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Введение

В последние годы криптовалюты стали важной частью глобального финансо-

вого ландшафта, привлекая внимание как частных инвесторов, так и институци-

ональных игроков. Биткоин возник как децентрализованное средство платежа 

при товарных сделках. Хотя со временем его начали активно использовать как 

финансовый инструмент, эта его функция не была утрачена. Биткоин продолжает 

использоваться в качестве платежного средства, особенно в странах, которые 

легализовали криптовалюты. В России его использование пока остается неофи-

циальным, тогда как в таких странах, как США, Япония и Южная Корея, Биткоин 

получил официальное признание в этой роли.

Интересным направлением дальнейших исследований является роль стейб-

лкоинов. В отличие от волатильных криптовалют, стейблкоины привязаны 

к фиатным валютам (чаще всего к доллару США), а также к драгоценным ме-

таллам, что делает их более стабильными и подходящими для международных 

платежей. Например, в России стейблкоины разрешено использовать в между-

народных сделках частных компаний, что открывает новые возможности для 

их применения. 

Быстрый рост популярности цифровых активов, таких как Биткоин, привел 

к вопросам о том, насколько тесно они связаны с традиционными финансовы-

ми рынками, такими как фондовые рынки, валютные пары и товарные рынки 

(Винья, Кейси, 2017, с. 45–46). Понимание взаимосвязи между криптовалютным 

и традиционным финансовым рынками имеет критическое значение для разра-

ботки эффективных стратегий управления рисками, диверсификации портфелей 

и прогнозирования рыночных движений (Жигас, 2023, с. 85). В условиях высокой 

волатильности криптовалют их потенциальная корреляция с традиционными 

активами может оказывать существенное влияние на глобальную экономику 

(Шайдуллина, 2018, с. 140). Например, высокая волатильность криптовалют 

может усиливать риски на традиционном финансовом рынке, если они пока-

зывают значительную корреляцию с акциями, облигациями или товарами, что 

может привести к усилению системных рисков, ограничению возможностей для 

диверсификации портфелей и усложнению инвестиционных решений, в конечном 

итоге оказывая негативное влияние на глобальную экономику (Закоржевский, 

2016, с. 290).
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1. Характеристика криптовалютного рынка. Этапы развития

Биткоин является ключевым драйвером, определяющим направление дина-

мики всего криптовалютного рынка, оказывая наибольшее влияние на ценовые 

движения в этом сегменте (Зубарев, 2021, с. 160). В связи с этим для проведения 

экономико-математического моделирования была выбрана цена данной крип-

товалюты в качестве основного индикатора, поскольку она наиболее полно 

отражает общие тенденции и поведенческие характеристики криптовалютного 

рынка. За последние 12 лет, с момента появления Биткоина, цифровая экономика 

претерпела значительные изменения (Козырева, 2018, с. 560). Динамика цены 

Биткоина на протяжении времени может быть условно разделена на несколько 

ключевых этапов, каждый из которых характеризуется специфическими эконо-

мическими и рыночными особенностями (рис. 1).

Рис. 1. Динамика курса криптовалюты Биткоин 2013–2024 гг. 

Первый этап, охватывающий период с 2008 по 2014 г., отмечен значительными ко-

лебаниями цены Биткоина. В начале этого периода цена Биткоина была относительно 

низкой, но начала постепенно расти по мере того как блокчейн-технология становилась 

все более популярной. Данный период характеризуется становлением Биткоина как но-

вого актива, который только начинал интегрироваться в международную финансовую 

систему (Эскидаров, Абрамова, Масленников, 2018, с. 15).

На втором этапе, с середины 2014 г. до 2016 г., наблюдается первый пузырь 

на рынке криптовалют. В этот период наблюдается активное появление множе-

ства альтернативных виртуальных финансовых активов и токенов. Например, 

в 2015 г. был запущен Ethereum, а первый блок DASH был сгенерирован в 2014 г. 

Альткоины начали привлекать внимание благодаря своим инновационным осо-

бенностям и возможностям получения прибыли, что способствовало росту по-

пулярности платформ для торговли криптовалютами и технологий майнинга, что 

в свою очередь привело к высокому спросу на эти активы.

