
40

Journal of Modern Competition / 2022. Vol. 16. No. 3

Industry markets 

DOI: 10.37791/2687-0657-2022-16-3-40-52 

Рынок криптовалюты:  
состояние, проблемы и перспективы

Л. А. Терехова1*, С. В. Терехов1, Г. Т. Чантурия1, Н. Н. Люблинская1, А. М. Нечаев1

1 Университет «Синергия», Москва, Россия
*lterehova@mail.ru

Аннотация. Первая криптовалюта появилась в 2009 г., и с тех пор неуклонно увеличивается как 
количество действующих криптовалют, так и число владельцев криптосчетов. Несмотря на отсутствие 
единой позиции по вопросу о ее легализации и законности использования для осуществления 
расчетов и транзакций наравне с «настоящими» деньгами, все больше пользователей как среди 
физических, так и юридических лиц склоняются к перспективности криптовалютных инвестиций, 
о чем свидетельствует инвестиционная политика ряда крупных компаний с Уолл-стрит в 2020–
2021 гг. Таким образом, актуальность выбранной темы обусловлена потребностью анализа 
динамики молодого рынка криптовалют, который развивается по своим законам, отличающимся от 
механизмов функционирования традиционных рынков. На развитие рынка криптовалют оказывают 
влияние такие факторы, как число инвесторов и степень развития технологий блокчейн. Цель 
исследования состоит в выявлении факторов, управляющих динамикой курса криптовалют, и оценке 
их влияния на современное состояние криптовалютного рынка. Для достижения поставленной 
цели были сформулированы такие научно-практические задачи исследования, как выявление 
факторов, влияющих на популярность криптовалют в мире; описание преимуществ и недостатков 
использования криптовалюты; проведение ретроспективного анализа мирового опыта регулирования 
криптовалютного рынка и анализа динамики стоимости криптовалюты на примере Bitcoin как первой 
и самой популярной криптовалюты в мире. Особое внимание было уделено проблеме выявления 
фактора, повлиявшего на нисходящую динамику стоимости криптовалют с середины сентября 2021 г. 
При написании статьи использовались такие методы, как анализ статистической информации, анализ 
динамики отдельных элементов рынка, прогноз по суждениям потребителей, изучение направлений 
глобальной стратегии и другие. Результатом исследования стало раскрытие влияния на рынок 
криптовалют нового фактора – энергетического. 
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Abstract. The first cryptocurrency appeared in 2009 and since then, both the number of active cryptocurrencies 
and the number of owners of crypto accounts have been steadily increasing. Despite the lack of a unified position 
on the issue of its legalization and the legality of its use for settlements and transactions on a par with “real” money, 
more and more users, both among individuals and legal entities, are inclined to the prospects of cryptocurrency 
investments, as evidenced by the investment policy of a number of large Wall Street companies in 2020–2021. 
Thus, the relevance of the chosen topic is due to the need to analyze the dynamics of the young cryptocurrency 
market, which is developing according to its own laws, which differ from the mechanisms of functioning of 
traditional markets. The development of the cryptocurrency market is influenced by factors such as the number 
of investors and the degree of development of blockchain technologies. The purpose of the study is to identify the 
factors that control the dynamics of the cryptocurrency exchange rate and assess their impact on the current state 
of the cryptocurrency market. To achieve this goal, such scientific and practical research tasks were formulated 
as identifying factors affecting the popularity of cryptocurrencies in the world; describing the advantages and 
disadvantages of using cryptocurrencies; conducting a retrospective analysis of the world experience in regulating 
the cryptocurrency market and analyzing the dynamics of the value of cryptocurrencies, using Bitcoin as the first 
and most popular cryptocurrency in the world. Particular attention was paid to the problem of identifying the factor 
that influenced the downward dynamics of the value of cryptocurrencies since mid-September 2021. When writing 
the article, such methods as analysis of statistical information, analysis of the dynamics of individual elements of 
the market, a forecast based on consumer judgments, the study of global strategy directions, and others were used. 
The result of the study was the disclosure of the influence of a new factor on the cryptocurrency market – energy.
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Введение 

