A . BINANCE
’é’ —RESEARCH

Niska podaz i wysoka
taczna kapitalizacja
rynkowa: jak do tego
doszto?

MAJ 2024



Spis tresci

Najwazniejsze informacje
Obserwacje rynku
Niska podaz, wysoka taczna kapitalizacja
Wptyw i implikacje rynkowe
Jak do tego doszto?
Naptyw kapitatu na rynku prywatnym
Agresywne wyceny
Optymistyczne nastroje rynkowe
Rozwazania
Dla inwestoréw: Fundamenty majg znaczenie
Dla projektow: mysl dtugoterminowo
Whioski koficowe
Referencje
Nowe raporty Binance Research
Informacje o Binance Research

Materiaty

03- BINANCE RESEARCH Niska podaz i wysoka taczna kapitalizacja rynkowa: jak do tego
doszto?

c 0 o

10
11
11
12
14
15
16
17

18



Rozpowszechnienie tokendw o wysokich wycenach i niskiej poczatkowej podazy
w obiegu, byto tematem dyskusji wsrdd spotecznosci kryptowalutowej w
ostatnich miesigcach. Wynika to z obaw, ze taka struktura rynku pozostawia
niewielkie trwate korzysci dla traderéw po wydaniu tokena ("TGE").

Dane z CoinMarketCap i Token Unlocks potwierdzaja rosnacy trend wydawania
tokendw z niska podaza w obiegu i wysokimi wycenami. Warto zauwazyc¢, ze
szacuje sie, iz w latach 2024-2030 odblokowane zostang tokeny o wartosci
okoto 155 mld USD. Bez odpowiedniego wzrostu popytu i przeptywow
kapitatowych do krypto, znaczna liczba tokendw pojawiajgcych sie na rynku
stworzy ogromng presje sprzedazowa.

Czynniki takie jak naptyw kapitatu z rynku prywatnego, agresywne wyceny i
optymistyczne nastroje rynkowe przyczynity sie do trendu wydawania tokendw z
wysokimi, w petni rozwodnionymi wycenami ("FDV").

Obecna struktura rynku sprawia, ze wazne jest, aby inwestorzy byli selektywni i
whnikliwi, biorgc pod uwage podstawowe aspekty projektu, takie jak tokenomia,
wycena i produkt. Zespoty projektowe mogg by¢ rowniez zmuszone do
rozwazenia dtugoterminowych konsekwencji decyzji podjetych w zwigzku z
projektowaniem tokenomii.

Fundusze VC nadal odgrywaja wazng role w naszej branzy i moga
wspoétpracowac z zespotami projektowymi, w celu zapewnienia sprawiedliwego
podziatu podazy i rozsgdnych wycen.



Rozpowszechnienie tokendw o wysokich wycenach i niskiej poczatkowej podazy w obiegu,
byto tematem dyskusji wérod spotecznosci kryptowalutowej w ostatnich miesigcach.
Wynika to z obaw, ze taka struktura rynku pozostawia niewielkie trwate korzysci dla
traderéw w momencie wystgpienia TGE.

Obawy te nie sg bezpodstawne. Coraz czesciej zdarza sie, ze tokeny sa wydawane z
niska podaza w obiegu i przeznaczaja znaczna czesc¢ na przyszte. W warunkach
rynkowych, tokeny te moga doswiadczy¢ szybkiego wzrostu cen ze wzgledu na ograniczong
ptynnos¢ dostepna do handlu w momencie wydania. Oczywiste jest jednak, ze tego rodzaju
wzrost cen jest nie do utrzymania, gdy fala podazy tokenéw uderza w rynek po
odblokowaniu.

Co wiecej, zwraca sie uwage na nowo wprowadzone tokeny, ktorych FDV sg
porownywalne z uznanymi tokenami warstwy 1 lub DeFi, ktore przetrwaty probe czasu i
maja sprawdzong trakcje uzytkownikéw. Ogdlnie rzecz biorac, uczestnicy rynku dostrzegaja
obecnie wptyw tokenow charakteryzujacych sie niskg ptynnoscia i wysokimi FDV.

W niniejszym raporcie bardziej szczegétowo omawiamy ten trend rynkowy. Zaczynamy od
szczegdtowego omowienia naszych obserwacji rosngcego rozpowszechnienia tokenéw
wprowadzanych na rynek z wysokimi FDV. Dyskutujemy nastepnie o potencjalnym wptynie
na rynek i implikacjach. Nastepnie analizujemy podstawowe przyczyny tego trendu, w
szczegblnosci sposob, w jaki dziatania na rynku prywatnym moga sie do tego przyczynic¢. Na
koniec proponujemy kilka rozwazan majacych na celu zidentyfikowanie i ztagodzenie
negatywnych konsekwencji tego trendu, koncentrujgc sie na sugestiach dostosowanych do
inwestorow i zespotéw projektowych.

