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ереломным этапом для регулиро-

вания криптовалют стал 2025 год, 

когда готовность регуляторов 

внедрять системные меры совпала с 

устойчивой рыночной динамикой и 

стремлением к сбалансированному росту. 

На фоне изменения внешнеполитическо-

го курса США при администрации До-

нальда Трампа регулирование криптова-

лют вступило в фазу ускоренного форми-

рования и институциональной зрелости. 

Инициативы США оказали влияние на 

глобальный рынок, включая Европу, 

Азию, а также рынки России и Китая. 

При этом, несмотря на специфический 

стиль переговоров администрации Трам-

па, криптоэкономика отреагировала на 

него стремлением к согласованному ре-

гулированию и ростом инноваций. 

В связи с этим, предметом обзора яв-

ляется безусловно актуальный для дня 

сегодняшнего этап современного разви-

тия и трансформации роли и возможно-

стей криптоиндустрии в целом в мировом 

и конкретно в европейском масштабе.  

Методология оценки состояния и 

развития рынка криптовалют базируется 

на оценке правового состояния, а также 

ключевых индикаторов. При этом поми-

мо анализа индикаторов на основе соб-

ственных исследований и сравнительного 

анализа выводов ключевых экспертных 

групп, применяется системно-

функциональный подход, ориентирован-

ный на установление дитахомии отноше-

ний между собственно спекулятивно-

инвестиционным вектором развития 

криптовалют с политико-правовым трен-

дом по регулирования сферы в интересах 

государственных и институциональных 

акторов. Учет отдельных геополитиче-

ских аспектов в рамках анализа дополня-

ет картину отдельными политологиче-

скими наблюдениями, связанными со 

становлением нетократических ценно-

стей (размытия институциональной роли 

государства и корпоративизации валют) и 

даже элементами ценностной модели 

tech-diplomacy. Изложенные в настоящей 

статье наблюдения о динамике развития 

ситуации в 2025 году носят, преимуще-

ственно, описательный характер, реги-

стрируя отдельные события и выделяя по 

результатам авторского анализа основ-

ные событийные причины трансформа-

ции. В этой связи приведенное исследо-

вание и его краткие выводы могут быть 

полезны для дальнейшего изучения, 

обобщения этапов развития криптоинду-

стрии в мире и в отдельных регионах ми-

ра. 

Разумеется, изучение динамики 

криптовалютного регулирования не мо-

жет происходить в вакууме, в этой связи 

ключевое значение для исследования 

имели не только непосредственно данные 

рынков, полученные как от регуляторов, 

так и от основных крипто-бирж и вовле-

ченных финансовых институтов и неза-

висимых исследовательских центров (та-

ких как TRM Labs или PWC). При этом 

ретроспективно можно выделить и крат-

ко напомнить основные этапы, опреде-

ляющие трансформацию отношения и 

роли государств и финансовых структур 

к криптоактивам. 

 Этап криптоскептицизма традици-

онно относится к периоду 2010–2017 и 

характеризуется признанием существо-

вания криптоактивов. Институты уже 

упоминают «криптовалюты», но пре-

имущественно называют ее полунеле-

гальным инструментом, отождествляют 

со спекуляцией или расчетами в Silk 

Road, наркотрафиком, анонимностью и 

проч. мифами. Популяризация техноло-

гических проектов умных контрактов, 

развитие сети криптоактивов и популяри-

зация блокчейн технологии в нефинансо-

вой среде позволили перейти к следую-

щему этапу. 

 Период 2017–2024 характеризует-

ся осторожным интересом институцио-

нальных акторов к криптовалюте за счет 

признания и легализации криптоактивов 

в отдельных юрисдикциях. Взлеты и па-

дения биткоина делают криптовалюту 

интересной, то подпитывают, то опровер-

гают ее статус в системе координат схе-

мы Понци (попросту финансовой пира-

П 
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миде). При этом геополитический разлад 

выводит на политэкономический олимп 

главную проблему десятилетия (несколь-

ких десятилетий?) — проблему доверия 

(между государствами, блоками, эконо-

мическими акторами). Криптоактивы и 

их математический аппарат предлагают 

решение проблемы, в то время как клас-

сические финансовые и правовые акторы 

остаются в стороне. Это период прихода 

крупных игроков, волатильных спекуля-

ций и стремительного расширения коли-

чества крупных участников, период вло-

жений в технологические форки крипто-

активов.  