Пандемия коронавируса, обрушившая-
ся на человечество в 2019 году, име-
ла не только биомедицинские и со-

циокультурные последствия. Ее влияние на 
различные системы человеческого обще-
ства было гораздо шире, чем казалось на 
первый взгляд. Некоторые ее последствия 
мы обнаруживаем только сейчас, а на из-
учение других в перспективе уйдут многие 

годы. К числу последних относится влияние 
COVID-19 на развитие мирового финансово-
го рынка и рынка криптовалют в частности 
[1]. Сама по себе данная проблема настоль-
ко многоаспектна, что ее детальный анализ 
в рамках одного исследования невозможен. 
Поэтому следует сосредоточить свое вни-
мание на отдельных аспектах проблемной 
ситуации. Так, например, падение деловой 
активности в условиях пандемии подтол-
кнуло ряд центральных банков зарубежных 
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стран к проведению беспрецедентно мягкой 
денежно-кредитной политики в отношении 
инвестиционной активности граждан и ор-
ганизаций, что, в свою очередь, способ-
ствовало развитию принципиально новых 
инвестиционных механизмов, сочетающих 
в себе традиционную форму средств сбе-
режения капитала и новую функцию сред-
ства обмена в форме мгновенных плате-
жей. Именно ослабление государственного 
контроля в целом ряде ведущих мировых 
стран дало сильнейший толчок к развитию 
мирового рынка криптовалют. Несмотря на 
запоздалые запреты со стороны ряда на-
циональных регуляторов, криптовалюты 
на сегодняшний день получают все более 
широкое распространение, что выводит на 
первый план вопрос о рисках, которые они 
несут для мировой экономики и финансо-
вой системы. Анализ потенциальных угроз, 
которые порождает криптовалютный рынок, 
особенно актуален для российского обще-
ства, поскольку, по оценкам Банка России, 
именно российские инвесторы являются од-
ними из наиболее активных на глобальном 
рынке криптовалют [2, с. 3].

Термин «криптовалюта» стал использо-
ваться для обозначения цифровой альтер-
нативы фиатным деньгам, которые выпуска-
ются государством с 2011 г., и в настоящее 
время получил широкое распространение 
благодаря популярности криптовалюты не 
только как цифрового актива, но и полно-
ценного заменителя расчетов наличными 
деньгами при осуществлении платежей. 
Первой криптовалютой, разработанной 
в 2009 г., стал Bitcoin (BTC), затем, начиная 
с 2011 г., стали появляться другие крипто-
валюты, альтернативы Bitcoin, которые на-
звали в целом альткоинами. Следующим ша-
гом в развитии криптовалют стало создание 
стейблкоинов. Это разновидность криптова-
лют, которые, по аналогии с фиатными день-
гами, имеют обеспечение в один доллар. Од-
нако, по разным оценкам специалистов, на 
данный момент каждый стейблкоин обеспе-
чен примерно 0,74 доллара.

Обзор литературы

Уникальность криптовалюты и процедуры 
ее получения, непрерывное совершенство-
вание технологий блокчейн для осуществле-
нии транзакций с ней, а также повышенный 
интерес к криптовалютному рынку со сторо-
ны инвесторов сформировали отдельное на-
правление исследований, находящихся на 
стыке информационных технологий, эконо-
мики, глобалистики и права. В связи с этим 
на протяжении последних десяти лет было 
написано немало научных трудов, проведены 
диссертационные исследования, посвящен-
ные данной тематике. Например, в статье [3] 
рассмотрен процесс добычи криптовалюты, 
проведено сравнение криптовалюты Bitcoin 
с платежными системами. Кроме этого, ав-
торы коснулись вопроса о правовом статусе 
Bitcoin на момент 2015 г. на территории таких 
стран, как Китай, Франция и Россия. В статье 
[4] приведено описание криптовалюты как 
«нового инструмента финансового рынка». 
Авторы статьи рассмотрели разные подхо-
ды к определению понятия «криптовалюты» 
и провели оценку «механизма регулирования 
криптовалют в разных странах мира». В ста-
тье описаны виды государственного регули-
рования обращения с криптовалютой в раз-
ных странах на протяжении с 2014 по 2017 г. 