2.1

Mozna zaobserwowac trend, ze tokeny wprowadzone na rynek w ostatnim czasie osiggaty
wysokie kapitalizacje, lecz niskg podaz tokenow w obiegu. Jest to szczegdlnie widoczne,
gdy poréwnamy tokeny wydane w ciggu ostatnich kilku lat - stosunek kapitalizacji rynkowej
("MC") do FDV tokendéw stworzonych w 2024 roku jest najnizszy. Sugeruje to, ze w
przysztosci zostanie odblokowana znaczna ilos¢ tokendw.



Wykres 1: MC/FDV tokendow uruchomionych w 2024 roku jest najnizszy w ciggu
ostatnich trzech lat
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Rysunek 1 przedstawia kapitalizacje rynkowe i FDV dla tokenéw wprowadzonych na
rynek w ciaggu ostatnich trzech lat, podkreslajac rosnaca z biegiem czasu rozbieznosc
miedzy tymi wskaznikami. Warto zauwazy¢, ze chociaz mineto zaledwie kilka miesiecy
2024 roku, FDV tokendw uruchomionych w tych poczatkowych miesigcach juz zbliza sie do
catkowitej liczby na rok 2023, co podkresla przewage tokendw o wysokich wycenach.

Z MC/FDV wynoszacym 12,3%, tokeny wprowadzone na rynek w 2024 beda miaty znaczng
liczbe tokendw, ktore wejda do obiegu w przysztosci. Oznacza to rowniez, ze aby te tokeny
utrzymaty swoje obecne ceny w ciggu najblizszych kilku lat, okoto 80 miliardéw USD
ptynnosci po stronie popytu musiatoby wptyna¢ do tych tokendw, aby dopasowac sie do
wzrostu podazy. Pomimo zmian w cyklach rynkowych, prawdopodobnie nie jest to tatwe
zadanie.

Analiza niektdérych z ostatnich startéw tokenow ujawnia podstawowg przyczyne wysokiej
liczby FDV obserwowanej w 2024 r. Rysunek 2 przedstawia kilka tokendw, ktore zostaty
wydane w ostatnich miesigcach, z odpowiadajgcym im procentem podazy w obiegu i
podazy zablokowanej. Przy podazy w obiegu wynoszacej zaledwie 6% i zadnej nie
przekraczajgcej 20%, podstawowa przyczyna trendu staje sie oczywista.



Rysunek 2: Niedawno wydane tokeny maja niska podaz w obiegu
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Przy tym samym popycie, niska podaz w obiegu przyczynia sie do wyzszych poczatkowych
cen tokendw, przy jednoczesnie ograniczonej ptynnosci, co powoduje wzrost wartosci FDV.

Porownanie szczytowych wartosci FDV tego samego zestawu tokendéw z mediang FDV
dziesieciu najwiekszych tokendw na rynku (z wytgczeniem BTC, ETH i stablecoinow) daje
poczucie wzglednej wyceny ostatnio notowanych tokendéw. W szczytowym momencie

niektdére tokeny miaty wyceny podobne do najwiekszych tokendw na rynku, ktore istniejg od
lat.

Rysunek 3: W szczytowym momencie niektére niedawno uruchomione tokeny miaty
wyceny podobne do najwiekszych tokenow na rynku

Peak FDV == Top 10 Tokens Median FDV

30.0 27.1
22.4
21.0
20.0 18.1
14.7
9.9
10.0 81 73 47
5.1
4.2
33 55
19 17 45
0.0 < "
o R O & & & N o N %
N S N N A U O U
Gs('o [ ) GSO s§</ Ss% &9 59"(/ &y GSQQ/% Ggé\v ‘ss@\ %@



Warto jednak zauwazy¢, ze FDV same w sobie nie przedstawiajg petnego obrazu i sg mniej
znaczgce niz wskazniki FDV (np. FDV / catkowita zablokowana warto$¢, FDV / przychody
itp.), ktore uwzgledniajg wskazniki operacyjne.

W ciggu ostatnich kilku miesiecy wiele projektow wprowadzito swoje tokeny. Wiele z nich
ma niskie i wysokie FDV. Ze wzgledu na duza liczbe takich projektow wybralismy tylko kilka
do zaprezentowania. Nalezy pamietac¢, Ze ma to na celu wytacznie zilustrowanie
powszechnosci tokenow o niskiej podazy i wysokim FDV, i nie odzwierciedla
negatywnej oceny wartosci lub potencjatu wybranych projektow, poniewaz w gre
wchodzi wiele innych czynnikow.

2.2

Wprowadzenie tokendw z niskg podaza w obiegu wptyneto na dynamike rynku, szczegélnie
poprzez zwiekszenie presji sprzedazy. Wedtug raportu Token Unlocks, szacuje sie, ze w
latach 2024-2030 odblokowane zostana tokeny o wartosci okoto 155 mld USD."
Chociaz liczba ta jest szacunkowa, implikacja jest jasna - oczekuje sie, ze znaczna ilo$¢
podazy tokendw zostanie uwolniona w nadchodzacych latach. Bez odpowiedniego naptywu
kapitatu wiele z nich znajdzie sie pod znaczng presjg sprzedazowa.

