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НȫԏАɟ ɝКȫНȫȩɒКА
ТЕНДЕНЦИИ

Сергей Ивлиев: 
ъѵнок криѩѬовалѸѬ — 
ѷѮѮекѬивнѵѣ «оикиѣ саѩад»
ъуководиѬелѶ лаћораѬории криѩѬоѷконоѦики и ћлокѱеѣн-сисѬеѦ 
ѷконоѦиѱескоѝо ѮакулѶѬеѬа щнчтУ рассказал о ѩреиѦуѳесѬвах 
и рисках криѩѬоѬехнолоѝиѣ

Тצף  ԏג׌טב

— Ȯȳȶɢȳɧ, ȵȴȷɩȳ ȵȶȴɰɩȴɢȴɣɫȳɢȴ ɠȸɪȲ 
ȶɳɫȴɨ ɨȶɦȵɬȴɡȲɩɶɬ, ȵȴȹȴɤȳ, ȸɰȺɩ 
ɡ ɬȳɫɴ. ɝɬȴ ȴɠɪȲɫɯɦɡȴȳ ɡȵȳɯȲɬɩȳɫɦȳ?
— На криптовалютных рынках, как 
всегда, происходит много интерес-
ного. В прошлом году, когда цена на 
активы резко выросла, все стали гово-
рить о новых финансовых инструмен-
тах, читать, разбираться. Многие кину-
лись даже финансово участвовать 
в новых проектах. Именно поэтому воз-
ник «пузырь», когда котировки взлете-
ли, стоимость активов приблизилась 
к $1 трлн. А в начале этого года объёмы 
скорректировались, стоимость активов 
снизилась примерно до $200 млрд.
Сегодня суммарная стоимость всех 

блокчейн-проектов составляет около 
$250 млрд. Для сравнения: это пример-
но в два раза выше, чем рыночная капи-
тализация акций крупнейших россий-
ских компаний.
— Тȴ ȳȷɬɴ ȵȴȵȸɩɷȶɫȴȷɬɴ ɨȶɦȵɬȴɡȲ-
ɩɶɬ ȵȴ-ȵȶȳɤɫȳɪȸ ɡȳɩɦɨȲ. А ɯɬȴ ȵȶȴ-
ɦȷȹȴɣɦɬ ȷȴɠȷɬɡȳɫɫȴ ȷ ɠɩȴɨɯȳɧɫȴɪ?
— Блокчейн-проекты — это такой боль-
шой эксперимент. Многие участни-
ки рынка сейчас находятся в стадии 
построения прототипов или работаю-
щих систем для самых разных задач. 
На основе блокчейна можно создавать 
различные приложения, например для 
распределённых вычислений, игр или 
финансов. Возникает много новых про-
токолов, новых команд, которые пыта-
ются решить вопрос масштабирования и 
найти новые типы консенсуса в децен-
трализованных системах.
— ȩȴɤȳɬȳ ȵȶɦɡȳȷɬɦ ȵȶɦɪȳȶ?
— Недавно на ICO вышел интересный 
проект — Hedera Hashgraph, который 
привлёк более $100 млн инвестиций. 
Hashgraph — это наиболее быстрый на 
сегодняшний день блокчейн-протокол. 
Он способен подтверждать до 200 тыс. 
транзакций в секунду, в случае если 
количество узлов не превышает 64 (для 
сравнения: система VISA на пике спо-
собна обработать 50 тыс. транзакций, 
а в блокчейне биткоина производитель-
ность не превышает семь-восемь транз-
акций в секунду).
Ещё один проект — Basis — 

в июне этого года объявил, что собрал 
$130 млн на разработку stable coin (ста-
бильного коина) — криптовалюты, чей 
курс может быть привязан к цене опре-
делённого актива, например долла-
ра США. Замысел состоит в том, что-
бы приспособить криптотехнологии 
к реальной жизни, то есть создать ста-
бильную цифровую валюту, которую 
можно использовать как универсаль-

ное средство обмена и расчётную еди-
ницу. Для этого в протокол Basis зало-
жен алгоритмический «центральный 
банк», который может регулировать 
предложение токенов в своей внутрен-
ней экономике и вовремя проводить 
операции по эмиссии и абсорбирова-
нию ликвидности, то есть делать то 
же самое, что делает ЦБ, когда хочет 
стабилизировать курс национальной 
валюты.
— РȲɥɡȳ ɵɬȴ ɫȳ ȵȶȴɬɦɡȴȶȳɯɦɬ ȷȲɪȴɧ 
ɦɣȳȳ ȶɳɫɨȲ ɨȶɦȵɬȴɡȲɩɶɬ: ɪɳ ɢȴɡȴ-
ȶɦɪ ȴ ȶȲȷȵȶȳɣȳɩȺɫɫȴɧ ȷɦȷɬȳɪȳ, Ȳ ɬȸɬ 
ȷɫȴɡȲ ɡȴɥɫɦɨȲȳɬ ɮȳɫɬȶȲɩɦɥȲɮɦɷ?
— В данном случае «центральный банк» 
является распределённым и контроли-
руется только блокчейн-протоколом. 
В целом проблема волатильности для 
криптоактивов, и в частности биткоина, 
очень актуальна. ̵то серьёзное препят-
ствие, мешающее использовать его для 
платежей.
Предполагается, что Basis сделает 

криптовалюту стабильной в рамках сво-
ей внутренней системы с децентрализо-
ванной денежной эмиссией.
— А ɨȲɨɦɪ ȴɠȶȲɥȴɪ ɠȸɣȳɬ ȶȳɰȲɬɴȷɷ 
ɡɬȴȶȲɷ ȵȶȴɠɩȳɪȲ — ɪȲȷɰɬȲɠɦȶȴɡȲ-
ɫɦȳ?
— Масштабирование можно пони-
мать по-разному. Есть масштабирова-
ние по транзакциям в секунду. Напри-
мер, Hashgraph способен валидировать 

