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неопределенности 

Аннотация. В своей статье мы приводим анализ сравнения криптовалют, особенно 

биткойна, с золотом как двумя различными активами. Биткойн и золото рассматриваются как 

два разных класса активов. Золото имеет долгую историю как средство сохранения ценности, 

в то время как биткойн является относительно новым инструментом на финансовом рынке. На 

текущий момент рыночная капитализация около 13 000 криптовалют составляет примерно 

750 миллиардов долларов, при этом доля биткойна составляет около 250 миллиардов долларов. 

Это указывает на значительное присутствие биткойна на рынке, однако его ликвидность может 

оставаться ограниченной. Аналитики отмечают высокую безопасность транзакций с 

биткойном, которая обеспечивается децентрализованными блокчейн-сетями. Однако, несмотря 

на это, биткойн сталкивается с проблемами, такими как высокие транзакционные издержки и 

ограниченная скорость обработки транзакций (в среднем 7 транзакций в секунду). Биткойн 

ограничен 21 миллионом единиц, что может способствовать его ценности в будущем. Тем не 

менее, до сих пор не наблюдается корреляции между динамикой цен на криптовалюты и 

другими классами активов, что делает их интересными для некоторых инвесторов. С момента 

введения фьючерсов на биткойн на Чикагской бирже опционов в декабре 2017 года объемы 

торгов значительно увеличились, что упростило процесс торговли и позволило инвесторам 

открывать короткие позиции. В заключение, хотя биткойн и золото имеют свои уникальные 

характеристики и роли на рынке, их нельзя рассматривать как эквиваленты. Биткойн все еще 

находится на стадии формирования как актив, и его будущее будет зависеть от дальнейшего 

развития технологий и рыночных условий. 
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Введение 

Современный мир сталкивается с беспрецедентным уровнем неопределенности. 

Геополитические конфликты, экономическая нестабильность, пандемии и другие факторы 

создают сложную и изменчивую среду для инвесторов. В таких условиях традиционные 

подходы к формированию инвестиционных портфелей становятся менее эффективными, а 

поиск надежных и диверсифицированных инструментов — первостепенной задачей. В ответ на 

эти вызовы возрастает роль альтернативных активов, способных обеспечить сохранность 

капитала и даже принести доход в периоды турбулентности. Среди наиболее заметных 

представителей новой эры инвестиций выделяются золото, криптовалюты, в частности Bitcoin, 

и NFT. 

Эти активы, каждый со своими уникальными свойствами, привлекают внимание 

инвесторов, стремящихся защитить свои сбережения и диверсифицировать риски. Данная 

статья призвана проанализировать взаимосвязь и роль золота, криптовалют и NFT в условиях 

глобальной неопределенности. Мы рассмотрим, как эти активы могут быть использованы в 

инвестиционных стратегиях, какие преимущества и недостатки они предоставляют, а также как 

их взаимосвязь может влиять на формирование оптимального портфеля в эпоху 

неопределенности. 

Целью данного исследования является изучить взаимосвязь и роль золота, криптовалют 

и NFT в условиях глобальной неопределенности, а также их влияние на формирование 

инвестиционных стратегий. 

Объект исследования — альтернативные активы, такие как золото, криптовалюты 

(особенно биткойн) и NFT, в контексте их использования в инвестиционных портфелях. 

Предмет исследования — взаимосвязь между ценовыми динамиками золота, 

криптовалют и NFT, а также их влияние на диверсификацию и управление рисками в 

инвестиционных портфелях в условиях экономической нестабильности. 

 

1. Материалы и методы 

При написании автором использовались следующие методы: анализ, сравнение, 

обобщение научных исследований и статей, визуализация данных, синтез. 

Для достижения поставленной цели в работе были поставлены следующие задачи: 

1. Проанализировать корреляции между золотом, криптовалютами и NFT в 

условиях глобальной неопределенности. 

2. Провести исследование влияния регуляторных изменений на рынок криптовалют 

и NFT. 

3. Оценить роли золота как защитного актива в современных инвестиционных 

стратегиях. 