В статье [5] рассмотрены некоторые пре-
имущества криптовалют в контексте проце-
дуры создания национальной криптовалюты, 
анонсированной Китаем и Россией. Авто-
ры статьи делают вывод о том, что «нацио-
нальная криптовалюта это почти тот же са-
мый фиат». В статье [6] рассмотрены тех-
нические аспекты работы с криптовалютой 
и возможности применения криптографии 
и технологии блокчейн в бизнесе. В диссер-
тационном исследовании Т. А. Купцовой [7] 
рассмотрены прикладные аспекты функцио-
нирования криптовалют как денежного сур-
рогата. Также проведена оценка перспектив 
применения криптовалют на территории РФ 
с точки зрения совершенствования нацио-
нальной платежной системы. 
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Большое внимание уделено криптовалю-
там и в иностранных исследованиях [8], ав-
торы которых рассматривают перспектив-
ные возможности криптовалют, такие как 
безопасность технологии, низкая стоимость 
транзакции и высокая отдача от инвестиций, 
и прогнозируют, что в будущем криптовалю-
ты станут мировыми валютами, способными 
заменить бумажные деньги [9].

В статье [10] проведен сравнительный 
анализ международного и российского опы-
та регулирования рынка финансовых ин-
струментов, а в статье [11] рассмотрены ак-
туальные вопросы привлечения инвестиций 
посредством онлайн-платформ. 

В данной статье коллективом авторов изу-
чено современное правовое состояние крип-
товалютного рынка в разных странах мира 
на период конца 2021 – начала 2022 г. Прове-
ден ретроспективный анализ изменения пра-
вового статуса криптовалют на территории 
отдельных государств. Показано, что опреде-
ленный ряд стран изменил свое отношение 
к цифровым валютам и полностью или ча-
стично легализовал их обращение. В статье 
продемонстрирована тенденция ужесточения 
законодательной базы, регулирующей крип-
товалютные операции, во всех странах мира. 

Количество владельцев 
криптовалют

На сегодняшний день, по разным подсче-
там, количество криптовалют в мире изме-
ряется в пределах от 3 до 10 тыс. ед. [12]. 
Такие цифры объясняются тем, что крип-
товалюту очень легко создать. Код Bitcoin 
является открытым, поэтому любой жела-
ющий может его взять и, немного видоиз-
менив, создать совершенно новую крипто-
валюту. В итоге многие программисты соз-
давали их «в шутку» или в качестве теста, 
чтобы проверить свои навыки. Поэтому для 
того чтобы понять, сколько криптовалют на-
ходится в обороте, специалисты учитывают 
объем торговли, ее рыночную капитализа-
цию и ликвидность. 

Количество владельцев криптовалютных 
кошельков (рис. 1) во всем мире постоян-
но растет, о чем свидетельствует аналити-
ческий отчет за январь 2022 г., составлен-
ный CryptoMarketSizing [13, с. 6], в котором 
прогнозируется, что количество пользова-
телей криптовалюты может достигнуть од-
ного миллиарда уже к концу 2022 г. Данная 
динамика обосновывается сложившимся ра-
стущим трендом на протяжении последних 
10 лет и резким ростом, почти в 2 раза, ко-
личеством пользователей за 2021 г.

Также следует обратить внимание на 
прирост пользователей криптовалюты и ди-
намику ее стоимости (рис. 2). Мы видим, что 
наибольший прирост пользователей прихо-
дится на август 2021 г., что объясняется не 
столько начавшимся подъемом стоимости, 
сколько вниманием к криптовалютам со сто-
роны крупных компаний и средств массовой 
информации, что послужило сигналом для 
привлечения на рынок новых участников. 
Из графика также отчетливо видно, что рост 
числа пользователей зависит от изменения 
направления стоимости криптовалюты и по-
следующее снижение ее стоимости суще-
ственно влияет на прирост пользователей. 