Третий этап, с декабря 2016 г. по ноябрь 2020 г., характеризуется стабилизацией 

криптовалютного рынка. В это время средняя цена Биткоина находилась на уровне 

около 9000 долл. США, и криптовалютные активы начали широко использоваться 
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как инвестиционные инструменты. Данный период был относительно спокойным, 

что свидетельствует о некоторой стабильности на рынке.

Четвертый этап, с ноября 2020 г. по декабрь 2022 г. В этот период наблюдается 

второй пузырь на рынке криптовалют. Несмотря на то что волатильность Бит-

коина в рассматриваемых периодах не была чрезмерно высокой, цена Биткоина 

увеличилась более чем в 150 раз по сравнению с сентябрем 2014 г. до февраля 

2021 г. Резкое падение цены Биткоина с 69 до 16 тыс. долл. в период с ноября 

2021 г. по декабрь 2022 г. иллюстрирует значительную волатильность крипто-

валютного рынка, которая может приводить к резким колебаниям цен и повы-

шению рисков для инвесторов. Данные колебания подчеркивают необходимость 

глубокого анализа связи между криптовалютным и традиционным финансовыми 

рынками. Понимание взаимосвязи между этими рынками важно для разработки 

эффективных инвестиционных стратегий и управления рисками, так как вола-

тильность криптовалют может быть связана с макроэкономическими фактора-

ми и изменениями на традиционном финансовом рынке (Банк России, 2023). 

В текущих условиях инвесторы рассматривают виртуальные финансовые активы 

как высокорисковые инвестиционные инструменты, обладающие значительным 

потенциалом доходности.

С января 2023 г. и по настоящее время криптовалютный рынок вошел в фазу 

роста, формируя третий пузырь на рынке криптовалют. В этот период цена Бит-

коина снова значительно возросла, достигнув рекордного уровня в 74 тыс. долл. 

Данный этап имеет несколько ключевых последствий для Биткоина и мировой 

финансовой экономики. Во-первых, стремительный рост цен может свидетель-

ствовать о развитии пузыря, что создает риск последующих резких коррекций 

и возможных значительных падений цен. Во-вторых, повышение цены Биткоина 

может привлечь еще больше интереса со стороны инвесторов, что, в свою оче-

редь, может усилить волатильность на криптовалютном рынке. В-третьих, зна-

чительные колебания цен на Биткоин могут оказывать влияние на традиционные 

финансовые рынки. По мере интеграции криптовалютных активов в глобальную 

финансовую систему такие изменения могут затрагивать инвестиционные страте-

гии и оценку рисков на традиционных рынках, создавая дополнительные вызовы 

для финансовых учреждений и инвесторов (Сайдулаев, 2023, с. 242). Наконец, 

формирование нового пузыря подчеркивает необходимость тщательного анализа 

рыночных тенденций и макроэкономических факторов, что также ставит перед 

регуляторами задачу разработки эффективных мер для обеспечения стабильно-

сти как на криптовалютных, так и на традиционном финансовом рынке, чтобы 

минимизировать риски и поддерживать финансовую устойчивость (Крутеева, 

2018, с. 560).

2. Переменные для анализа

Для моделирования были использованы показатели, предложенные В. В. Хох-

ловым в его работе, посвященной анализу зависимости курса криптовалют от ряда 

эксплораторных факторов (Хохлов, 2020, с. 120). Отбор показателей осущест-

влялся на основании их статистической значимости и способности достоверно 

отражать влияние ключевых факторов на динамику курсов криптовалют. Выбор 

был обоснован детализированным анализом предложенных метрик, которые 

продемонстрировали наибольшую эффективность при разработке математиче-

ских моделей, направленных на прогнозирование ценовых колебаний на рынке 

криптовалют (Синельникова-Мурылаева, 2022, с. 23).
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Первая группа показателей включает в себя показатели, связанные с ценами 

на драгоценные металлы, и их рыночные характеристики. Общее предложение 

(x1) и спрос на золото (x2), а также цена золота (x3) были выбраны в качестве 

ключевых показателей, поскольку золото традиционно считается надежным 

активом, пользующимся спросом у инвесторов в виде объекта инвестиций. Его 

динамика может существенно влиять на восприятие инвесторов относительно 

рисковых активов, таких как Биткоин. В дополнение к золоту, были включены 

цены на серебро (x4), платину (x5) и палладий (x6), которые отражают общие тен-

денции в секторе драгоценных металлов.