Третий этап связан с современным 

периодом, когда признаки схемы Понци 

угасают за счет продавленного институ-

циональными игроками тренда на право-

вое регулирование и гармонизацию регу-

лирования криптоавтивов. Тут сыграли 

свою роли и полит-экономические фак-

торы (немаловажна роль Трампа, его 

именной монеты, сторонников и членов 

его команды). 

Исследования и методологическая 

дискуссия в этой связи также «застряла» 

между временными периодами. Отметим 

целую группу исследований, оцениваю-

щих психологическую бинарную оппози-

цию «спекулятивного пузыря» против 

«ценности абстрактного товара» в толко-

вании Дюдиковой Е.И. и Ризвановой И.А. 

[3, c. 589]: работы связанные с исключи-

тельно правовым, нередко привязанным 

именно к национальным юрисдикциям 

обсуждениям перспектив развития рынка, 

подготовленными не только исследовате-

лями, но и практиками правового приме-

нения. Из систематизирующих исследо-

ваний, например, Волковой О.Н. [1] сле-

дует в целом централизация перспективы 

использования крипты от государствен-

ного признания или непризнания валюты, 

обзора, например, Шилова К.Д. и Зубаре-

ва А.В. [6, c.155–157] и исследования Ба-

зан-Паломино В. [7, c. 3–5], упоминается 

возможность трансграничного использо-

вания и универсального платежа, в т. ч. 

через призму рисков, но только внутри 

режимов с однородным правовым вос-

приятием.  

Преодоление кризиса оценки само-

стоятельности криптовалюты связано с 

полноценным восприятием второго этапа 

развития криптоактивов, когда исследо-

ватели, такие как Кочергин Д.А. и др. [4, 

с. 54, 56] и Громова А.А. и др. [2, с. 570] 

начинают говорить не только о криптова-

люте, а о крипторынке или криптоакти-

вах. Этот переход от частных случаев ре-

гулирования в национальном праве пер-

вого-второго периода восприятия крип-

тоактивов к оценке криптоактивов и 

криптовалют в контексте межюридис-

дикционного регулирования, позволяет 

по-новому посмотреть на эволюцию 

криптоактивов и фокусировать изучение 

текущего периода на системной оценке 

перспектив продвижения всего «фронта» 

новой финансовой индустрии вместо 

оценки отдельных национальных успехов 

или отставаний. 

Оценивая на основе исследования 

развития 2025 года, следует указать, что 

2025 году оборот и системная значимость 

стейблкоинов достигли рекордных пока-

зателей, что закрепило их ключевую роль 

в глобальной регуляторной повестке. По-

чти во всех ведущих юрисдикциях про-

изошли обновления правового регулиро-

вания в отношении стейблкоинов, что 

стало косвенным признанием необходи-

мости специализированной нормативной 

базы для укрепления потенциала исполь-

зования активов как стабильного сред-

ства обмена в публичных блокчейнах. 

Акценты при этом в этом году смести-

лись в сторону стандартизации норма-

тивного регулирования выпуска, погаше-

ния и обеспечения резервками для стей-

блкоинов. Среди значимых инициатив 

2025 года можно выделить закон 

GENIUS в США, режим MiCAR в Евро-

пейском союзе, а также новые регулятор-

ные режимы в Гонконге, Японии, Синга-

пуре и ОАЭ. Сочетание стабильности 

стоимости и эффективности блокчейн-

инфраструктуры сделало стейблкоины 

удобным инструментом для платежей, 

расчётов и иных финансовых операций, 
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превратив их в важнейшую точку входа 

для институциональных участников. 

По мере уточнения регуляторных 

правил к криптоэкосистемам активнее 

подключались традиционные финансо-

вые институты. В 2025 году около 90 % 

европейских и ведущих азиатских госу-

дарств объявили о запуске или расшире-

нии инициатив в области цифровых акти-

вов. Ключевым трендом стало расшире-

ние использования публичных блокчей-

нов финансовыми институтами в странах 

с благоприятным регуляторным клима-

том (в США, странах ЕС, Сингапуре и 

Японии), тогда как в государствах с не-

определённой нормативной базой или 

жёсткими ограничениями банки придер-

живались осторожного, выжидательного 

подхода. 

