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Данная статья посвящена новой валюте – криптовалюте. Криптовалюта в настоящее время 
является весьма актуальным новшеством, на которое направлен взгляд государства и общества. 
В статье рассмотрены история возникновения криптовалюты, сферы ее применения, положительные 
и отрицательные стороны, сущность и принцип ее работы, рассмотрена динамика рыночной 
капитализации криптовалют и стейблкойна, изучены страны, использующие криптовалюты в качестве 
легитимного финансового инструмента. 
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This article is devoted to a new currency – cryptocurrency. Cryptocurrency is currently a very relevant 
innovation, which is the focus of the state and society. The article examines the history of the emergence 
of cryptocurrencies, the scope of its application, the positive and negative sides, the essence and principle 
of its operation, examines the dynamics of the market capitalization of cryptocurrencies and stablecoin, 
studied the countries

В современных реалиях наиболее 
важным атрибутом успешно развиваю-
щейся экономики являются восприим-
чивость к инновациям и грамотная ор-
ганизация системы контроля над ними. 
Активное цифровое взаимодействие 
между субъектами экономики служит 
залогом экономического развития го-
сударства, перспектива которого фор-
мируется за счет изучения и практиче-
ского применения недавно возникших 
финансовых инструментариев [4]. 

С развитием компьютерных техно-
логий и сетей связи мир вступил в эпо-
ху «электронных денег». Происходит 
постепенная замена монет и банкнот 
на пластиковые платежные карты, 
а в сети Интернет существуют такие 
платежные системы, как PayPal, Ян-
декс.Деньги, WebMoney [1]. 

Криптовалюты – будущее финансо-
вой системы. Аналитики придержива-
ются позиции, что в будущем биткоин 
будет использоваться вместо наличных 
денег и банковских карт. В новостных 

изданиях не раз упоминалось о впечат-
ляющей доходности, которую получили 
трейдеры в 2017 году. В связи с повы-
шенным интересом к вопросам будуще-
го криптовалют, необходимо вспомнить 
момент зарождения и появления такого 
понятия как биткоин. Ведь можно со-
ставить определенное представление 
о будущих трендах и угрозах, рассмо-
трев основу ушедших тенденций и ко-
лебаний цен. Стоит помнить, что одним 
из основных принципов функциони-
рования экономики является циклич-
ность, что дает основание предпола-
гать возможность повторения событий 
на рынке криптовалют. 

Первая версия биткоин-кошелька 
и запуск системы были представле-
ны общественности неким человеком, 
под псевдонимом Сатоши Накамо-
то в январе 2009 года. В то же время 
была опубликована статья, в которой 
описывалась сама технология, а также 
программный код. Никто не знает, кто 
скрывается за этим псевдонимом, хотя 
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существует много предположений. В на-
чале люди не понимали, что случилось, 
что за код, что  за система. Создание те-
матического форума, аналог нынешнего 
Bitcointalk, ознаменовало начало изуче-
ния самой сути понятия биткоин.

Биткоин представляет собой новое 
поколение децентрализованной цифро-
вой валюты, созданной и работающей 
только в сети интернет. Никто не кон-
тролирует ее, эмиссия валюты проис-
ходит посредством работы миллионов 
компьютеров по всему миру, используя 
программу для вычисления математи-
ческих алгоритмов. Именно в этом за-
ключается суть биткоина. Постепенно 
программисты стали кооперироваться 
и образовывать консолидации для поис-
ка вариантов совершенствования кода 
и системы в целом. Пока росла попу-
лярность биткиона, росла и его цена. 
Как следствие – появление первой бир-
жи криптовалют Mt.Gox в 2010 году. 
Она существовала и раннее, но на на-
чальном этапе в 2007 году занималась 
торговлей игровыми картами. Это круп-
нейшая Bitcoin-биржа, производившая 
90% сделок по обмену и покупке. После 
данного инцидента, биткоин продол-
жительное время возвращал доверие 
пользователей. На данном этапе людям 
доступны для торговли восемь крипто-
валют, в частности биткоин (Bitcoin), 
эфир(ETH/USD), лайткоин (LTC/USD), 
Ripple и Monero (XMR/USD).

Криптовалюта  – это электронное 
платежное средство без физического вы-
ражения формы. Основной единицей из-
мерения являются «коины» или монеты. 
Их используют как традиционные день-
ги, включая хранение, передачу третьим 
лицам, оплату товаров или услуг.

В отличие от электронного кошелька 
в основе криптовалюты лежит сложный 
криптографический алгоритм. Принцип 
работы цифровых монет построен на от-
крытом протоколе передачи данных. 

Все действия, включая выпуск новых 
денег и обработку транзакций, выполня-
ются коллективно участниками сети.