Вторая группа включает показатели энергетического сектора и валютных 

курсов. Цена нефти Brent (x7) была выбрана как индикатор общего состояния 

мировой экономики и инфляционных ожиданий, которые могут косвенно вли-

ять на спрос на криптовалюты. Курсы валют Евро/Доллар (x8) и Фунт/Доллар 

(x9) отражают глобальные макроэкономические тенденции и могут оказывать 

влияние на международные денежные потоки, затрагивая таким образом рынок 

криптовалют.

Третья группа показателей охватывает фондовый рынок и процентные ставки. 

Индекс S&P 500 (x1) был включен как индикатор рыночных настроений и обще-

го состояния экономики США, что может влиять на инвестиционные решения, 

связанные с Биткоином. Краткосрочные обязательства казначейства США (x11) 

и учетная ставка ФРС США (x12) были выбраны для учета влияния монетарной 

политики и доходности безрисковых активов, которые могут менять предпочтения 

инвесторов между традиционными и цифровыми активами.

Группы показателей в совокупности обеспечивают комплексное понимание 

факторов, влияющих на цену Биткоина (Y), охватывая макроэкономические 

условия, состояние товарных рынков и финансовую политику.

3. Корреляционно-регрессионный анализ

В целях детерминации и последующей квантификации степени сопряжен-

ности между разнородными финансовыми индикаторами и переменными был 

осуществлен корреляционный анализ. Применение данного метода анали-

тической оценки позволяет не только установить наличие корреляционных 

связей, но и глубже понять направленность и интенсивность взаимовлияний, 

существующих между ценовой динамикой Биткоина и иными финансовыми 

показателями (см. табл. 1). 

Анализ корреляционной взаимосвязанности между ценовой динамикой Бит-

коина и рядом финансовых показателей позволяет выявить несколько фундамен-

тальных аспектов. Прежде всего, высокая положительная корреляция с ценами 

на золото (0,80) и палладий (0,77) свидетельствует о том, что Биткоин можно 

интерпретировать как альтернативный инвестиционный инструмент в пери-

оды экономической турбулентности и волатильности на рынках драгоценных 

металлов, что, в свою очередь, подтверждает его ключевую функцию в качестве 

инструмента хеджирования против инфляционных процессов и иных макроэ-

кономических рисков. 

Инвесторы, стремящиеся к защите своих капиталов от нестабильности тра-

диционных активов, могут рассматривать Биткоин в контексте формирования 

диверсифицированного инвестиционного портфеля, что подчеркивает его ра-

стущую значимость в современной финансовой архитектуре.
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Таблица 1

Корреляционная матрица

x1 x2 x3 x4 x5 x6 x7 x8 x9 x10 x11 x12 Y

x1 1

x2 –0,01 1

x3 0,41 –0,56 1

x4 0,28 –0,50 0,52 1

x5 –0,23 0,00 0,00 0,41 1

x6 0,44 –0,44 0,92 0,48 –0,15 1

x7 –0,13 0,05 –0,09 0,20 0,66 –0,12 1

x8 –0,09 –0,04 0,05 0,26 0,76 –0,07 0,67 1

x9 –0,33 0,16 –0,29 0,02 0,62 –0,41 0,54 0,74 1

x10 0,44 –0,39 0,54 0,48 –0,21 0,86 0,00 –0,16 –0,44 1

x11 0,13 0,24 –0,40 –0,51 –0,54 –0,20 0,10 –0,24 –0,41 –0,03 1

x12 0,20 0,24 –0,30 –0,51 –0,59 –0,05 0,04 –0,28 –0,50 0,02 0,95 1

Y 0,30 –0,31 0,80 0,80 0,09 0,77 0,11 0,03 –0,14 0,90 –0,28 –0,26 1

Во-вторых, низкая корреляция Биткоина с ценами на нефть (0,11) и валют-

ными курсами (Евро/Доллар –0,03, Английский фунт стерлингов/доллар –0,14) 