В основу исследования легли научные труды Н.А. Невская [1], М.А. Портной [2], 

И.С. Иванченко [3], Ш.М. Абдурахманов [4], К.Д. Пономарев, В.В. Шеронов [5], Г.О. Крылов, 

А.Ю. Лисицын, Л.И. Поляков [6], В.И. Воробьева [7], Д.М. Анимукова [8], Т.В. Сметанина, 

Р.Д. Комлева, С.Н. Малявин [9], Д.А. Кочергин [10] и т. д. 
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2. Результаты и обсуждения 

Раздел 1: золото — традиционное убежище. На протяжении столетий люди 

использовали золото как надежное средство сохранения своих сбережений и способ оплаты 

товаров и услуг. Его уникальные свойства — редкость, долговечность, красота и устойчивость 

к коррозии — сделали его вожделенным активом. Еще в древности наши предки применяли 

золото в качестве денег, и его роль в качестве платежного средства и инструмента накопления 

сохранялась веками. В периоды экономических кризисов и политических потрясений золото 

традиционно выступало в роли «безопасной гавани», позволяя людям сохранить свои 

накопления. 

В современных инвестиционных портфелях золото выполняет роль защитного актива, 

минимизирующего риски, связанные с колебаниями на фондовых рынках, валютных курсах и 

других активах. Инвесторы включают его в свои портфели для диверсификации, снижая общую 

волатильность и минимизируя потенциальные убытки в периоды спада экономики. Например, 

если в портфеле 10 % составляют акции, а 5 % — золото, то в случае падения рынка на 20 %, 

потери будут меньше, чем без золота. 

Одно из главных преимуществ золота — низкая корреляция с другими активами. Это 

значит, что его цена не всегда движется в одном направлении с акциями или облигациями. В 

периоды экономической нестабильности, когда другие активы дешевеют, золото, наоборот, 

может сохранить или даже прибавить в цене. К примеру, во время финансового кризиса 

2008 года, когда фондовые рынки рухнули, цена золота выросла на 24 %. 

Кроме того, золото исторически демонстрирует стабильность в долгосрочной 

перспективе. За последние 100 лет его цена выросла в среднем на 7 % в год, что значительно 

превышает инфляцию. Золото привлекательно для инвесторов, стремящихся защитить свои 

сбережения от инфляции, которая, например, в 2022 году составила 8,5 % в США. Также 

золото — высоколиквидный актив, который легко купить и продать на рынке, позволяя 

инвесторам оперативно реагировать на изменения рыночной ситуации. 

Однако, у золота есть и недостатки. Оно, как правило, не приносит такой высокой 

доходности, как акции. Его главная функция — сохранение капитала, а не его быстрое 

увеличение. Хранение физического золота может быть связано с определенными сложностями 

и рисками, такими как обеспечение безопасности, страхование и затраты на хранение. Цена на 

золото также может быть подвержена влиянию геополитических событий, например войн, 

санкций или политической нестабильности. 

В нынешних условиях глобальной неопределенности, характеризующейся экономической 

нестабильностью, геополитическими конфликтами и инфляцией, роль золота как защитного 

актива усиливается. Инвесторы все чаще рассматривают золото как инструмент, способный 

сохранить их капитал в периоды турбулентности. 

Раздел 2: криптовалюты — цифровая революция. В основе криптовалют лежит идея 

децентрализации и использования криптографии. Вместо привычных банков и 

государственных структур, транзакции осуществляются через распределенную сеть 

пользователей, а безопасность обеспечивается сложными математическими алгоритмами. 

Блокчейн — технология, лежащая в основе криптовалют — это своего рода «большая книга», 

в которой записываются все операции. Эта книга доступна всем участникам сети, что делает 

транзакции прозрачными и практически неуязвимыми для мошенничества. 