на пике до 200 тыс. транзакций и более. 
Но обычно такой эффект достигается за 
счёт централизации — в таком блокчей-
не всего несколько десятков узлов. Цен-
трализованная система по определению 
будет самой быстрой. 
Консенсус Накамото (ѩсевдониѦ ѱело-

века или ѝруѩѩѵ лѸдеѣ, создавших ѩро-
Ѭокол криѩѬовалѸѬѵ ћиѬкоин — ред.), 
применяемый в биткоине, решает эту 
задачу принципиально: мы не стре-
мимся масштабироваться по количеству 
транзакций в секунду, мы заранее себя 
ограничиваем, но зато масштабируемся 
по количеству узлов. Нет такого «клуба», 
куда можно войти, чтобы стать узлом 
системы. Узлом системы может стать 
каждый. Именно поэтому в биткоине и 
эфириуме так много полных узлов — 
10 тыс. и более.
Сейчас перед участниками рынка сто-

ит задача — найти компромисс: техно-
логия должна быть масштабируемой и 
по транзакциям, и по узлам.
— КȲɨ ɩɶɣȳɧ, ɨȴɬȴȶɳȳ ɥȲɣȳɧȷɬɡȴ-
ɡȲɫɳ ɡ ɵɬȴɪ ȵȶȴɮȳȷȷȳ, ȵȶɦɫȸɣɦɬɴ 
ɨ ɨȴɫȷȳɫȷȸȷȸ, ɥȲɢɫȲɡ ɡ ȴɣɫȸ ȷɦȷɬȳɪȸ?
— Их не надо загонять. В открытом 
блокчейне вообще невозможно кого-
либо заставить что-то сделать: все дей-
ствуют строго из своих эгоистических 
экономических интересов. ̵то про-
сто протокол, которому все следуют 
и в котором выгодно играть по прави-

лам и невыгодно нарушать эти прави-
ла. ̵то и называется криптоэкономика!
Люди используют биткоин для 

инвестиций, участия в ICO. Но основ-
ным назначением биткоина является 
использование его в качестве средства 
платежа, фактически в качестве альтер-
нативной платёжной системы. Приве-
ду пример. В апреле я ездил на конфе-
ренцию в Чили, организаторы которой 
оплатили мне перелёт в эфириуме. ̵то 
заняло 15 секунд и стоило около 10 цен-
тов. Денежный перевод в моём слу-
чае шёл бы несколько дней, а комиссия 
составила бы от 20 до 40 евро.
На сегодня биткоин и эфириум самые 

известные криптовалюты. По факту они 
уже являются единицами измерения 
для других криптоактивов. Биткоин — 
как доллар на валютном рынке. Конеч-
но, хотелось бы, чтобы он стал более 
стабильным. Пока волатильность битко-
ина составляет порядка 3–4% в день. ̵то 
в 10 раз превышает волатильность евро.
— КȶɦɥɦȷȲ, ɨȴɬȴȶɳɧ ɠɳɩ ɢȴɣ ɫȲɥȲɣ, 
ȸɤȳ ɫȳ ȷɩȸɯɦɬȷɷ?
— «Пузыри» на рынках возникают неиз-
бежно. Рынок, который жёстко не регу-
лируется и при этом там не происходит 
каких-либо интервенций, подвержен 
таким процессам. Особенно если акти-
вы его глобальны. Например, есть золо-
то, на рынке которого тоже в своё время 
возникал «пузырь».
Другое дело, что на крипторын-

ке более высокие скорости, и «пузырь» 
быстрее формируется. И так же быстро 
корректируется. 
Какое-то время назад мы видели 

сверхоптимизм, когда казалось, что 
блокчейн может решить все пробле-
мы, что на него можно перевести любой 
процесс: от логистики до функциониро-
вания сайта знакомств. Любое приложе-
ние на блокчейне приобретало в массо-
вом сознании ореол чуда, которое может 
кардинально изменить отрасль. На 
самом деле это совсем не так. Блокчейн 
по своей сути не более чем база данных, 
в которой можно хранить записи, име-
ющие цифровую ценность и ограничен-
ный ресурс.
— ԏȲɰɦ ɨȴɩɩȳɢɦ ȸɡȳȶȳɫɳ, ɯɬȴ ȷɦȷɬȳ-
ɪȲ ɠɦɬɨȴɦɫȲ ȸɤȳ ɫȲɯȲɩȲ ȷȲɪȴȷɬȴɷ-
ɬȳɩɴɫȸɶ Ȳɡɬȴɫȴɪɫȸɶ ɤɦɥɫɴ ɦ ȷ ɫȳɧ 
ȸɤȳ ɫɦɯȳɢȴ ɫȳɩɴɥɷ ȷɣȳɩȲɬɴ. ɝɬȴ ɣȳɧ-
ȷɬɡɦɬȳɩɴɫȴ ɬȲɨ?
— У каждой технологии свои риски. Но 
чем больше она существует в стабиль-
ном состоянии, тем меньше риск, что 
что-то пойдёт не так. Когда возникнут 
квантовые технологии, которые смогут 
взламывать код SHA-256 (криптостой-

Ѡо мнениҏ Ѣергея ҩвлиева, в Ҏтом году ҎксҀерты международной «ќетней 
҉колы» сделали ҉аг к ре҉ениҏ Ҁроблемы «цифрового неравенства»