свидетельствует о том, что криптовалютный рынок менее подвержен влиянию 

изменений в энергетическом секторе и колебаниям валютных курсов. Следова-

тельно, Биткоин представляет собой объект инвестирования, привлекательный 

для субъектов, стремящихся к минимизации зависимости от глобальных макро-

экономических факторов и нестабильности, характерной для традиционных 

сегментов экономики. Данная независимость усиливает его роль как средства 

диверсификации портфеля, защищенного от рисков, присущих сырьевым и ва-

лютным рынкам.

В-третьих, высокая положительная корреляция с фондовым индексом S&P 500 

(0,90) указывает на значительное влияние рыночных трендов на цену Биткоина, 

цена которого может быть чувствительна к общему состоянию фондового рынка, 

и его цена может колебаться вместе с изменениями в фондовых индексах. Такая 

взаимосвязь подчеркивает важность учета рыночных настроений при анализе 

криптовалютного рынка, так как настроение на фондовом рынке играет важную 

роль в формировании спроса и предложения на цифровые активы.

В-четвертых, отрицательные корреляции Биткоина с краткосрочными обяза-

тельствами казначейства США (–0,28) и учетной ставкой ФРС (–0,26) указывают 

на то, что изменения в денежно-кредитной политике могут оказывать значительное 

влияние на стоимость Биткоина. Повышение процентных ставок и доходности 

казначейских облигаций может снижать привлекательность Биткоина как инве-

стиционного актива, что должно учитываться при разработке инвестиционных 

стратегий и управлении рисками.

В результате корреляционного анализа установлено наличие значительных 

взаимосвязей между различными факторами в наборе данных. Для устранения 

потенциальной мультиколлинеарности и улучшения точности модели был прове-

ден регрессионный анализ с исключением избыточных переменных, выявленных 

в процессе анализа (табл. 2).
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Таблица 2

МНК-оценки регрессионной модели

Коэффициент Стандартная
ошибка

t-статистика p-значение

Константа −100 898 20 315,3 −4,9 <0,0001 ***

x2 (Общий спрос на золото, т) 22,87 10,52 2,3 0,0371 **

x3 (Цена золота, долл.) −26,65 9,97 −2,7 0,0118 **

x4 (Цена серебра, долл.) 2754,9 563,5 4,8 <0,0001 ***

x5 (Цена платины, долл.) −20,98 7,53 −2,7 0,0089 ***

x10 (Индекс S&P 500) 24,39 1,95 12,5 <0,0001 ***

x11 (Краткосрочные обязательства 

казначейства США, %)

−3545,00 1338,60 −2,6 0,0125 **

Получено линейное уравнение, включающее в себя статистически значимые 

факторы:

Y  = −100 898 + 22,9 x2 − 26,7x 3 + 2754,9x 4 − 20,9 x5 + 27,8x 10 − 3545 x11

t-статистика (2,3) (−2,7) (4,8) (−2,7) (12,5) (−2,6)

Анализ коэффициентов данного уравнения показывает, что рост кратко-

срочных обязательств казначейства США на 1% приводит к снижению цены 

Биткоина на 3545 долларов. Это явление можно объяснить с точки зрения теории 

портфельных инвестиций. Когда процентные ставки по государственным обли-

гациям увеличиваются, они становятся более привлекательными для инвесторов 

благодаря своей надежности и фиксированной доходности. В условиях повыше-

ния доходности безопасных активов, таких как казначейские облигации, спрос 

на более рискованные активы, включая криптовалюты, снижается. Инвесторы 

начинают перераспределять свои портфели в пользу низкорисковых инструмен-

тов, что снижает спрос на Биткоин и ведет к его падению.