Различным криптоактивам свой-
ственны разные функции: одни исполь-
зуются для платежей, а другие – нет, не-
которые схожи по сущности с ценными 
бумагами. Рассмотрим более подробно 
классификацию криптоактивов. 

Эмитентом цифровой валюты цен-
трального банка является государство 
в лице центрального банка. К эмити-
рованным частным образом активам 
можно отнести электронные деньги 
(eMoney), необеспеченные криптова-
люты, стейблкойны и токенизирован-
ные активы: 

1) Электронные деньги – цифровая 
альтернатива наличным, выпущенная 
частным эмитентом. 

2) Необеспеченные криптовалюты 
(биткойн – наиболее распространенная 
в мире криптовалюта и альткойны)  – 
криптоактивы, характеризующиеся от-
сутствием обеспечения, не могут быть 
погашены у эмитента, предназначены 
для использования в качестве средства 
платежа. 

3) Стейблкойны – криптоактивы, от-
личающиеся от альткойнов и биткойна 
тем, что обеспечены иными активами 
и/или при их выпуске используется 
специальная система, ограничиваю-
щая волатильность их курса. Они мо-
гут применяться в целях платежей или 
представлять собой аналог фонда де-
нежного рынка или иного имуществен-
ного комплекса. Механизм обеспечения 
при этом может не иметь надлежащих 
правовых основ, быть непрозрачным 
и неполным. 

Принципы работы криптовалют:
1. Децентрализация  – все дей-

ствия выполняются участниками сети 
без привлечения единого централь-
ного эмитента. Информация о сред-
ствах хранится во всех нодах, поэто-
му в случае проблем доступ к дан-
ным сохраняется.

2. Дефляция  – при выпуске боль-
шинства криптовалют известна конеч-
ная эмиссия монет, что гарантирует цен-
ность актива и отсутствие инфляции.

3. Защищенность  – использование 
блокчейна и специальных алгоритмов 
позволяет защитить сеть от хакер-
ских атак. Чем больше майнеров и нод 
у криптовалюты, тем сложнее осуще-
ствить атаку.

4. Анонимность  – каждый пользо-
ватель получает номер кошелька, кото-
рый никак не связан с его личностью. 
Но зная публичный ключ, можно по-
смотреть информацию о количестве 
денег на счете.
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Таблица 1
Классификация цифровых денег и криптоактивов 

Рис. 1. Динамика рыночной капитализации топ-3 криптовалют и стейблкойна (Tether)

В конце декабря 2021 года общий объ-
ем рыночной капитализации криптовалют 
и торгуемых на криптовалютных биржах 
токенизированных активов составил око-
ло 2,3 трлн долл. США, что почти в два 
раза превышает объем глобального рын-

ка «зеленых» облигаций и сопоставимо 
с объемом рыночной капитализации одной 
из крупнейших компаний – Microsoft. Пи-
кового значения совокупная капитализация 
криптовалют и торгуемых на криптовалют-
ных биржах токенизированных активов до-
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стигла в начале ноября 2021 года – 9 ноября 
объем капитализации превысил отметку 
в 3 трлн долл. США. 

Совокупная рыночная капитализация 
криптовалют относительно объема гло-
бальных финансовых активов составляет 
около 1%. При этом, по оценкам Банка Ан-
глии, 95% существующих в настоящее вре-
мя криптоактивов являются необеспечен-
ными. Наибольший объем капитализации 
приходится на биткойн (около 0,9 трлн долл. 
США, 38%), следом за ним идет Ethereum 
(около 450 млрд долл. США, 19%). На рын-
ке стейблкойнов доминирует Tether с объ-
емом капитализации 78 млрд долл. США. 

Рынок стейблкойнов небольшой, но де-
монстрирует высокий рост: рыночная ка-
питализация основных стейблкойнов 
(Tether, USD Coin, Binance USD, DAI) уве-
личилась с 4,9 млрд долл. США в начале 
2020 года до 143 млрд долл. США в декабре 
2021 года). 

На рисунке 1 представлена динамика 
капитализации трех основных криптова-
лют и стейблкойна Tether, на которые при-
ходится около 70% рынка криптовалют. 

В целом объем рыночной капитали-
зации криптовалют стремительно рос 
в течение последних лет, но даже в тече-
ние короткого промежутка времени ситуа-
ция может кардинально измениться ввиду 
существенных колебаний их курса. Резкие 
спады и взлеты курса криптовалют на-
блюдаются на протяжении всего периода 
их существования.

В период до 2019 года очевидной кор-
реляции изменений стоимости биткойна 
и традиционных активов (золота, ценных 
бумаг, недвижимости) не наблюдалось. Од-
нако начиная с 2020 года произошел сдвиг 
в сторону увеличения корреляции, в пер-
вую очередь изменений стоимости биткой-
на и стоимости золота и акций крупней-
ших компаний.

