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ВЛИЯНИЕ СПОТ-ETF НА БИТКОЙН 

Аннотация. В данной статье раскрывается механизм влияния спот-ETF 

на биткойн-рынок, описывая, как эти финансовые инструменты способствуют 

привлечению институционального капитала и увеличению спроса на 

криптовалюту. Рассматривается роль спот-ETF в формировании ликвидности 

и стабильного ценообразования, а также как арбитражные операции помогают 

согласовывать цены фонда и базового актива. Анализируется влияние спот-

ETF на снижение волатильности и повышение доверия со стороны 

регуляторов и инвесторов. В итоге подчеркивается, что спот-ETF создают 

более зрелую и прозрачную рыночную среду, стимулируя развитие 

криптовалютного рынка и способствуя его глобальному признанию. 
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Annotation. This article reveals the mechanism of influence of spot ETFs on 

the bitcoin market, describing how these financial instruments help attract 

institutional capital and increase demand for cryptocurrency. The role of spot ETFs 

in the formation of liquidity and stable pricing is considered, as well as how arbitrage 

operations help to coordinate the prices of the fund and the underlying asset. The 

impact of spot ETFs on reducing volatility and increasing confidence from 

regulators and investors is analyzed. As a result, it is emphasized that spot ETFs 

create a more mature and transparent market environment, stimulating the 

development of the cryptocurrency market and contributing to its global recognition. 
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Введение 

За последние годы рынок криптовалют претерпевает существенные 

изменения, связанные с расширением институционального участия и 



развитием регулирующих механизмов. Одним из ключевых инструментов, 

способных существенно повлиять на динамику цены и ликвидность биткойна, 

является биржевой фонд, торгуемый на базе спот-рынка — спот-ETF 

(Exchange-Traded Fund). 

Впервые идеи о создании биткойн-ETF появились еще в 2013 году, 

однако из-за нестабильности регулятивных требований и опасений по поводу 

манипуляций рынком их регистрировали и одобряли очень медленно. Только 

в последние годы возникают реальные прецеденты одобрения и запуска спот-

ETF, что вызывает широкий интерес у аналитиков, инвесторов и 

регулирующих органов. 

Цель данной статьи — проанализировать влияние появления и 

внедрения спот-ETF на рынок биткойна, разобраться в механизме их 

воздействия и выделить возможные тенденции развития. 

В последние годы рынок криптовалют привлекает всё большее 

внимание со стороны институциональных инвесторов и регуляторов. Одним 

из значимых факторов, способных существенно изменить ландшафт биткойн-

рынка, является появление биржевых фондов, торгуемых на спотовом рынке 

— так называемых спот-ETF (Exchange-Traded Funds). Их внедрение 

способствует не только увеличению доступности биткойна для широкой 

аудитории инвесторов, но и оказывает влияние на общую динамику цены, 

ликвидность и рыночную прозрачность. 

Биржевой фонд (ETF), представляющий собой портфель активов, 

который можно покупать или продавать на бирже как обычные акции, давно 

используется в традиционных финансовых рынках. Однако спот-ETF, 

привязанный именно к текущей (спотовой) цене базового актива, в случае с 

биткойном представляет особый интерес. В отличие от фьючерсных ETF, в 

которых стоимость фонда определяется контрактами с отложенным 

исполнением, спот-ETF базируется на фактическом владении криптоактивом 

— когда организаторы фонда приобретают и хранят биткойны на своих 

кошельках, обеспечивая прямую связь цены фонда с рыночной стоимостью 



биткойна. Это является важным фактором для инвесторов, стремящихся к 

максимальной прозрачности и минимизации рисков, связанных с продуктами 

синтетического характера. 

Механизм влияния спот-ETF на биткойн-рынок состоит прежде всего в 

привлечении институционального капитала. Эти фонды позволяют крупным 

игрокам, таким как пенсионные фонды, управляющие активами и хедж-

фонды, получать экспозицию к биткойну через легально регулируемые 

инструменты. Это важно, потому что прямые инвестиции в криптовалюты 

часто сопровождаются значительными операционными рисками, 

сложностями хранения и неустойчивостью правового поля. Кроме того, спот-

ETF выводят биткойн на классические площадки торговли, упрощая доступ 

для розничных инвесторов через привычные брокерские счета. 