Обратная связь между ценой Биткоина и ценами на золото и платину также 

логична с экономической точки зрения. Золото и платина традиционно счита-

ются «защитными» активами, которые инвесторы предпочитают в периоды эко-

номической неопределенности или инфляционных рисков. Рост их стоимости 

указывает на то, что в условиях экономической нестабильности капитал уходит 

в эти стабильные активы, а спрос на высокорисковые активы, такие как крип-

товалюты, снижается. Соответственно, рост цен на золото и платину приводит 

к оттоку инвестиций из Биткоина, что снижает его цену.

Прямая зависимость между ценой Биткоина и спросом на золото может быть 

объяснена с точки зрения общего спроса на альтернативные инвестиционные 

активы. В периоды роста спроса на золото, как на актив-убежище, инвесторы 

также могут проявлять интерес к Биткоину как к альтернативной форме защиты 

капитала. Хотя золото и Биткоин различаются по своему функционалу и рискам, 

оба актива привлекают инвесторов, ищущих альтернативу традиционным валютам 

и финансовым инструментам.

Прямая зависимость между ценой Биткоина и индексом S&P 500 указывает 

на то, что криптовалюта реагирует на общие рыночные настроения. Когда фон-

довые рынки растут, это обычно свидетельствует о позитивных экономических 

ожиданиях, что может стимулировать инвесторов к более активному вложению 

в рискованные активы, такие как Биткоин. В условиях экономической стабильности 
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и роста фондовых индексов инвесторы более склонны к принятию рисков, что 

объясняет параллельный рост цен на акции и Биткоин.

Сильное положительное влияние цены серебра на стоимость Биткоина объ-

ясняется тем, что оба актива обладают спекулятивным потенциалом и могут рас-

сматриваться как активы, привлекающие инвесторов, склонных к риску. Серебро, 

как и Биткоин, обладает значительной волатильностью и менее привязано к фун-

даментальным экономическим показателям по сравнению с золотом. В периоды 

спекулятивного спроса на рынке серебра также может наблюдаться рост интереса 

к Биткоину, что ведет к синхронному увеличению их цены.

Низкая корреляция Биткоина с валютными курсами и ценами на нефть объяс-

няется его относительной независимостью от традиционных товарных и валютных 

рынков. Биткоин не привязан напрямую к потреблению нефти или изменениям 

в валютных курсах, что делает его привлекательным как актив, который не зависит 

от колебаний этих рынков. Это также объясняет его востребованность как сред-

ства диверсификации в портфелях, ориентированных на снижение корреляции 

с традиционными активами.

4. Оценка качества модели

Оценка качества построенной регрессионной модели была проведена с ис-

пользованием нескольких методов (табл. 3).

Во-первых, коэффициент детерминации (R2), равный 0,94, показал, что 94% 

вариации зависимой переменной  (цены Биткоина) объясняются изменениями 

факторов x2, x3, x4, x5, x9 x10 и x11. Значение коэффициента близкое к единице сви-

детельствует о высокой степени объяснительной способности модели и сильной 

зависимости между ценой Биткоина и рассматриваемыми факторами. Точность 

модели составила 3,14%.

Таблица 3

Характеристика регрессионной модели

Среднее зависимой переменной 12 664,9 Стандартная ошибка модели 5116,1

R-квадрат 0,9 Исправленный R-квадрат 0,9

F (7, 32) 72,2 Р-значение (F) <0,0001

Логарифмическое правдоподобие −393,9 Критерий Акаике 803,8

Критерий Шварца 817,3 Критерий Хеннана–Куинна 808,7

Параметр rho −0,1 Статистика Дарбина–Уотсона 2,2

Показатель ошибки менее 10% указывает на высокую точность прогнозирования, 

что свидетельствует о надежности модели в интерпретации результатов. Кроме того, 

наблюдаемое значение F-критерия составило 72,2, что значительно превышает та-

бличное значение (2,31) при уровне значимости α = 0,05 и степенях свободы (7, 32), 

что подтверждает: модель в целом является статистически значимой и надежной. 