Bitcoin, первая и наиболее известная криптовалюта, стал символом этой новой эры. Он 

показал, что деньги могут существовать в цифровой форме, без посредников и контроля 

центральных банков. Это открыло двери для быстрых, дешевых и безопасных транзакций в 

любой точке мира. 
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В 2024 году Bitcoin, как самая известная криптовалюта, отмечает свое 15-летие, и в это 

время его волатильность достигла значительных уровней. Основные факторы, влияющие на 

колебания цен Bitcoin, включают менее жесткую монетарную политику Федеральной 

резервной системы США, событие «халвинга» в апреле 2024 года и запуск биржевых фондов, 

основанных на спотовом Bitcoin. Эти события способствуют расширению владения Bitcoin как 

среди индивидуальных инвесторов, так и среди институциональных игроков, что, в свою 

очередь, увеличивает риски, связанные с этой криптовалютой. 

В 2023 году Bitcoin продемонстрировал впечатляющий рост, увеличившись почти на 

300 % и достигнув отметки в 45 000 долларов к декабрю. В начале 2024 года его цена 

продолжила расти, достигнув нового рекорда в 73 000 долларов в марте, прежде чем снова 

упасть. Однако, сосредоточение только на ценовых колебаниях может привести к упущению 

более глубоких факторов, которые имеют реальные последствия для регуляторов, инвесторов 

и широкой общественности. 

Часто Bitcoin сравнивают с золотом — традиционным инструментом сохранения 

ценности. Оба актива обладают ограниченным предложением, что делает их 

привлекательными для инвесторов. Однако, Bitcoin более ликвидный и предлагает более 

быстрые транзакции. К тому же он демонстрирует меньшую корреляцию с традиционными 

активами, что делает его привлекательным для диверсификации портфеля. 

Появление фьючерсов на Bitcoin на регулируемых биржах стало важным шагом к 

легитимизации криптовалют. Теперь институциональные инвесторы и хедж-фонды могут 

использовать Bitcoin в своих стратегиях, что повышает стабильность и ликвидность рынка. 

Криптовалюты, и Bitcoin, в частности, все чаще рассматриваются как средство 

сохранения капитала и инструмент инвестирования. Их децентрализованный характер, 

ограниченное предложение и растущая популярность делают их привлекательными для тех, 

кто ищет альтернативу традиционным финансовым инструментам. 

Раздел 3: NFT — новая форма цифровых активов. В эпоху стремительного развития 

цифровых технологий появляются новые формы владения и взаимодействия с виртуальными 

объектами. Одним из наиболее ярких примеров является NFT — невзаимозаменяемый токен. 

По своей сути, это уникальный цифровой сертификат подлинности, привязанный к 

конкретному объекту: изображению, видео, музыкальному треку, виртуальному предмету в 

игре и многим другим. Ключевая особенность NFT — его уникальность и невзаимозаменяемость. 

В отличие от криптовалют, таких как Bitcoin, где один токен равен другому, каждый NFT 

неповторим и не может быть заменен другим. 

Сфера применения NFT стремительно расширяется. Наиболее распространенный 

пример — цифровое искусство, где художники могут продавать свои работы в виде NFT, 

гарантируя их подлинность и авторские права. Игровые индустрии активно используют NFT 

для предоставления игрокам права владения уникальными предметами, персонажами или 

виртуальной землей. Коллекционные предметы, будь то виртуальные карточки или цифровые 

сувениры, также обретают новую жизнь в формате NFT, открывая новые горизонты для 

коллекционирования. 

Преимущества NFT очевидны: инвесторы получают возможность вкладывать средства 

в уникальные цифровые активы, а коллекционеры — собирать редкие и ценные NFT. 

Децентрализация, обеспечиваемая технологией блокчейн, на которой основаны NFT, позволяет 

владельцам контролировать свои цифровые активы без посредников. Рынок NFT отличается 

прозрачностью и доступностью, поскольку все транзакции записываются в блокчейн и открыты 

для всех. 

https://esj.today/
http://izd-mn.com/


Вестник Евразийской науки 

The Eurasian Scientific Journal 

2024, Том 16, № s5 

2024, Vol. 16, Iss. s5 

ISSN 2588-0101 

https://esj.today 
 

Страница 5 из 10 

45FAVN524 
Издательство «Мир науки» \ Publishing company «World of science» http://izd-mn.com 

Однако, как и любая новая технология, NFT сопряжен с определенными рисками. 