Механизм влияния спот-ETF на биткойн-рынок 

На первый взгляд кажется, что запуск спот-ETF — это просто новый 

инвестиционный продукт, который облегчает доступ к биткойну. Однако, за 

этим скрываются сложные взаимодействия, через которые эти фонды 

оказывают существенное влияние на структуру и динамику всего 

криптовалютного рынка. 

Привлечение институционального капитала — наиболее очевидный 

аспект. Спот-ETF позволяет крупным профессиональным и 

институциональным инвесторам, традиционно избегавшим прямых операций 

с криптовалютой из-за регуляторных и технических сложностей, выйти на 

рынок через регулируемый инструмент. Эти инвесторы обладают 

значительными капиталами и возможностью проводить крупные сделки без 

негативного влияния на цену. Когда такие фонды приобретают биткойны для 

своих портфелей, спрос на актив увеличивается, что, как правило, приводит к 

росту его стоимости. Этот эффект особенно заметен, если запуск фондов 

сопровождается высокой популярностью и значительными потоками 

капитала. 



Формирование и поддержание ликвидности. Спот-ETF функционирует 

как биржевой посредник, предлагая ликвидность на рынке. Постоянные 

покупки и продажи активов внутри фонда способствуют более плавному и 

устойчивому ценообразованию. Такая ликвидность снижает риски для 

инвесторов и уменьшает возможность ценообразующих аномалий и резких 

скачков. В результате создаётся более зрелая рыночная среда с меньшей 

волатильностью, что важно для привлечения массовых участников. 

Арбитражи и роль цены. Одной из важнейших особенностей спот-ETF 

является их привязка к реальной стоимости биткойна. В ситуациях, когда цена 

фонда значительно отклоняется от стоимости базовых активов (биткойнов, 

хранящихся на резервных счетах), арбитражные механизмы начинают 

работать. Арбитражеры покупают или продают акции фонда и биткойны, 

чтобы устранить расхождение. Эти операции способствуют потому, что цена 

фонда и цена на самом рынке сближаются, обеспечивая согласованность цен 

и поддерживая рыночную эффективность. 

Влияние на волатильность. Вхождение больших объемов 

институциональных инвесторов через спот-ETF оказывает противоположное 

влияние на ценовую волатильность. В то время как криптовалютные рынки 

традиционно страдали от резких скачков цен, связанные с недостаточной 

ликвидностью и спекулятивными операциями, активное участие фондов на 

основе реальных биткойнов способствует стабилизации. Более того, 

регулярные и прозрачные операции внутри ETF создают дополнительную 

ценовую дисциплину. 

Регуляторное и репутационное влияние. Появление и одобрение спот-

ETF также меняет отношение регуляторов и общественного мнения к 

криптовалютам. Это способствует укреплению доверия к рынку и снижению 

барьеров, связанных с опасениями о технических уязвимостях, ценовых 

манипуляциях или нерегулируемости. В результате происходит усложнение 

внешних препятствий для входа новых участников, что снова увеличивает 

спрос. В каждом регионе, где разрешён запуск спот-ETF, увеличивается поток 



международного капитала в биткойн. Это не только повышает цену и 

ликвидность в конкретной юрисдикции, но и способствует международному 

синхронному движению цен, что влияет на глобальный рынок в целом. 

Воздействие спот-ETF проявляется не только в изменении структуры 

спроса, но и в росте общей ликвидности на рынке. С появлением таких фондов 

увеличивается объём торговых операций, что, как правило, способствует 

снижению волатильности — одного из факторов, традиционно сдерживающих 

массовое принятие криптовалют. Поскольку цена спот-ETF тесно связана с 

рыночной стоимостью биткойна, любые значительные перемещения в 

стоимости базового актива отражаются в котировках фондов, а арбитражные 

возможности обеспечивают гармонизацию цен и поддерживают баланс между 

тендерным рынком и внебиржевыми операциями. 

Исторически попытки запустить биткойн-ETF сталкивались с 

серьёзными регуляторными препятствиями. Комиссия по ценным бумагам и 

биржам США (SEC), рассматривая многочисленные заявки с 2013 года, 

отказывала в одобрении на основании недостаточной защиты инвесторов и 

рисков манипуляций на крипторынках. Однако смещение акцентов произошло 

в 2021 году, когда были разрешены фьючерсные биткойн-ETF, а спустя 

некоторое время — первые инструменты, основанные на спотовом владении 

криптовалютами. Такие процессы демонстрируют постепенную 

трансформацию правовой базы и рост доверия к этим финансовым продуктам. 