Преимущества и недостатки 
криптовалют

Популярность криптовалют во всем ми-
ре объясняется рядом преимуществ. Во-
первых, анонимностью транзакций между 
сторонами, которые осуществляются без 
участия государственных органов, цен-
тробанка или иных лиц (если только та-
ковые не были приглашены для контроля 
за сделкой). Во-вторых, невозможностью 
блокировки или ареста криптовалюты, ко-
торая под рукой у владельца круглосуточ-
но, в любое время, без праздников и вы-
ходных. В-третьих, возможностью добычи 
криптовалюты (майнинга) без специаль-
ного оборудования. В-четвертых, постоян-
ной эволюцией технологии блокчейн, появ-
лением новых проектов и инновационных 
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способов решения, привлекающих увле-
ченных программистов, которые непрерыв-
но совершенствуют технологию транзак-
ции и развивают новые цифровые техноло-
гии. В-пятых, популярностью криптовалют 
у населения разных стран мира, влекущей 

за собой необходимость совершенствова-
ния законодательной базы, развитие госу-
дарственных платежных систем и создание 
цифровых национальных валют (например, 
в Китае и России). В-шестых, отсутствием 
корреляции криптовалют с традиционны-

Источник: [13, с. 16].

Рис. 1. Количество владельцев криптовалют в мире (с января по декабрь 2021 г.) 

Fig. 1. The number of cryptocurrency owners in the world (from January to December 2021)

Источник: [13, с. 11].

Рис. 2. Темпы прироста пользователей криптовалюты в мире (июль–декабрь 2021 г.) 

Fig. 2. The growth rate of cryptocurrency users in the world (July–December 2021) 
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ми финансовыми активами, что делает ры-
нок криптовалют обособленным. В-седьмых, 
доступностью криптовалюты, для покупки 
которой из-за ее многообразия не нужно 
иметь большой депозит денежных средств. 
Также нужно отметить, что из-за устойчи-
вого роста курса криптовалют, например 
Bitcoin, можно либо проводить спекулятив-
ные операции, зарабатывая на скачках цены 
из-за низкой комиссии от сделок, либо при-
держиваться политики халвинга, т. е. замо-
розить сбережения и продать их через не-
сколько лет. Еще одним неоспоримым пре-
имуществом использования криптовалют яв-
ляется прозрачность системы, поскольку по 
любому адресу можно увидеть дату, время, 
объем средств на счете, количество и объ-
ем произведенных операций, но не известен 
человек, который их совершил. И послед-
ним преимуществом использования крип-
товалют является их децентрализация, по-
скольку в ходе транзакции не учитываются 
ни территориальное расположение участни-
ков сделки, ни границы государств. 

Помимо перечисленных преимуществ, 
следует выделить и негативные стороны 
использования криптовалют, которые на-
прямую связаны с этими преимуществами. 
Прежде всего, отсутствие контроля за хо-
дом транзакции привело к тому, что отдель-
ные группы лиц стали использовать крипто-
валюту в качестве платежного средства при 
осуществлении криминальной деятельно-
сти, мошенничества, отмывания денег, ухо-
да от налогов и т. д.

Еще одним негативным последствием ис-
пользования криптовалюты является техни-
ческая возможность двойного расходова-
ния одних и тех же денежных средств, кото-
рая исключается участием в сделке третьих 
лиц, ведущих учет платежей, а также посто-
янным усложнением реестра операций за 
счет включения технологии блокчейн. Гово-
ря об использовании криптовалюты в каче-
стве платежного средства, следует также 
упомянуть в негативном контексте и необра-
тимость произведенного платежа, поскольку 

отсутствует механизм, который бы позволил 
отменить операцию. Эту проблему в послед-
нее время пытаются решить путем использо-
вания технологии мультиподписи, состоящей 
в привлечении третьей стороны, если в ходе 
транзакции может возникнуть необходимость 
в отмене операции. Наибольшее же число 
нареканий при использовании криптовалют 
вызывает анонимность участников сделки 
в процессе транзакции, которая поддержи-
вается путем использования конфиденциаль-
ных адресов участниками сделки. 