Наконец, оценка значимости отдельных параметров регрессии была проведена 

с использованием t-критерия Стьюдента. Для исследуемых данных табличное зна-

чение t-критерия составляет 2,04. Сравнение наблюдаемых значений с табличными 

показало, что все параметры регрессии статистически значимы на уровне α = 0,05, 

что подчеркивает их вклад в объяснение изменений цены Биткоина.

Также было доказано отсутствие мультиколлинерности при помощи метода 

инфляционных факторов (табл. 4).
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Таблица 4

Метод инфляционных факторов

Фактор Значение индикатора мультиколлинеарности (VIF)

x2 1,57

x3 7,23

x4 5,08

x5 2,55

x10 3,44

x11 2,32

Значения показателя VIF (фактора инфляции дисперсии) для всех переменных 

в модели не превышают критического уровня в 10, что указывало бы на наличие 

проблемы мультиколлинеарности. Данное утверждение позволяет сделать вывод 

о том, что мультиколлинеарность, которая могла бы искажать экономические вы-

воды модели и затруднять интерпретацию влияния отдельных факторов на цену 

Биткоина, в данном наборе данных отсутствует.

Одной из ключевых задач при построении эконометрической модели является 

исследование остатков модели. Для проверки гетероскедастичности (непостоянства 

дисперсии остатков) был применен тест Уайта. Полученная тестовая статистика 

составила 39,57, а р-значение — 0,27. Поскольку р-значение превышает уровень 

значимости 5% (α = 0,05), можно заключить, что дисперсия остатков в модели 

является гомоскедастичной, что означает равномерность разброса остатков и от-

сутствие систематических ошибок.

Автокорреляция остатков, которая могла бы свидетельствовать о наличии вре-

менных зависимостей между ошибками модели, была проверена с использованием 

статистики Дарбина–Уотсона. Значение данного показателя для построенной 

модели составило 2,2, что попадает в диапазон допустимых значений (от 1,61 

до 2,32). Это свидетельствует об отсутствии автокорреляции и, следовательно, 

о независимости ошибок в регрессионной модели, что важно для корректности 

эконометрических выводов.

Наконец, для проверки предпосылки о нормальности распределения остатков 

был использован графический анализ, который подтвердил, что остатки модели 

соответствуют нормальному распределению. Это является еще одним признаком 

того, что модель адекватно описывает зависимости между ценой Биткоина и рас-

сматриваемыми экономическими факторами.

Для проверки предпосылки о нормальности распределения остатков был ис-

пользован графический анализ, который подтвердил, что остатки модели соот-

ветствуют нормальному распределению (рис. 2). 

Анализ распределения остатков, выполненный с использованием критерия Хи-

квадрат и соответствующего р-значения, продемонстрировал, что распределение 

в целом приближается к нормальному. Тем не менее наблюдаемая правосторонняя 

асимметрия указывает на наличие значительных отклонений в сторону увеличения 

относительно среднего значения. Данная асимметрия может быть обусловлена 

высокой амплитудой колебаний цен Биткоина в различные временные проме-

жутки, что приводит к накоплению экстремальных значений и, следовательно, 

нарушает нормальное распределение остатков.

На ранних этапах эволюции рынка криптовалют, когда цена Биткоина на-

ходилась на относительно низком уровне, модель, обученная на данных с более 

широким диапазоном, может склоняться к завышению прогнозируемых значе-

ний для данного временного интервала. Это явление особенно выражено при 
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сопоставлении фактических и прогнозируемых цен на Биткоин, что наглядно 

демонстрируется на графике (рис. 3). 

Рис. 2. График распределения остатков регрессионной модели

Данный эффект указывает на возможное несоответствие модели к особен-

ностям рынка в стадии его формирования и свидетельствует о необходимости 

учета специфики ранних фаз в процессе разработки прогностических моделей.

В конце 2019 г. были зафиксированы значительные выбросы, когда модель 

предсказывала рост цены Биткоина, в то время как фактические данные ука-

зывали на снижение. Подобная ситуация повторилась в 2022 г., когда расчеты 

прогнозировали резкий скачок, однако реальная цена продолжала снижаться.

