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прибавив за две недели более 21%. С се-
редины марта она подорожала более 
чем в четыре раза. В результате этого 
роста капитализация эфира поднялась 
выше $50 млрд, тогда как в конце 2019 
года она недотягивала и до $15 млрд. 
«Биткойн воспринимается как глав-
ная виртуальная монета для накопле-
ния и ликвидная, в которой можно со-
вершать сделки на больших оборотах. 

Эфир — монета распространитель про-
токола ERC20 и своего блокчейна на 
большинство проектов, поэтому рас-
сматривается как прикладная валю-
та. Поэтому может зачастую отставать 
от биткойна»,— считает начальник 
аналитического департамента Aurora 
Blockchain Capital Олег Абелев.

Эксперты в целом ждут дальнейше-
го роста стоимости главной криптова-

люты. «Ключевое значение для рын-
ка будут иметь новости про вакцину. 
Если дальнейшие испытания дадут 
свыше 90% эффективности формиро-
вания защиты от коронавируса, тогда 
биткойн может добраться и до своих 
исторических максимумов — $20 тыс. 
Однако в отсутствие дальнейших по-
зитивных новостей возможна кор-
рекция»,— полагает господин Абелев. 

Юрий Мазур осторожнее в прогнозах, 
в перспективе последних месяцев он 
не исключает достижение биткойном 
отметки в $18 тыс.

«Если говорить о дальнейшем раз-
витии ценовой динамики биткой-
на, то в 2021 году стоит ожидать дви-
жения до исторического максимума 
2017 года в районе $21 тыс. В случае 
его достижения высокую вероятность 
будет иметь коррекционное движе-
ние, значительность которого на дан-
ный момент сложно оценивать»,— от-
мечает Юрий Мазур. В будущем году 
важное значение для рынка будут 
иметь различные законодательные 
инициативы, которые будут способ-
ствовать более широкому принятию 
биткойна, в правовом поле, а также 
в глобальной экономике. «Особенно 
значительными в данном случае бу-
дут наиболее экономически развитые 
юрисдикции, такие как США, Евро-
союз, Канада, Австралия, Япония»,— 
считает господин Мазур •

БИТКОЙН ПРИВЛЕК ИНСТИТУЦИОНАЛОВ
ПРОФЕССИОНАЛЬНЫЕ ИНВЕСТОРЫ ВСЕ АКТИВНЕЕ ВЫХОДЯТ НА РЫНОК ЦИФРОВЫХ ВАЛЮТ

БИТКОЙН — ЗОЛОТО 
МИЛЛЕНИАЛОВ

АНАТОЛИЙ КНЯЗЕВ,
cооснователь EXANTE 

На рынке криптовалют — ралли. 
Биткойн растет с начала года 
и находится всего в нескольких 
шагах от своих исторических мак-
симумов вблизи $20 тыс., кото-
рых достигал три года назад. 
Нет сомнений, что и в этот раз 
$20 тыс. окажутся важным рубе-
жом. Но что будет дальше, через 
год, два, десять лет?
Коронавирус в 2020 году стал на-
стоящим «черным лебедем» для 
всех сфер в жизни. Графики фондо-
вых рынков стали похожи на карди-
ограмму: растущее число заболев-
ших и новый локдаун — движение 
вниз, надежда на вакцину — движе-
ние вверх. Почти весь первый квар-
тал рынки росли, предпочитая иг-
норировать новости о коронавиру-
се. В феврале—марте они вдруг 
осознали, что все очень серьезно, 
и началось масштабное обруше-
ние. Падало все, включая золото 
и биткойн. Как правило, на фоне 
масштабных маржин-коллов инве-
сторам нужно только одно — кэш. 
По мере восстановления выяви-
лась другая интересная особен-
ность — быстрый рост биткойна. 

По темпам роста он обогнал даже 
Nasdaq, куда входит множество IT-
компаний, получивших выгоду 
от режима «stay at home».
Справедливости ради стоит отме-
тить, что капитализация крипто-
рынка в сотни раз меньше фондо-
вого, а значит, средств для роста 
или снижения нужно меньше. Тем 
не менее приток инвесторов пока-
зал, что они делают ставку на бит-
койн как на актив не только риско-
вый сам по себе, но и хеджирую-
щий систематические риски. Рань-
ше в этой роли выступало золото, 
но парадигма постепенно меняет-
ся. Одна из причин — смена поко-
лений. Недавний отчет Charles 
Schwab показал, что в инвестици-
онных портфелях миллениалов 
(25–39 лет) доля фонда Grayscale’s 
Bitcoin Trust (GBTC) выше, чем доля 
акций Netflix. При этом GBTC не вхо-
дит в топ-10 акций поколения 
X (40–54 лет) и беби-бумеров (55–
75 лет). На данный момент милле-
ниалы составляют 23% от населе-
ния планеты, или 1,8 млрд человек. 
К 2030 году они займут три четвер-
ти всех рабочих мест в США. Мил-
лениалы стали первым цифровым 
поколением. Они уверены, что 
именно технологии изменят жизнь 
человечества. Более того, в мире 
сейчас 3,5 млрд смартфонов, и с 
каждым годом их количество рас-
тет. Потенциально это одновремен-
но рынок и инфраструктура для 
развития цифровых активов.
Согласно исследованию JP Morgan, 
50% американских миллениалов 
используют платежные системы 
PayPal и Venmo. И если в 2013 году 
PayPal были одними из главных 
критиков криптовалют, то в октябре 
2020-го они объявляют о запуске 