С 2023 года на нескольких крупнейших финансовых рынках появились 

одобренные спот-ETF на биткойн. Их запуск сопровождался значительным 

интересом со стороны институциональных и розничных инвесторов, что 

привело к росту капитализации криптовалютного сектора и расширению 

инвестиционных возможностей. Примером служат первые продукты в США, 

Канааде и Европе, где регуляторы разработали чёткие правила для операторов 

таких фондов, аккумулировавших реальные биткойны в специализированных 

хранилищах с гарантиями безопасности. 



Воздействие спот-ETF на динамику цены биткойна сложно переоценить. 

С одной стороны, появление институциональных фондов повышает спрос на 

криптовалюту, что привлекает стабильный капитал и способствует ценовому 

росту. С другой — установленный контроль со стороны регуляторов и 

активная торговля через ETF помогают уменьшать колебания курсов и 

ограничивают резкие всплески волатильности, традиционно свойственные 

крипторынкам. Такой баланс обеспечивает более здоровую рыночную среду и 

снижает барьеры для входа новых инвесторов. 

Кроме того, спот-ETF вносят прозрачность в процессы ценообразования. 

Так как фонды регулярно публикуют данные о владении биткойнами и своих 

операциях, участники рынка получают дополнительные данные и 

аналитическую информацию, устраняющую информационную асимметрию. 

Благодаря этому риск манипуляций и необоснованных ценовых движений 

уменьшается, что положительно отражается на общей стабильности рынка. 

Тем не менее, запуск и развитие спот-ETF связаны не только с выгодами, 

но и с рядом ограничений и рисков. Во-первых, централизация активов в 

управлении крупных операторов фондов противоречит децентрализованной 

природе криптовалюты и может создавать новые уязвимости. Во-вторых, 

регуляторные рамки, меняющиеся в зависимости от юрисдикций, способны 

ограничивать функциональность или внедрение подобных продуктов в 

отдельных странах. В-третьих, увеличение институционального влияния, хоть 

и способствует стабилизации, может снизить ликвидность на свободном 

рынке криптовалют, ограничивая свободное ценообразование. 

Перспективы развития спот-ETF на биткойн-рынке весьма 

оптимистичны. По мере того, как регуляторы совершенствуют свои позиции, 

а инфраструктура хранения и аудита криптоактивов становится надежнее, 

число аналогичных фондов будет расти. Это приведёт к дальнейшему 

увеличению привлекательности биткойна среди крупных инвестиционных 

игроков, что окажет долгосрочное влияние на глобальную интеграцию 

цифровых активов в мировую финансовую систему. Доступность 



инвестиционных продуктов с более низким барьером входа стимулирует 

распространение криптовалют среди розничных участников, повышая общий 

уровень принятия технологий. 

В целом появление и развитие спот-ETF можно рассматривать как 

важный этап в истории криптовалютных рынков: они создают мост между 

традиционной финансовой индустрией и новыми цифровыми активами, 

способствуя укреплению доверия и расширению аудитории. Несмотря на ряд 

остающихся вызовов, эти инструменты открывают значительные 

возможности как для инвесторов, так и для экономической экосистемы в 

целом. 

Таким образом, влияние спот-ETF на биткойн выражается в нескольких 

ключевых направлениях: институционализация спроса, повышение 

ликвидности и прозрачности, снижение издержек и волатильности, а также 

постепенное формирование более зрелого и регулируемого рынка. 

Дальнейшее развитие этого сегмента финансовых продуктов будет во многом 

зависеть от регуляторной политики, технологической инфраструктуры и 

глобальных экономических тенденций, но уже сегодня спот-ETF оказывают 

существенное влияние на формирование будущего криптовалютных рынков. 

Список литературы: 

1. "How Bitcoin ETFs Will Impact the Market" — CoinDesk, 2023 (Обзор 

влияния Bitcoin-ETF на рыночную динамику и ликвидность) 

2. U.S. Securities and Exchange Commission (SEC) — Официальные 

публикации и заявления по крипто-ETF 

3. "The Impact of Bitcoin ETFs on the Cryptocurrency Market" — Journal of 

Financial Markets, 2022 (Аналитическая статья о влиянии ETF на 

ценообразование и волатильность) 

 