Волатильность цен на NFT может быть очень высокой, что создает неопределенность для 

инвесторов. Существует риск мошенничества, связанный с подделкой NFT или 

недобросовестными продавцами. Регулирование рынка NFT находится на начальном этапе, что 

порождает неопределенность и потенциальные риски для участников. 

NFT играет ключевую роль в формировании метавселенной — виртуальных миров, где 

люди могут взаимодействовать, работать и развлекаться. NFT позволяет создавать и владеть 

виртуальной собственностью, предметами и персонажами, формируя новые цифровые 

экономики. 

Раздел 4: взаимосвязь активов в условиях неопределенности. Рассмотрим взаимосвязь 

традиционных активов, таких как золото, и новых цифровых активов, включая криптовалюты 

и NFT, в условиях неопределенности. 

Золото, традиционно рассматриваемое как защитный актив, пользуется повышенным 

спросом в периоды экономической нестабильности. Инвесторы стремятся сохранить капитал, 

обращаясь к золоту как к надежному убежищу от рисков.  

Криптовалюты, децентрализованные цифровые валюты, предлагают альтернативу 

традиционным фиатным валютам. Их высокая волатильность делает их привлекательными для 

инвесторов в периоды высокой инфляции или экономического спада, но также требует 

повышенной осторожности. 

NFT (невзаимозаменяемые токены) представляют собой уникальные цифровые активы, 

которые могут служить как инвестиционным инструментом, так и средством диверсификации 

портфеля. Их цена зависит от спроса и предложения, а также от общей динамики рынка. 

Исследование охватывает три временных периода: с октября 2014 по сентябрь 2018 года, 

с октября 2019 по сентябрь 2022 года и с января 2020 по сентябрь 2024 года. Эти временные 

рамки были выбраны для анализа изменений в динамике цен на активы в контексте 

экономических кризисов и пандемии COVID-19. 

Был рассчитан коэффициент корреляции Пирсона R между тремя временными рядами и 

для трех объединенных периодов (таким образом, коэффициент Пирсона применялся ко всему 

периоду с 2014 по 2023 год), что привело к статистически значимой сильной положительной 

корреляции между всеми тремя временными рядами: R Bitcoin & Gold = 0,779, p < 0,001; 

R Bitcoin & DWJ = 0,863, p < 0,001 и R Gold & DWJ = 0,875, p < 0,001. Стоит отметить, что не 

было никакой значимой корреляции между золотом и DWJ в течение первого периода данных. 

На рисунке 2 ниже изображена матрица множественных точек рассеяния, которая показывает 

сильную положительную корреляцию. 

После анализа был применен множественный линейный регрессионный анализ с ценой 

биткоина в качестве зависимой переменной; прогностические переменные были ценами на 

золото и DWJ с методом «ввода». Этот анализ, как и предыдущие, применяется в качестве 

начального и описательного исследования взаимосвязи между тремя переменными. Результаты 

регрессии показывают статистически значимое влияние (p < 0,05) золота и DWJ на биткоин. 

Данные в этой регрессии охватывают весь период времени, поскольку эта регрессия 

анализирует только одновременные значения без учета временных задержек. 

Взаимосвязь между этими активами может быть сложной и изменчивой. Например, в 

периоды экономической нестабильности золото и криптовалюты могут демонстрировать 

положительную корреляцию, поскольку инвесторы ищут убежище от рисков. В то же время, 

NFT могут демонстрировать меньшую корреляцию с традиционными активами, поскольку их 

рынок еще находится на начальной стадии развития. 
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Затем была оценена функция частичной автокорреляции (PACF) и функция взаимной 

корреляции (CCF) для трех временных рядов для трех периодов. Из результатов CCF следует, 

что существует эффект лага первого порядка по времени для золота и биткойна, в то время как 

существует более сложная структура влияния лага на DWJ, которая состоит из лагов с 

порядками 1, 2, 3 и 8. Кроме того, был проведен анализ взаимной корреляции временных рядов. 

