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телях крупнейшего в мире разработчи-
ка графических процессоров Nvidia.

Несмотря на произошедший обвал, 
интерес к цифровым валютам сохра-
нился, правда, качественный состав 
инвесторов на рынке претерпел суще-
ственные изменения. «Ушли быстрые 
и непрофессиональные деньги (в ос-
новном с убытками), и постепенно за-
ходят более профессиональные инве-
сторы»,— отмечает начальник отдела 
альтернативных инвестиций ИК «Велес 
Капитал» Алексей Пикуз. В ответ на ра-
стущий интерес со стороны институци-
ональных инвесторов профучастники 
рынка начали готовить инфраструкту-
ру. В частности, Fidelity в марте осуще-
ствил мягкий старт хранилища цифро-
вых активов для таких инвесторов. 
В ближайшее время криптовалютная 
платформа Bakkt также планирует 
представить кастодиальное решение 
для хранения цифровых активов.

Меняется отношение к критовалю-
там не только со стороны инвесторов, 
но и крупных международных банков. 
В феврале американский банк JPMor-
gan Chase & Co запустил прототип 
криптовалюты — JPM Coin. «JPM Coin 
в данный момент является лишь про-
тотипом, который будет тестироваться 
при участии небольшого числа инсти-
туциональных клиентов банка,— гово-
рится в презентации JPMorgan.— В пла-

нах — расширение пилотной програм-
мы». Любопытно, что два года назад ру-
ководство банка выступало категори-
чески против криптовалют. В частно-
сти, в сентябре 2017 года исполнитель-
ный директор JPMorgan Chase Джеймс 
Даймон назвал биткойн «мошенниче-
ством», заявив, что, если бы в банке бы-
ли трейдеры, работающие с криптова-
лютой, он бы «в секунду уволил» их. Од-
нако уже в ноябре того же года источ-
ники WSJ заявляли, что JPMorgan оце-
нивает потенциальный спрос на гото-
вящиеся CME контракты на биткойн 
среди клиентов своего брокерского 
подразделения. В январе 2018 года 
в интервью телеканалу Fox Business 
Джеймс Даймон отмечал, что сожалеет 
о ранее сделанных заявлениях.

В таких условиях недоставало только 
повода, чтобы инвесторы начали актив-
ную скупку подешевевшей цифровой 
валюты. По словам аналитиков, внезап-
ный рост мог быть спровоцирован заяв-
лением одного из ключевых разработ-
чиков криптовалюты — Luke Dashjr, 
что предложил внести изменения в 

главную криптовалюту и установить 
минимальную цену на уровне $50 тыс., 
ссылаясь на неаргументированно низ-
кие котировки сегодня. К тому же Finan-
ce Magnates заявил об одобрении SEC 
запуска ETF на биткойн. Эти новости 
могли спровоцировать некоторых ин-
весторов увеличить вложения в крипто-
валюту, вслед за которыми могли после-
довать и другие участники рынка. «Ин-
весторы ждали сигнала, чтобы начать 
покупку. И когда приходят покупатели, 
начинается рост, поскольку все больше 
игроков входит в рынок — как мелких, 
так и крупных. В этот раз старт дал круп-
ный игрок (или несколько)»,— отмечает 
партнер инвесткомпании EXANTE 
Алексей Кириенко.

Хотя новость о регистрации ETF 
на биткойн оказалась фейковой, ана-
литики с оптимизмом смотрят на пер-
спективы криптовалюты, поскольку 
вероятность регистрации ETF именно 
в США постепенно растет. Эксперты 
ожидают дальнейшего роста курса бит-
койна. По словам Алексея Кириенко, 
локальный откат может произойти, од-

нако теперь он, скорее, будет воспри-
нят как точка входа. «Похоже, что длин-
ный период „медвежьего“ рынка за-
вершен и рынок постепенно развора-
чивается к росту. Минимумов, которые 
мы видели зимой по биткойну, скорее, 
больше уже не будет. Фундаментально 
потенциала для новых серьезных про-
даж нет, если рынок не окажется под 
влиянием негативных новостей»,— 
 отмечает Алексей Кириенко.

Дальнейшему росту капитализации 
цифровых валют будет способствовать 
хороший рост фондовых индексов, ко-
торый наблюдается с начала года. «Это 
создает позитивный фон для инвести-
ций, в том числе и для высокориско-
вых, но потенциальный инвестор 
в криптовалюту уже не верит в сказку 
про биткойн за $100 тыс. и не готов 
инвестировать большие чеки в цифро-
вую валюту»,— отмечает руководитель 
департамента по работе с клиентами 
«Церих Кэпитал Менеджмент» Сергей 
Королев. По мнению аналитиков, 
в ближайшие годы количество крип-
товалют перерастет в качество. «Будет 
гораздо меньше торгуемых (живых, 
востребованных) монет. А те, что оста-
нутся, будут иметь большую совокуп-
ную капитализацию. Биткойн, несмо-
тря на все его недостатки, останется 
среди востребованных активов»,— 
уверен Алексей Пикуз •

«ЗА ПОСЛЕДНИЕ  
ДВА ГОДА РЫНОК 
КРИПТОВАЛЮТ  
ПЕРЕЖИЛ  
КОЛОССАЛЬНЫЕ  
ИЗМЕНЕНИЯ»