Большая доходность, а следовательно, 
высокие риски, связанные с колебаниями 
стоимости криптовалюты, также являются 
отрицательным фактором. Непрерывно по-
являющиеся новые криптовалюты стоят де-
шево, и в них охотнее инвестируют, а ин-
вестиции в старые криптовалюты сложно 
спрогнозировать, их стоимость в конкрет-
ный момент времени сложно оценить, по-
этому с высокой долей риска можно как уве-
личить, так и потерять сбережения. Данная 
ситуация усугубляется тем, что до сих пор 
отсутствуют эффективные инструменты 
и методы, позволяющие проводить анализ 
и прогнозировать цену криптовалют. 

В негативном ключе следует рассматри-
вать и сложность оценки всего объема крип-
товалют, к которым есть доступ у инвесто-
ров, поскольку определенная доля крипто-
валютного рынка содержится на тех счетах, 
к которым утерян доступ или с которых был 
осуществлен перевод средств по неосто-
рожности на чужой счет.

Еще одна опасность использования 
криптовалюты кроется в возможности за-
быть пароль от счета или стать объектом ха-
керской атаки, направленной на криптова-
лютный кошелек.

Развитие мирового 
криптовалютного рынка

Появление криптовалют, их развитие 
и многообразие привели к тому, что стал 
формироваться криптовалютный рынок, 
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на котором первая транзакция по пере-
воду Bitcoin произошла 12 января 2009 г., 
а первая сделка по покупке реальных това-
ров (покупка 2 пицц за 10 000 BTC) – 22 мая 
2010 г. Эти события способствовали тому, 
что Bitcoin стал рассматриваться пользовате-
лями как реальное платежное средство и то-
вар. В связи с этим в 2011 г. начал работать 
BitcoinMarket.com – первый в мире рынок 
криптовалют. Годом начала роста популяр-
ности первой криптовалюты Bitcoin считает-
ся 2013 г. Именно тогда курс ВТС вырос с 13 
до 1200 долларов, т. е. почти в 100 раз. Так-
же в 2013 г. стала продавать криптовалюту 
биржа Kraken, зарегистрированная в США. 
В 2014 г. состоялся первый взлом криптова-
лютной биржи Mt.Gox. В 2015–2016 гг. прои-
зошло распространение по всему миру прак-
тики приема платежей в Bitcoin. В 2017 г. Япо-
ния признала Bitcoin законным платежным 
средством наравне с йеной, а в ноябре то-
го же года это сделала и Эстония. В дека-
бре 2017 г. Чикагская фондовая биржа стала 
торговать фьючерсами Bitcoin. 

В 2018 г. правительства развитых госу-
дарств начали работу над законопроектами 
относительно правового статуса криптова-
лют. В 2020 г. состоялась первая инвести-
ция в Bitcoin крупной публичной компанией 
с Уолл-Стрит CEOMicroStrategy. В октябре 
2021 г. в США был создан биржевой фонд 
ETF (инвестиционный инструмент от компа-
нии ProShares) на Bitcoin. В 2021 г. состоя-
лось принятие Bitcoin в качестве платежного 
средства крупными корпорациями, такими 
как Tesla, Square и рядом других.

Для того чтобы оценить общую картину 
востребованности криптовалют в мире, рас-
смотрим отношение к ним со стороны раз-
личных государств. 

Эстония стала одной из первых стран, ко-
торая легализовала криптовалюту, и лиде-
ром в развитии криптобизнеса, но при этом 
ее правительство придерживается политики 
строгого регулирования данного вида бизне-
са и ввело обязательную лицензию на опера-
ции с криптовалютой, ужесточенные в 2020 г. 

Канада придерживается курса государ-
ственного регулирования криптовалютного 
рынка. С 2018 г. здесь разрешено использо-
вать криптовалюту для платежей, и руковод-
ство страны отказалось от налогообложе-
ния криптовалютного сектора, обязав толь-
ко идентифицировать владельцев счетов. 
А с 1 июня 2020 г. для всех криптовалют-
ных бирж стала обязательной регистрация 
в FinTRAC – канадском центре анализа фи-
нансовых операций и отчетов. 