Так же был проведен тест причинности Грейнджера, чтобы проверить, существует ли 

причинно-следственная связь между биткоином (эффект) и золотом и DWJ. Для этого мы 

построили временной ряд LAG и временной ряд разности для золота и DWJ. Определения двух 

функций следующие: 

LAG(X(t), k) = X(t - k) и РАЗН(X(t)); 

1) = X(t) - X(t - 1), РАЗН(X(t)); 

2) = РАЗН(X(t),1) - РАЗН(X(t - 1), 1). 

После построения этих переменных была применена множественная линейная регрессия 

с Bitcoin в качестве зависимой переменной, и все функции LAGS и DIFF первого-четвертого 

порядка для Gold и DWJ были использованы в качестве предикторов. Из-за большого 

количества предикторов мы применили обратный пошаговый метод регрессии, который 

автоматически тестировал-перетестировал и отклонял предикторы на основе их объясняющего 

вклада. 

Это означает, что золото и DWJ на самом деле могут предсказывать значения Bitcoin, 

хотя может существовать набор более сложных взаимодействий между тремя переменными, 

описываемых многими другими переменными, которые не используются в модели. 

 

Рисунок 1. Соотношение динамики цен 

драгоценных металлов и криптовалют (составлено автором) 

0

10 000

20 000

30 000

40 000

50 000

60 000

70 000

80 000

90 000

Значение долл США./кг золота Банк России

Значение долл США/100 кг серебра Банк России

Значение  долл. США на дату за единицу Bitcoin

Значение  долл. США на дату за единицу ETHEREUM

https://esj.today/
http://izd-mn.com/


Вестник Евразийской науки 

The Eurasian Scientific Journal 

2024, Том 16, № s5 

2024, Vol. 16, Iss. s5 

ISSN 2588-0101 

https://esj.today 
 

Страница 7 из 10 

45FAVN524 
Издательство «Мир науки» \ Publishing company «World of science» http://izd-mn.com 

Исходя из вышеперечисленного возникает вопрос: как инвесторы могут использовать 

эти активы для диверсификации портфеля? 

• Аллокация активов: инвесторы могут распределять свои средства между золотом, 

криптовалютами и NFT в зависимости от своего уровня риска по возрастанию. 

• Хеджирование рисков: золото может служить инструментом хеджирования от 

инфляции и экономической нестабильности. Криптовалюты могут использоваться 

для диверсификации и защиты от девальвации фиатных валют. NFT могут помочь 

диверсифицировать портфель в секторе цифровых активов. 

• Управление волатильностью: важно помнить о высокой волатильности 

криптовалют и NFT. Инвесторы должны тщательно оценивать свои риски и 

распределять средства таким образом, чтобы минимизировать потенциальные 

потери. 

Влияние глобальной неопределенности на спрос на каждый из активов: 

• Золото: глобальная неопределенность, включая геополитические конфликты, 

экономические кризисы и инфляцию, обычно стимулирует рост спроса на золото. 

• Криптовалюты: в периоды экономической нестабильности криптовалюты могут 

привлекать инвесторов, ищущих альтернативу традиционным финансовым 

системам. Однако, высокая волатильность может отпугивать некоторых 

инвесторов. 

• NFT: спрос на NFT чувствителен к рыночной конъюнктуре и общим настроениям 

инвесторов. В периоды экономического спада спрос может снизиться, но в 

периоды роста и развития цифровых технологий, спрос может увеличиваться. 

Потенциальные сценарии развития рынка в будущем: 

• Усиление регулирования: по мере роста популярности криптовалют и NFT, 

ожидается усиление регулирования со стороны государств, что может повлиять 

на развитие рынка и доступность этих активов. 

• Интеграция в традиционные финансы: криптовалюты и NFT могут 

интегрироваться в традиционные финансовые системы, что приведет к 

увеличению их доступности и ликвидности. 

• Развитие метавселенных: NFT играют ключевую роль в развитии метавселенных, 

что может привести к росту спроса на виртуальные активы и расширению рынка 

NFT. 

• Увеличение институционального инвестирования: по мере того, как 

институциональные инвесторы проявляют больший интерес к криптовалютам и 

NFT, объемы инвестиций в эти активы могут значительно вырасти. 

