETF на крипто-
валюты на рынки США. Правовой 
статус криптовалютных бирж и са-

мих криптовалют по сей день на-
ходится под вопросом, и пока он 
не решен, большого притока инве-
стиций можно не ждать.

Есть ли альтернатива бит-
койну? Если привлекают именно 
криптовалюты, рекомендуем при-
держиваться биржевых инстру-
ментов, чтобы по максимуму ис-
ключить инфраструктурные риски. 
Защищенность и безопасность 
счетов на криптовалютных биржах 
еще далека от совершенства. 
Не исключена вероятность кражи 
денежных средств со счета 
или взлом самой биржи, а также 
по примеру Китая риски выдавли-
вания криптовалют и криптова-
лютных бирж в серую или черную 
зоны. Разнообразие биржевых ин-
струментов с участием биткойна, 
правда, пока невелико: это фью-
черсы на биткойн на CME и CBOE. 
Часть спекулянтов с базового ак-
тива ушли в торговлю деривати-
вом, оттянув на себя долю рынка. 

Преимуществ масса — начиная 
с гарантийного обеспечения и за-
канчивая надежной инфраструкту-
рой. Этот инструмент можно также 
использовать в качестве хеджа. 
В скором времени появится пер-
вый ETF на криптовалюты: швей-
царская биржа SIX Swiss Exchan-
ge анонсировала запуск ETP 
(Exchange Traded Product) на базе 
нескольких наиболее ликвидных 
криптовалют. Новый продукт будет 
состоять из биткойна (48,13%), 
XRP (29%), Ethereum (16,39%), 
Bitcoin Cash ABC (3,74%) 
и Litecoin (2,74%).
В качестве еще одной альтернативы 
биткойну можно порекомендовать 
классические высокорисковые бир-
жевые инструменты — опционы 
и фьючерсы. Их преимущества в вы-
сокой ликвидности, низких комис-
сионных издержках (относительно 
транзакций с биткойном), по цене 
они намного доступнее — так, цена 
опциона на Мосбирже стартует при-
близительно с 500 руб.