Важным сигналом изменения пози-

ции регуляторов стало решение Базель-

ского комитета по банковскому надзору в 

ноябре 2025 года пересмотреть пруден-

циальный режим для банков, работаю-

щих с криптоактивами. Изначально с 1 

января 2026 года предполагалось ввести 

норму, предусматривающую полное ис-

ключение криптоактивов при подсчете 

капитализации компаний и финансовых 

акторов. Однако из-за отказа в частности 

крупных игроков США и Великобрита-

ния от принятия этих стандартов, а также 

ввиду быстрого роста рынка стейблкои-

нов, комитет согласился ускорить пере-

смотр правил. На фоне смягчения регуля-

торной позиции ожидается сохранение и 

дальнейшее усиление институциональ-

ной динамики в 2026 году. Это имеет су-

щественное значение, поскольку для фи-

нансовых институтов при выборе юрис-

дикций для работы с криптоактивами 

приоритетами остаются возможность со-

блюдения национальных требований и 

возможность адекватного управления 

рисками. Поэтому работающие с крипто-

валютами компании и финансовые ин-

ституты всё чаще больше обращают вни-

мание на наличие устойчивого норматив-

ного регулирования как минимальное ос-

нование для начала инвестирования. 

Эффективное регулирование крипто-

активов сдерживает незаконные финан-

совые операции. Комплексный анализ, 

проводимый самыми разными организа-

циями от TRM Labs [10] до Coinunited [5] 

и PWC [8] показал, что поставщики услуг 

виртуальных активов (сервис-

провайдеров или VASP), находящиеся в 

условиях жёстких правовых правил, зна-

чительно меньше склонны к незаконной 

деятельности по сравнению с остальной 

частью рынка. Это стало одной из при-

чин, почему регуляторы всё чаще видят 

для себя в добросовестных посредниках 

ключевых партнёров в борьбе с финансо-

выми преступлениями и построении 

устойчивой экосистемы цифровых акти-

вов. Иллюстрацией такого взаимодей-

ствия стала платформа Beacon Network — 

первая в отрасли система для обмена ин-

формацией в режиме реального времени, 

которая получила поддержку сервис-

провайдеров, на которые приходится бо-

лее 75 % объёма криптовалютных тран-

закций, а также свыше 60 правоохрани-

тельных органов из 15 стран. [9, c. 2] Од-

нако из-за трансграничного характера 

криптоактивов критически важна между-

народная согласованность регулирования 

для предотвращения регуляторного ар-

битража. 

В 2025 году международные органи-

зации усилили внимание к фрагментации 

нормативных подходов. Группа разра-

ботки финансовых мер по борьбе с отмы-

ванием денег (FATF) и Совет по финан-

совой стабильности (FSB) в текущих от-

четах отметили [8, c. 7, 14], что пробелы 

во внедрении её стандартов делают 
VASP в юрисдикциях со слабым регули-

рованием уязвимыми для злоупотребле-

ний. Эти риски проявились в начале 2025 

года при взломе биржи Bybit: по данным 

расследований, атака была осуществлена 

из Северной Кореи, в результате чего бы-

ло похищено более 1,5 млрд долларов в 

токенах Ethereum. Средства отмывались 

через нелицензированных внебиржевых 

брокеров, межсетевые мосты и децентра-

лизованные биржи — элементы, зача-
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стую выходящие за рамки действующих 

регуляторных режимов. Этот инцидент 

продемонстрировал, как незаконные 

субъекты используют слабо контролиру-

емые технологии для сокрытия проис-

хождения средств, что усиливает потреб-

ность в международной координации и 

обмене информацией между VASP и пра-

воохранителями. 