покупки и продажи криптовалют 
в ритейл-сегменте, что стало одним 
из главных драйверов их роста 
в этом году. Не стоит удивляться 
столь разительным переменам 
во взгляде на цифровые валюты. 
Мир стоит на пороге самой крупной 
в истории передачи богатства меж-
ду поколениями, когда миллениалы 
и иксы унаследуют активы беби-бу-
меров на сумму в $30 трлн в следу-
ющие несколько десятилетий.
Новые цифровые поколения испы-
тывают недоверие к банкам, став 
свидетелями нескольких кризисов, 
включая крах дот-комов и кризис 
2007–2009 годов, и от финансовых 
сервисов они ждут прозрачности, 
быстрого и удобного доступа, а так-
же низких комиссий. Такие компа-
нии как PayPal понимают: либо они 
трансформируются, либо умрут. 
Возможно, что вскоре примеру 
PayPal последуют Visa и Mastercard. 
Уже сейчас миллениалы вытесняют 
из мира инвестиций консерватив-
ных беби-бумеров. И если беби-бу-
меры предпочитали держать сред-
ства в золоте, то золото миллениа-
лов — цифровое. Аудитория биткой-
на активно растет с очень низкой 
базы, в то время как аудитория зо-
лота — сокращается. 
Важно понимать, что с криптовалю-
тами, равно как и с золотом, нет 
справедливых оценок — они стоят 
ровно столько, сколько за них гото-
вы заплатить, и миллениалы готовы. 
И часть гигантского наследства бе-
би-бумеров, несомненно, перейдет 
в биткойн. На данный момент капи-
тализация биткойна составляет 
$300 млрд, примерно 2,5% от капи-
тализации золота. Достаточно всего 
2,5% «золотых» капиталов перетечь 
в биткойн, чтобы он вырос вдвое.

Стоимость биткойна имеет тенден-
цию к росту, несмотря на ярко вы-
раженные нерегулярные выбросы 
цены вверх и вниз, развивается 
инфраструктура рынка, а также 
стейблкойнов, появился сектор 
DeFi. Глобально у биткойна суще-
ствуют метрики спроса и предло-
жения, на которые можно ориен-
тироваться в оценке перспектив 
биткойна.
На стороне предложения выступа-
ют два основных фактора. Ограни-
ченная эмиссия биткойна, что сей-
час является особенно привлека-
тельным свойством для инвесто-
ров, поскольку многие из них ожи-
дают обесценения традиционных 
валют и роста инфляции. Халвинг, 
который снижает вознаграждение 
за майнинг биткойна вдвое. В этом 
году эмиссия составляет 1,8% го-
довых, она будет снижаться вдвое 
каждые четыре года. 
Оценить спрос можно через покуп-
ку биткойна крупными компаниями 
(Square и Microstrategy) и фондами 
(Grayscale), однако лишь часть 
из них публичные, об объемах поку-
пок непубличных игроков можно 
лишь догадываться. Кроме того, 
на крипторынке появилось новое 
явление — это токенизированные 
биткойны, необходимые для рабо-
ты c DeFi. Их особенность состоит 
в том, что они, подобно фондам, 
«убирают» биткойны с рынка, соз-
давая дефицит. Количество таких 
биткойнов на данный момент со-
ставляет более 175 500 BTC, рост 
с января составил около 12 000%. 
Также есть другие метрики биткой-
на: число активных адресов BTC 
за год выросло на 76%, вплотную 
приблизившись к рекорду конца 
2017-го; число банкоматов за год 

увеличилось на 103%; число 
трансакций биткойна за год оста-
лось на уровне 300 тыс., но их 
средний размер вырос на 134%. 
Динамика этих показателей гово-
рит, что криптовалюты постепенно 
расширяют свое присутствие 
в жизни людей. 
Очевидно, что спрос будет расти, 
в то время как предложение будет 
сокращаться. При такой динамике 
очень возможно, что этот год был 
последним, когда участники рынка 
могли купить биткойн по цене ниже 
десяти тысяч долларов.
Не стоит питать чрезмерных иллю-
зий в отношении безоблачного 
жизненного пути биткойна — у сек-
тора остается еще много проблем. 
Американский регулятор SEC по-
прежнему не одобрил долгождан-
ный биткойн ETF. Кроме того, ад-
министрация Трампа активно за-
кручивала гайки, ужесточая требо-
вания AML/KYC, а также преследуя 
финтех-проекты Libra, TON, Tether 
и другие. Недавно в США объявили 
войну «неофициальным» биржам 
криптодеривативов, предъявив 
уголовные обвинения руководству 
BitMEX. Однако законодательство 
большинства стран постепенно 
адаптируется к криптовалютам, 
они признаны всеми современны-
ми государствами, включая РФ.
Сейчас многие пытаются предуга-
дать, в какой момент закончится 
ралли и произойдет коррекция ак-
тива. Как с ценой любого актива, 
этого никто не знает. Однако, оце-
нивая перспективы биткойна на го-
ды вперед, можно сказать опреде-
ленно — он должен быть частью 
каждого инвестиционного портфе-
ля вне зависимости от поколения, 
к которому инвестор принадлежит.
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