Рис. 3. Сравнение наблюдаемых и расчетных значений цены Биткоина

87Оценка взаимосвязи криптовалютного и финансового рынков



Регрессионная модель, исследующая взаимосвязь между ценой Биткоина и тра-

диционными финансовыми активами, предоставила прогнозные значения для 

криптовалюты. Тем не менее из-за различий в масштабах измерения включенных 

факторов простые коэффициенты регрессии оказываются недостаточными для 

адекватной оценки воздействия каждого фактора. Для устранения этого ограни-

чения были дополнительно рассчитаны стандартизированные коэффициенты 

бета (табл. 5), что позволяет провести более точную и обоснованную оценку от-

носительного влияния каждого из факторов на прогнозируемую цену Биткоина.

Таблица 5

МНК-оценки стандартизованных коэффициентов

Коэффициент Стандартная
ошибка

t-статистика p-значение

x2 (Общий спрос на золото, т) 0,11 0,05 2,17 0,0371 **

x3 (Цена золота, долл.) −0,31 0,12 −2,67 0,0118 **

x4 (Цена серебра, долл.) 0,47 0,09 4,88 <0,0001 ***

x5 (Цена платины, долл.) −0,23 0,07 −2,78 0,0089 ***

x10 (Индекс S&P 500) 0,99 0,08 12,47 <0,0001 ***

x11 (Краткосрочные обязательства 

казначейства США, %)

−0,17 0,06 −2,64 0,0125 **

Заключение

Согласно расчетам стандартизированных коэффициентов, наиболее значи-

тельное влияние на цену Биткоина оказывает индекс S&P 500. Коэффициенты 

указывают на тесную взаимосвязь между динамикой крупнейшего фондового 

индекса и движением цены криптовалюты, что отражает высокую корреляцию 

между традиционными финансовыми рынками и рынком цифровых активов.

Рост индекса символизирует укрепление экономических ожиданий и повы-

шение аппетита к риску, что в свою очередь поддерживает интерес к высоково-

латильным активам, таким как Биткоин.

Значительное влияние также оказывает цена серебра, что может быть связано 

с тем, что оба актива — Биткоин и серебро — воспринимаются как альтернатив-

ные средства сбережения, особенно в условиях экономической нестабильности. 

Увеличение спроса на драгоценные металлы может сигнализировать о желании 

инвесторов диверсифицировать риски, что приводит к параллельному росту 

стоимости Биткоина.

Остальные факторы, такие как спрос на золото, цены на платину и кратко-

срочные казначейские обязательства США, также оказывают влияние на дина-

мику Биткоина, но в меньшей степени. Это указывает на то, что, хотя Биткоин 

остается децентрализованным активом, его цена все же чувствительна к ключе-

вым экономическим индикаторам традиционных рынков. Таким образом, про-

веденный регрессионный анализ демонстрирует, что Биткоин становится все 

более интегрированным в мировую финансовую систему, реагируя на изменения 

в глобальной экономике.

Проведенное исследование выявило значительную взаимосвязь между дина-

микой цены Биткоина и ключевыми показателями традиционного финансового 

рынка, такими как индекс S&P 500, цена серебра и краткосрочные казначейские 
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обязательства США. Эти результаты подтверждают, что, несмотря на децентрали-

зованный характер Биткоина, он все более интегрируется в глобальную экономику 

и его цена подвержена влиянию макроэкономических факторов.

Однако стоит отметить, что в проведенном исследовании не были учтены не-

которые важные аспекты, такие как спрос на криптовалюту как средство платежа 

и роль стейблкоинов. Спрос на криптовалюту как платежное средство и ее исполь-

зование в качестве альтернативного актива при экономической нестабильности 

могут оказывать значительное влияние на ее цену. Кроме того, стейблкоины, как 

средства для стабилизации стоимости и инструментов для проведения междуна-

родных транзакций, играют все более важную роль на криптовалютном рынке. 

Включение данных переменных в будущие исследования поможет выявить до-

полнительные связи и повысить точность прогностических моделей.
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