Для Европейского союза 2025 год 

стал периодом динамичного роста и те-

стирования нового правового регулиро-

вания. Под контролем Европейского бан-

ковского управления (EBA) и Европей-

ского управления по ценным бумагам и 

рынкам (ESMA) заработал механизм 

MiCAR. Режим MiCAR для эмитентов 

стейблкоинов начал действовать с июня 

2024 года, а для поставщиков услуг, свя-

занных с криптоактивами (CASP), — с 

декабря того же года. В январе 2025 года 

ESMA выпустила рекомендации для 

национальных надзорных органов по мо-

ниторингу перемещения активов, был со-

здан реестр соответствующих требовани-

ям MiCAR организаций и список «нару-

шителей». Кроме того, ESMA совместно 

с Европейской комиссией опубликовала 

руководство по обращению с токенами, 

не соответствующими MiCAR, в том 

числе с токенами, привязанными к акти-

вам (ARTs), и токенами электронных де-

нег (EMT).  

Внедрение MiCAR выявило расхож-

дения в подходах стран ЕС. Осенью 2025 

года регуляторы Франции, Италии и Ав-

стрии призвали усилить унификацию 

правоприменения на уровне ЕС, указав 

на риски для инвесторов и препятствия 

для гармонизации регулирования. В пер-

вой половине 2025 года обсуждалось 

введение MiCAR II — обновлённой базы 

для децентрализованных финансов, одна-

ко позже фокус сместился на укрепление 

существующей архитектуры. Частично 

это связано с расширением действия За-

кона ЕС о цифровой операционной 

устойчивости (DORA) с начала 2025 го-

да: он ввёл универсальные требования к 

финансовым учреждениям и поставщи-

кам ИКТ по киберустойчивости и управ-

лению инцидентами. На фоне роста ки-

бератак закон подчеркнул ответствен-

ность криптовалютных компаний. 

Управление ЕС по борьбе с отмыванием 

денег (AMLA) также сосредоточилось на 

регулировании криптоиндустрии, отме-

тив, что несогласованность исполнения 

антиотмывочных норм между странами 

ЕС создаёт уязвимости. EBA зафиксиро-

вала рост сектора: за два года число авто-

ризованных CASP в ЕС увеличилось в 2,5 

раза, несмотря на пробелы в управлении 

рисками. К 2028 году отдельные CASP 

попадут под прямой надзор AMLA, что 

приоритезирует устранение нестыковок 

национального регулирования. 

Тема обхода санкций с помощью 

криптовалют стала для ЕС приоритетной, 

оттеснив на второй план борьбу с иными 

формами незаконной деятельности. В 

2025 году впервые была введена санкци-

онная мера против институционального 

актора, не связанного с государственным 

российским сектором, — платформы 

Garantex. Позднее ограничения расшири-

лись на криптовалютные операции рос-

сийских резидентов. Рынок отреагировал 

миграцией в азиатский регион, что при-

вело к оттоку по некоторым оценкам до 

10 % криптоликвидности из зоны евро. 

Подводя итоги 2025 года, следует 

отметить, что криптополитика ЕС столк-

нулась с вызовами, связанными с импле-

ментацией MiCAR и обеспечением еди-

нообразия регулирования на территории 

союза. В 2026 году основное внимание 

будет направлено на унификацию мето-

дов надзора за MiCAR со стороны нацио-

нальных органов и на преодоление рас-

хождений на практике. Кроме того, ожи-

дается полномасштабное внедрение Ди-

рективы 2023/2226 (DAC8), которая вво-

дит единые стандарты налоговой отчёт-

ности и обмена информацией между гос-

ударствами-членами в рамках системы 

CARF для криптоактивов. 2025 год при 

этом стал годом появления самых новых 

инструментов типа crypto-ETF и началом 

появления институционализированных 

корпоративных стратегий, продвигаемых 

тяжеловесными игроками типа 
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BlackRock, JPMorgan и другие. Послед-

ние, ввиду целесообразности защиты 

собственных инвестиций, успешно лоб-

бируют развитие институционализации 

криптоиндустрии в отдельных государ-

ствах, а также универсализации стандар-

тов, для использования главного пре-

имущества криптоактивов — наднацио-

нальности и юрисдикционной нейтраль-

ности. Что делает криптоинфлюенсеров 

малыми, но тем не менее игроками миро-

вой политики и функциональными 

участниками «больших игр» государств в 

соблюдение и обход санкций, трансгра-

ничную торговлю и расчет пошлин.  
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