Германия в 2013 г. стала первой страной 
в мире по официальному количеству вла-
дельцев Bitcoin. С февраля 2018 г. здесь 
признают Bitcoin официальным платежным 
средством и отказываются от налогообло-
жения стоимости покупок Bitcoin. 

На территории Австралии в июле 2017 г. 
криптовалюте был присвоен статус обычных 
денег. Единственным требованием со сторо-
ны государства стала идентификация клиен-
тов, отслеживание подозрительных транзак-
ций, регистрация сделок в Aystrac и обяза-
тельное хранение информации о проведен-
ных операциях в течение 7 лет.

Швеция легализовала криптовалюту, 
а Дания признала ее на государственном 
уровне и легализовала майнинг. 

Первым государством на территории 
СНГ, легализовавшем в декабре 2017 г. 
Bitcoin и другие криптовалюты, стала Бело-
руссия. При этом сделки с криптовалютой 
здесь не подлежат налогообложению до 
2023 г. Первая криптобиржа на территории 
государства появилась 15 января 2019 г. 

Рассмотрим страны, которые допускают 
определенные расчеты с криптовалютами 
на своей территории. К таким странам от-
носятся Великобритания, Франция, Чехия, 
Сингапур, Хорватия. Например, в Велико-
британии в определенных барах и магази-
нах в качестве оплаты товара принимаются 
криптовалюты, в стране есть биткойн-авто-
маты. С 2020 г. в Великобритании также ста-
ли заниматься контролем обращения крип-
товалют с помощью финансового регулиру-
ющего органа – FCA. 
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Особого внимания заслуживает отноше-
ние, сформировавшееся к криптовалюте 
на территории Евросоюза. В 2015 г. реше-
нием Европейского суда было принято, что 
Bitcoin – это валюта, а не товар, и, следова-
тельно, операции по купле-продаже това-
ров за BTC не должны облагаться налогом. 
В 2016 г. введено дополнительное регули-
рование для криптовалютных бирж и ком-
паний, предоставляющих криптокошельки 
пользователям. 15 декабря 2017 г. приня-
то решение об обязательной идентифика-
ции пользователей криптовалютной биржи. 
С января 2020 г. компании обязали хранить 
информацию об использовании криптова-
лют клиентами, что по сути ликвидировало 
анонимность держателей счетов. 

В Финляндии криптовалюту рассматри-
вают как финансовый инструмент, поэтому 
с операций с ней взимается налог, а с 2019 г. 
государство регулирует работу операторов 
криптовалютных сервисов. На территории 
Испании криптовалюту стали рассматривать 
как платежное средство начиная с 2014 г. 
Майнеры проходят процедуру обязательной 
регистрации и платят налоги, однако опера-
ции с криптовалютой НДС не облагаются. 
В январе 2020 г. Сингапур принял закон, на-
правленный на получение лицензии компани-
ями по осуществлению криптовалютной дея-
тельности с целью ее легализации. 

Следует отметить, что, несмотря на при-
знание криптовалют или допущение отдель-
ных операций с ними, начиная с 2020 г. на-
блюдается очевидная тенденция усиления 
контроля за операциями с криптовалютами 
со стороны практически всех стран.

Рассмотрим еще одну группу стран, кото-
рые не одобряют использование криптова-
лют на своей территории. К ним относятся 
Россия, Китай, Украина, Египет и ряд дру-
гих государств. Особый интерес представ-
ляет политика Китая. С момента появления 
понятия криптовалюты в июне 2009 г. Китай 
запрещает использовать Bitcoin для оплаты 
реальных товаров и услуг. В декабре 2013 г. 
введен запрет для банков на проведение 

операций с Bitcoin. В 2014 г. анонсирова-
на разработка собственной криптовалюты – 
цифрового юаня. В октябре 2017 г. введен 
запрет на первичные предложения монет 
(ICO). В августе 2018 г. государство запре-
тило любую криптовалютную деятельность. 
С апреля 2019 г. введен запрет на майнинг. 
В 2020 г. прекращена подача электро-
энергии на майнинговые фермы. В апреле 
2020 г. проведен запуск в тестовом режиме 
приложения для проведения операций с на-
циональной цифровой валютой и регистра-
ции кошельков для цифровых юаней китай-
ским банком ССВ. 

