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Аннотация 

В статье анализируется перспективы развития рынка ICO. Описываются основные 

тенденции и перспективы развития рынка на основе статистических данных. Отмечается, 

что доля поступлений от крупных инвесторов будет лишь увеличиваться со временем, 

поскольку рынок становится более зрелым. С этим связана необходимость разработки 

системы анализа проектов, которая позволит грамотно оценить его потенциал. 

Соответственно, для дальнейшего развития рынка ICO необходимо решить вопросы 

законодательного регулирования, так как увеличивается риск мошенничества и 

незаконных операций в данной сфере. В связи с возникновением проектов, 

предполагающих финансирование за счет фиатных средств, приходом новых крупных 

инвесторов, падением hard cap, что позволит доле успешных проектов возрасти, рынок ICO 

обладает хорошими перспективами для расширения и развития при условии разрешения 

вопроса о законодательном регулировании. 
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Введение 

В связи с развитием новых технологий, компьютеризацией и появлением цифровой 

экономики получает все большее распространение такой метод инвестирования, как ICO (Initial 

Coin offering), основывающийся на принципах краудфандинга. Сбор средств в данном случае 

осуществляется посредством выпуска новой криптовалюты (или токенов), которую и 

приобретает инвестор, чаще всего за Bitcoin или Etherium. Существенное отличие от IPO (Initial 

Public offering) состоит в том, что понятие токена носит принципиально другой характер, 

нежели понятие акции, применяемой в IPO. Владельцы токенов, прежде всего, могут обладать 

правами, отличными от прав собственников акций. Например, сегодня большинство компаний 

предпочитают выпускать утилитарные, а не дивидендные токены, дающие инвестору лишь 

право обменять их товары или услуги компании. Вторым значимым отличием ICO от IPO 

является отсутствие законодательного регулирования данного процесса, чем и обусловлен 

выбор в пользу утилитарных токенов, которые не попадают под определение ценной бумаги. 

Таким образом, увеличивается риск мошенничества, незаконных операций в данной сфере. В 

связи с этим во многих странах ICO является запрещенным. К ним относятся Китай, где в 

сентябре 2017 года все операции, связанные с ICO, были объявлены вне закона, а вся выручка 

была возвращена инвесторам, а также Великобритания, Южная Корея и Россия. Однако, в 

некоторых государствах уже вступили в силу нормативные акты, закрепляющие регулирование 

ICO как законного способа инвестирования: США, Австралия, Беларусь, Сингапур и 

Швейцария [Корнилов, 2017].  

Основная часть 

В марте 2018 года количество проведенных за месяц ICO составило 59 проектов на общую 

сумму $3,8 млрд., крупнейшее ICO принадлежит Telegram ICO – 1,7 млрд. 

 

Диаграмма 1 - Динамика количества проведеных ICO и собранных средств 2017-2018 
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Тем не менее, такая положительная тенденция сохраняется лишь в количестве проведенных 

ICO, так как доля успешных пректов, достигших своего Hard Cap, сокращается: в июне 2017 это 

было 93% проектов, в сентябре 41%, а в марте 2018 года лишь 32%. 

В связи с этим доля проектов, постепенно снижающих hard cap, (сумму, необходимую для 

успешного завершения ICO) возрастает. Такой подход позволяет более успешно привлекать 

инвесторов, поскольку они могут быть уверены, что собранные средства с большей 

вероятностью пойдут именно на реализацию проекта, а не в руки организаторов.  

 

Диаграмма 2 – Количество успешных ICO, % 

Вместе с тем во многих наиболее успешных сегметах рынка ICO проявляется тенденция к 

увеличению доли финансирования крупных инвесторов. Так, более 50% одних из самых 

успешных проектов было финансировано лишь десятью крупными инвесторами [Отчет 

исследования Autonomus, www]. Таким образом, доля поступлений от крупных инвесторов 

будет лишь увеличиваться со временем, поскольку рынок становится более зрелым. 

С этим связана необходимость разработки системы анализа проектов, которая позволит 

грамотно оценить его потенциал. Если на рынке венчурных инвестиций подобный алгоритм уже 

сформирован, то на рынке криптоинвестиций пока есть возможность оценить лишь команду 

проекта. Впоследствии для успешного вывода проекта на ICO станет обязательным наличие 

рабочего прототипа и MVP, помимо грамотного White Paper, описывающего основные свойства 

и преимущества проекта, который составляется организаторами для привлечения 

потенциальных инвесторов. Следовательно, поскольку крупные инвесторы не могут 

отслеживать абсолютно все ICO на рынке, возрастет роль рейтинговых агенств, например, 

Digrate, icorating.com, ICO4YOU, TokenTops, icorating.info. Такой подход позволит существенно 

увеличить количество успешных ICO. Кроме того, в связи с возрастанием роли рейтинговых 

агенств в привлечении крупных инвесторов, снизится роль маркетинга. Если ранее большое 

количество средств уходило на раскрутку проекта, что и обуславливало высокий заявленный 

hard cap, то теперь рейтинг позволит существенно увеличить долю средств, направленных 

непосредственно на реализацию проекта [Магомедов, 2017, 2014; Фомичева, 2018, 2014].  

http://icorating.com/
https://ico4you.com/ru/
https://tokentops.com/ico/
https://www.icorating.info/
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Заключение 

Поскольку на рынке ICO будет появляться все больше крупных инвесторов, проекты будут 

привлекать в основном фиатные средства, а не криптовалюту. Сейчас большинство проектов 

основано на Bitcoin и Ethereum, однако нестабильность курса и открытый вопрос о 

законодательном регулировании криптовалюты делает ICO высокорисковым финансовым 

инструментом.  

В связи с возникновением проектов, предполагающих финансирование за счет фиатных 

средств, приходом новых крупных инвесторов, падением hard cap, что позволит доле успешных 

проектов возрасти, рынок ICO обладает хорошими перспективами для расширения и развития 

при условии разрешения вопроса о законодательном регулировании. 
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Abstract 

The article analyzes the prospects of development of the market of ICO. Top trends and the 

prospects of development of the market on the basis of statistical data are described. It is noted that 

the share of receipts from large investors will only increase over time as the market becomes more 

mature. Need of development of the system of the analysis of projects which will allow to estimate 

its potential competently is bound to it. Respectively, for further development of the market of ICO 

it is necessary to resolve issues of legislative regulation as the fraud risk and illegal operations in 

this sphere increases. Due to the emergence of the projects assuming financing at the expense of fiat 

funds, arrival of new large investors, falling of hard cap that will allow a share of successful projects 

to increase the market of ICO has good prospects for expansion and development on condition of 

permission of a question of legislative regulation. As more large investors will appear on the ICO 

market, projects will attract mostly fiat funds, rather than cryptocurrency. Now most of the projects 

are based on Bitcoin and Ethereum, however, the instability of the course and the open question 

about the legislative regulation of cryptocurrency makes ICO a high-risk financial instrument. 
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