Существуют различные способы при-
обретения криптовалют: 

1. Майнинг – деятельность, в резуль-
тате которой может осуществляться вы-
пуск криптовалюты, а также получение 
криптовалюты в качестве вознаграждения 
за валидацию транзакций, которая сопро-
вождается ресурсоемкими вычислениями. 
Майнинг можно охарактеризовать как ис-
пользование лицом принадлежащего ему 
оборудования для выполнения расчетов, 
необходимых для функционирования си-

стемы распределенного реестра определен-
ного криптоактива. При этом привлечение 
пользователей для осуществления майнин-
га не является обязательным свойством 
криптовалют, поддержание системы рас-
пределенных реестров возможно и заранее 
определенным кругом лиц. 

2. Приобретение криптовалют на спе-
циализированных торговых площадках – 
биржах криптовалют. 

3. Прочие способы приобретения 
криптовалют – покупка непосредственно 
у владельцев криптовалют без участия по-
средников, покупка криптовалют в крип-
тообменниках и терминалах и на сайтах, 
предоставляющих услуги по обмену крип-
товалют на фиатную валюту (в т.ч. в ано-
нимных сетях, Darknet). Хранение инфор-
мации о приобретенных пользователем 
криптовалютах может осуществляться как 
на кошельках, созданных самим пользова-
телем (например, кошельки Bitcoin), так 
и на кошельках, созданных криптобиржей 
или сторонней организацией. 

4. Приобретение инвестиционных 
продуктов, основанных на криптоактивах 
Важным трендом последних лет стали 
приход на рынок криптовалют институ-
циональных инвесторов и появление фи-
нансовых инструментов, привязанных 
к криптовалютам.

В целом интерес к криптовалютам 
со стороны основных крупных инвести-
ционных фондов/управляющих активами 
остается пока несущественным в силу свя-
занных с криптовалютами рисков, в част-
ности их волатильности и регуляторной 
неопределенности. Что касается стран, 
занимающихся разработкой нормативно-
правовой базы в отношении феномена циф-
ровых валют, то текущая ситуация в них ха-
рактеризуется распространением компаний 
на базе стартапов, большая часть сделок ко-
торых проходит на основе криптовалюты 
(рисунок 3).

Согласно информации, отображенной 
на рисунке 10, менее половины всех рас-
сматриваемых компаний, работающих 
с криптовалютой, территориально распо-
лагаются в США. Второй по привлекатель-
ности страной для ведения бизнеса на базе 
криптовалюты является Великобритания – 
около 12,3% от всех анализируемых ком-
паний. Следом идут Британские Виргин-
ские острова, Китай, Канада, Ирландия 
и Сингапур. 
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Рис. 2. Объем активов под управлением крупнейших институтов в сфере криптоиндустрии 
(млн  долл. США)

Рис. 3. Рейтинг стран, использующих криптовалюты в качестве легитимного финансового 
инструмента 

Наименее привлекательными страна-
ми для работы на их территории оказа-
лись Норвегия и Финляндия – по 1,6% 
компаний из общего списка. В ходе про-
ведения анализа существующих на се-
годняшний день практических подходов 
к вопросу регулирования криптовалюты 

на примере зарубежных стран была вы-
явлена тенденция, характеризующаяся 
отсутствием единого мнения в отноше-
нии анализируемого экономического 
инструмента. 

С точки зрения опыта зарубежных 
государств, одни страны развивают нор-
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мативноправовую базу в целях активного 
внедрения цифровой валюты в свои эко-
номики, другие относят валюту «битко-
ин» к разряду особых (нетривиальных) 
финансовых операций, третьи – наиболее 
консервативные – вводят полный запрет 
на функционирование криптовалюты 
«биткоин» на территориях своих стран, 
а кто-то и вовсе рассматривает денежный 
суррогат «биткоин» как имущество. 

Обобщая все вышесказанное, можно 
сделать вывод об отсутствии на сегод-
няшний день комплексной методики, 
которая позволила бы в равной степени 

как обеспечить безопасность платежей 
на базе операций с виртуальными валю-
тами наряду с введением полного запре-
та на их применение в сфере теневого 
бизнеса и сопутствующих отраслей, так 
и сохранить их положительные харак-
теристики денежного суррогата, пред-
ставленного в виде виртуальной валюты. 
Но несмотря на все недостатки, прису-
щие денежным суррогатам в форме циф-
ровой валюты, представители большей 
части проанализированных стран со-
шлись во мнении, что криптовалюта – 
это финансовый инструмент будущего.
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