 

Заключение 

Золото, веками выступающее символом стабильности и надежности, продолжает играть 

роль защитного актива в периоды экономической нестабильности и геополитической 

напряженности. Его способность сохранять ценность в условиях инфляции и финансовых 

кризисов делает его привлекательным для инвесторов, стремящихся защитить свои сбережения 

от обесценивания. Криптовалюты, с другой стороны, предлагают инновационные решения в 

сфере финансов, предоставляя альтернативу традиционным фиатным валютам. Их 
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децентрализованная природа, прозрачность транзакций и потенциал для повышения 

финансовой доступности привлекают как инвесторов, так и разработчиков. Однако высокая 

волатильность криптовалютного рынка требует от инвесторов повышенной осторожности и 

тщательного анализа. 

NFT, как уникальные цифровые активы, открывают новые горизонты для инвестиций в 

сфере искусства, коллекционирования и игровых платформ. Их ограниченность и уникальность 

делают их привлекательными для коллекционеров и инвесторов, стремящихся диверсифицировать 

свои портфели и участвовать в формировании нового цифрового рынка. Взаимосвязь между 

золотом, криптовалютами и NFT сложна и динамична. 

В периоды экономической неопределенности спрос на золото может расти, в то время 

как криптовалюты могут демонстрировать повышенную волатильность. NFT, в свою очередь, 

могут быть подвержены влиянию как макроэкономических факторов, так и трендов в цифровом 

пространстве. Ключевым выводом становится необходимость диверсификации инвестиционного 

портфеля с учетом особенностей каждого из этих классов активов. Рациональное 

распределение инвестиций между золотом, криптовалютами и NFT позволяет снизить риски, 

связанные с высокой волатильностью отдельных активов, и оптимизировать потенциальную 

доходность. В будущем золото, вероятно, сохранит свою роль защитного актива в условиях 

глобальной нестабильности. 

Криптовалюты могут интегрироваться в традиционные финансовые системы, повышая 

свою доступность и ликвидность, при этом регулирование рынка будет усиливаться. NFT, в 

свою очередь, будут продолжать развиваться, особенно в контексте метавселенных, что может 

привести к росту спроса и расширению рынка. Таким образом, понимание взаимосвязей между 

золотом, криптовалютами и NFT, а также их потенциала в условиях неопределенности, 

становится стратегически важной задачей для инвесторов. Взвешенные решения, основанные 

на тщательном анализе и диверсификации, позволят эффективно управлять финансовыми 

ресурсами и добиваться желаемых результатов в условиях постоянно меняющегося мира. 
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A new era of assets: analysis of the relationship between gold, 

cryptocurrencies and NFT in the context of global uncertainty 

Abstract. In our article, we provide an analysis of the comparison of cryptocurrencies, 

especially bitcoin, with gold as two different assets. Bitcoin and gold are seen as two different asset 

classes. Gold has a long history as a means of preserving value, while bitcoin is a relatively new tool 

in the financial market. At the moment, the market capitalization of about 13 000 cryptocurrencies is 

approximately $750 billion, while bitcoin's share is about $250 billion. This indicates a significant 

presence of bitcoin in the market, however, its liquidity may remain limited. Analysts note the high 

security of bitcoin transactions, which is provided by decentralized blockchain networks. However, 

despite this, bitcoin faces challenges such as high transaction costs and limited transaction processing 

speed (an average of 7 transactions per second). Bitcoin is limited to 21 million units, which may 

contribute to its value in the future. However, there is still no correlation between the price dynamics 

of cryptocurrencies and other asset classes, which makes them interesting for some investors. Since 

the introduction of bitcoin futures on the Chicago Board Options Exchange in December 2017, trading 

volumes have increased significantly, which simplified the trading process and allowed investors to 

open short positions. In conclusion, although bitcoin and gold have their own unique characteristics 

and roles in the market, they cannot be considered as equivalents. Bitcoin is still in the formative stages 

as an asset, and its future will depend on further technology development and market conditions. 

Keywords: gold; cryptocurrencies; digital ecosystem; financial markets; investments; 

regulation; volatility; cooperation; rivalry 
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