В России статус криптовалюты стали 
впервые рассматривать в 2015 г. В это вре-
мя Центробанком была создана специаль-
ная рабочая группа по изучению технологии 
блокчейн, результатом работы которой ста-
ло признание технологии перспективной, но 
потенциально опасной, а потому недопусти-
мой для использования в стране. В 2016 г. 
стали высказываться идеи о необходимости 
создания национальной цифровой валюты 
крипторубля. В 2020 г. принят законопроект 
«О цифровых финансовых активах и циф-
ровой валюте», запрещающий использо-
вать криптовалюты на территории страны 
для оплаты товаров и услуг. В 2021 г. Цен-
тральный банк выступил с предложением 
полного запрета любых операций с крипто-
валютой, а правительство предложило вве-
сти систему налогообложения на майнинг 
криптовалют и усилить контроль за подо-
зрительными банковскими счетами граждан.

Таким образом, в мире сложилось далеко 
не однозначное отношение к криптовалютам. 
Многие страны мира начинают понимать цен-
ность, которую криптовалюты представляют 
для экономики, и в связи с этим принимают 
законы, регулирующие ее. Однако у каждой 
страны свой взгляд на цифровую валюту. Не-
которые всячески поддерживают ее, позво-
ляя использовать в качестве денег, платить 
налоги, покупать товары и торговать на бир-
жах. В других странах даже простое владе-
ние криптой может привести к тюремному 
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заключению. А третьи остаются в стороне 
и вообще не стремятся отрегулировать пра-
вовую сторону крипто сферы, оставив ее 
в подвешенном состоянии. Рассматривая по-
литику мировых стран относительно распро-
странения криптовалютных операций, можно 
сделать вывод, что наблюдается принятие 
криптовалюты крупными игроками мирового 
финансового рынка, а динамичное развитие 
рынка криптовалют привело также к инте-
грации его с традиционными финансовыми 
рынками.

Кризис криптовалютного рынка

Начиная с ноября 2021 г. наблюдается 
ниспадающий тренд в стоимости как самых 
популярных криптовалют Bitcoin и Ethereum 
(рис. 3), так и остальных. 

Рассмотрим динамику изменения цены 
Bitcoin, поскольку это первая криптовалюта 
в мире и, несмотря на наличие других альт-
коинов, до сих пор остающаяся самой попу-
лярной криптовалютой в мире (рис. 4). 

Наблюдение за динамикой стоимости 
криптовалют позволяет сделать вывод, что 
наибольшее влияние на нее оказывает не 
динамика стоимости традиционных акти-
вов, а такие факторы, как количество ин-
весторов (популярность) и «оценка пер-
спективности технологий для обслужива-
ния платежей в экономике и ожидания по 
их дальнейшему распространению» [2, 
с. 10]. Согласно проведенному ранее ис-
следованию [14], стоимость криптовалюты 
Bitcoin зависит от объема ICO, и это под-

тверждает тот факт, что число инвесторов 
оказывает существенное влияние на буду-
щую стоимость криптовалюты. 

Однако, помимо указанных факторов, на 
стоимость криптовалюты оказывает влияние 
и объем майнинга (рис. 5). Согласно пред-
ставленному графику, 9 ноября 2021 г. сто-
имость Bitcoin достигла своего максимума – 
более 67 тыс. долларов, а уже на следующий 
день стала резко падать, и процесс сниже-
ния стоимости наблюдается до сих пор. 