АЛЕКСЕЙ ПИКУЗ,
начальник отдела анализа рынков 
альтернативных инвестиций

В ноябре прошлого года рынок 
криптовалют пережил очередное 
серьезное снижение. Биткойн как 
основная монета в капитализа-
ции криптовалют, на которой сфо-
кусировано все внимание, опу-
стился ниже уровня $4 тыс. 
и впал там в «зимнюю спячку». 
Тот хайп, который сопутствовал 
резкому росту и не менее сильно-
му падению, постепенно сошел 
на нет, новостной фон не был ак-
тивным, и сложилось впечатле-
ние, что вся индустрия в целом 
постепенно начала угасать.
В действительности криптовалюты 
и их майнинг — это только верхуш
ка айсберга, видимая и наиболее 
обсуждаемая часть огромного 

 направления под названием 
 блокчейн. Все это время работа 
по  развитию и внедрению техноло
гии блокчейн не прекращалась 
ни на минуту, в том числе и в Рос
сии (наиболее яркий пример — 
 перевод Росреестра РФ на данную 
технологию). 
Огромная работа была проделана 
как представителями финансовых 
институтов, так и государственны
ми органами. Ряд стран уже выра
ботал четкую законодательную базу 
по регулированию криптовалют, 
остальные же находятся на разных 
этапах проработки данного вопро
са, но в любом случае до конца 
 года практически все обещают 
определиться как со статусом, 
так и с формами регулирования 
этого направления.
На текущий момент уже сформиро
ван список бирж и депозитариев, 
которые в той или иной форме ре
гулируются государственными ор
ганами, отчитываются перед ними, 
лицензируются. Индустрия в целом 
постепенно приобретает признаки 
современного высокотехнологиче
ского института, способного обе
спечить высокую степень как за
щиты вложений инвесторов, так 
и имеющего четкие и понятные 
правила и юридическую базу.
За последние два года рынок крип
товалют пережил колоссальные из
менения — как с точки зрения зако
нодательного регулирования и от
ношения к нему государственных 
органов, так и с точки зрения со

става участников. Если на началь
ной стадии участниками были в ос
новном энтузиасты и спекулянты, 
то в настоящее время это предста
вители отрасли информационных 
технологий и профессиональные 
инвесторы, в том числе и гиганты 
фондового рынка. Поменялся и ос
новной вектор вложения средств — 
с краткосрочных вложений в моне
ту в сторону осознанных и взвешен
ных инвестиций в современную 
и востребованную технологию.
В настоящее время существуют 
способы инвестирования в крип
товалютный рынок с высокой сте
пенью надежности и безопасно
сти. Индустрии пришлось пройти 
долгий путь от неконтролируемого 
хаоса криптоэнтузиастов до со
временного контролируемого 
и регулируемого рынка — с четки
ми правилами и процедурами, 
с обеспечением надежности и без
опасности для участников. Одной 
из причин неприятия данного на
правления была анонимность 
участников для регуляторов, что 
вызывало обоснованные подозре
ния. Этот вопрос был решен как 
биржами и депозитариями, так 
и криптоброкерами путем вне
дрения обязательных AML/KYC
процедур (идентификация как кли
ента, так и источника происхож
дения его средств) по аналогии 
с миром фиатных денег, что дало 
возможность банковскому сооб
ществу работать с таким классом 
активов, как криптовалюта.

В текущей ситуации инвестор полу
чил возможность вкладывать сред
ства в криптоактивы несколькими 
способами.
1. Самостоятельно открыть счет 
на бирже.
При кажущейся простоте данного 
варианта он на практике оказыва
ется наиболее сложным: каждая 
биржа имеет свои требования 
к клиенту, заявки рассматриваются 
продолжительное количество вре
мени (и нет гарантии в положитель
ном решении), лимиты на опера
ции устанавливаются минималь
ные. Банки, в которых обслужива
ется инвестор, могут отказаться ра
ботать как с криптобиржами, так 
и с криптовалютой в целом.
2. Использовать специализиро-
ванные фонды.
Относительно простой способ уча
ствовать в росте/падении стоимо
сти криптоактива. В реальности ин
вестор приобретает долю в фонде, 
который владеет криптовалютой, 
принимая на себя все риски данно
го фонда и его управляющих. Это 
производный инструмент, и реаль
ного владения криптовалютой 
не происходит. За хранение 
и управление фонд взимает суще
ственные комиссии.
3. Стать клиентом криптоброкера.
Данный способ является абсолют
ным аналогом торговли на фондо
вом рынке через классического 
брокера. Став клиентом лицензи
рованного брокера, клиент получа
ет возможность торговать на веду

щих криптобиржах, как это проис
ходит на рынке акций (выставление 
поручений, формирование брокер
ского отчета, получение криптова
люты на свой кошелек и в свое 
 распоряжение).
Сложно прогнозировать будущую 
капитализацию криптовалютного 
рынка, его динамику, стоимость от
дельно взятой монеты, но тенден
ция очевидна: чем больше про
зрачность и доступность инвести
рования, тем больше игроков смо
жет войти в данный рынок. Прини
мая во внимание повсеместное 
внедрение технологии блокчейн, 
можно предположить существен
ный качественный рост стоимости 
актива.
Развитие криптовалютной отрасли 
по пути классического фондового 
рынка приведет к появлению боль
шого количества криптоброкеров 
и формированию криптоподразде
лений у классических брокеров. 
Это позволит получать качествен
ный сервис для клиентов и инве
сторов.
В настоящее время очень сложно 
анализировать новостной фон, по
скольку он формируется очень ха
отично и не всегда соответствует 
действительности: много фейко
вых новостей либо неверная ин
терпретация. Наличие профессио
нальных брокеров, аналитики 
и консультантов приведет к появ
лению стандартизированного но
востного фона с рекомендациями 
и прогнозами.

 «Похоже, что длинный период 
„медвежьего“ рынка завершен 
и рынок постепенно  
разворачивается к росту»
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