Анализ событий за ноябрь 2021 г. в мире 
[16] показал, что единственным значимым 
событием, оказавшим существенное влия-
ние на рынок криптовалют, стал энергетиче-
ский кризис, начавшийся в Китае [17] и рас-
пространившийся на все мировое сообще-
ство. До мая 2021 г. на долю Китая приходи-
лось более половины майнинга криптовалют 
в мире. Опасаясь за суверенитет цифровой 
валюты Китая, возможность вывода денег из 
страны и растущую популярность криптова-
лют, власти страны с осени 2021 г. начали 
запретительную политику по отношению ко 
всем операциям, связанным с криптовалю-
тами на территории государства. В резуль-
тате энергетического кризиса 2021 г., уда-
рившего по экономике Китая, власти страны 
приняли решение для поддержания эконо-
мики и промышленности признать всю де-
ятельность, связанную с майнингом и об-
ращением с криптовалютой, незаконной. 
Это привело к тому, что майнинговые фер-
мы стали массово вывозить на территории 
соседних государств Казахстана и России. 
В результате чего резко снизился объем до-

Источник: [13].
Рис. 3. Динамика стоимости Bitcoin и Ethereum 

Fig. 3. Dynamics of Bitcoin and Ethereum values 
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бычи криптовалюты, что проявилось в рез-
ком падении ее стоимости (см. рис. 5). В ре-
зультате миграции майнинговых ферм и пе-
рераспределения доли добычи криптова-
лют от мирового объема лидером по добыче 

криптовалюты в мире стали США, на вто-
рое место поднялся Казахстан, а на третье – 
Россия. В декабре 2021 г. энергосеть Казах-
стана не выдержала, и произошло массовое 
отключение электроэнергии. 

Источник: [15].
Рис. 5. Динамика стоимости Bitcoin

Fig. 5. Dynamics of Bitcoin value

Источник: [13, с. 15].
Рис. 4. Доля криптовалют в мире (с июля по декабрь 2021 г.) 

Fig. 4. The share of cryptocurrencies in the world (from July to December 2021) 
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Таким образом, можно утверждать, что 
выявленная взаимосвязь энергетического 
кризиса и критовалютного рынка повлечет 
за собой ускоренное развертывание кризи-
са последнего, что выразилось в дальней-
шем падении стоимости криптовалют.

Заключение

Проведенный в работе анализ предпо-
сылок становления и развития рынка крип-
товалют позволил описать преимущества 
их использования, которые оказывают вли-
яние на популярность криптовалют среди 
физических и юридических лиц, и способ-
ствуют росту числа пользователей и инве-
сторов. Также выявлены негативные сто-
роны использования криптовалют, вызы-
вающие опасения со стороны государств 
и ставящие под вопрос возможность их ле-
гального использования. Рассмотрен про-
цесс формирования криптовалютного рын-
ка на территории разных государств и ука-
зана специфика их политики в отношении 
его регулирования. Проведен анализ из-
менения цены криптовалюты, на основа-
нии которого авторами впервые высказа-
но предположение о влиянии на нее сто-
имости и объема майнинга, существенно 
снизившегося вследствие энергетического 
кризиса 2021 г. 

Уникальность криптовалют состоит 
в принципиальном отличии от «традицион-
ных» валют, стоимость которых зависит от 
целого ряда внешних факторов. До недав-
них пор на стоимость цифровых валют не 
влияли ни экономические кризисы, ни из-
менения стоимости акций и драгоценных ме-
таллов. Криптовалюты показывали стабиль-
ный и неуклонный рост на протяжении по-
следних 10 лет. Однако весной 2021 г. это 
изменилось, на что обращено внимание 
в статье и высказано предположение: дан-
ный спад в первую очередь связан с миро-
вым энергетическим кризисом.

Научная значимость проведенного ис-
следования состоит в выдвижении автора-
ми предположения о влиянии на стоимость 
криптовалют не только объема спроса, что 
вполне очевидно, но и сырьевого фактора. 
Поскольку до сих пор нет разработанных 
методик, позволяющих оценить и спрогно-
зировать рыночную стоимость криптовалют, 
влияние фактора, предложенного авторами 
статьи, может быть подтверждено или опро-
вергнуто лишь с течением времени. Таким 
образом, поставленная цель исследования 
достигнута. Перспективная цель будущих 
исследований состоит в построении мно-
гофакторной модели для выявления иных 
факторов, оказывающих влияние на стои-
мость криптовалют. 
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