W zwigzku z tym zrozumienie harmonograméw odblokowywania tokendw i ich $ledzenie
jest niezbedne dla inwestoréw, aby zapobiec zaskoczeniu, gdy token przechodzi znaczace
odblokowanie.

Wykres 4: W ciagu najblizszych kilku lat do odblokowania zostanie tacznie 155 mld
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Powigzana obserwacja sg lepsze wyniki meme coindéw od poczatku roku. Oprécz
znaczacego zainteresowania i silnego popytu spekulacyjnego, do tegorocznego wzrostu
prawdopodobnie przyczynita sie takze ich struktura podazy.

Rysunek 5: Meme coiny okazaty sie najlepiej rozwijajaca sie forma narracji od poczatku
roku
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Wiekszos¢ meme coindw ma wszystkie swoje tokeny odblokowane i krazgce w podazy, juz
w momencie TGE. Eliminuje to presje sprzedazy wynikajaca z przysztych rozwodnien. Wiele
z nich ma stosunek MC/FDV réwny 1 w momencie wydania tokena, co wskazuje, ze
posiadacze nie beda cierpie¢ z powodu dalszego rozwodnienia, wynikajacego z emisji
tokendw. Struktura ta odegrata czesciowa role w atrakcyjnosci meme coinéw, zwtaszcza ze
wzrasta $wiadomos¢ konsekwencji znacznych odblokowan tokendw. Chociaz sukcesu
meme coindw nie nalezy przypisywac wytacznie pogardzie dla tokenow o niskiej podazy,
oczywiste jest, ze inwestorzy detaliczni wykazali znaczne zainteresowanie meme
coinami, nawet jesli tokeny te moga nie by¢ uzyteczne.

Przypominajgc dobrze znane na gietdzie wydarzenie "GameStop short squeeze," wielu
inwestorow detalicznych postrzega meme coiny jako srodek przeciwdziatania
instytucjonalnej przewadze uzyskanej z udziatu w prywatnych rundach. Dzieje sie tak
dlatego, ze meme coiny sg zazwyczaj wprowadzane na rynek w sposoéb dostepny dla
kazdego, z niewielkg mozliwoscig dla uczestnikow instytucjonalnych na zdobycie tokenow
po niskich kosztach z wyprzedzeniem. W zwigzku z tym meme coiny staty sie znaczaca
narracjg na obecnym rynku, konsekwentnie przyciggajac uwage duzymi wolumenami
obrotu i silnymi ruchami cenowymi.



Wysokie wyceny w potaczeniu z ciaggta presja sprzedazy spowodowang odblokowaniem
tokendw sg strukturalnie negatywne dla cen tokendéw. Jednak, jak zauwazono w
poprzedniej sekcji, taki scenariusz stat sie bardziej powszechny w ostatnich latach. Ztozyto
sie na to kilka czynnikow.

3.1

Fundusze venture capital ("VC") w coraz wiekszym stopniu umacniajg swoja pozycje jako
kluczowi gracze w swiecie inwestowania w kryptowaluty. Pomimo naturalnych wahan
kapitatu inwestowanego w zwiazku z cyklami rynkowymi, naptyw pieniedzy od VC do sfery
krypto stale ro$nie. Catkowite finansowanie VC w projektach kryptowalutowych od 2017 r.
przekroczyto 91 mld USD, co $wiadczy o rosngcym znaczeniu VC w zapewnianiu projektom
niezbednego finansowania.

Wykres 6: Skumulowane finansowanie kapitatu wysokiego ryzyka od 2017 r.
przekroczyto 91 mld USD
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Jednak wyrazny wzrost inwestycji spowodowat rowniez odpowiedni wzrost wptywu
funduszy VC na ksztattowanie wycen rynku kryptowalut. W miare naptywu coraz wiekszej



ilosci srodkow i udziatu inwestoréw VC w wiekszej liczbie transakcji, z natury rzeczy
napedzajg oni wyceny.

W rezultacie, zanim tokeny zostang wprowadzone na rynek publiczny, ich cena jest
adekwatnie wyzsza. W rzeczywistosci ogromne wzrosty na rynku prywatnym prowadza
do wielomiliardowych wycen na poczatku, co utrudnia inwestorom rynku publicznego
czerpanie zyskow z przysztego wzrostu.

3.2

Dobre wyniki rynkowe w tym roku podsycity nastroje na rynku i spowodowaty bardziej
agresywng aktywnos¢ transakcyjna. Spowodowato to, ze niektorzy inwestorzy coraz
chetniej wystawiajg czeki po wyzszych wycenach.

Biorac pod uwage, ze wielomilionowe wyceny sa norma, wnikliwo$¢ w kwestii wycen moze,
wrecz przeciwnie, sprawic, ze VC bedzie wygladac zle dla swoich komandytariuszy ("LP"),
poniewaz oznaczatoby to nie uczestniczenie w duzej ilos$¢ rund finansowania, gdy
aktywnos$¢ w zakresie zawierania transakcji jest wysoka. Podczas gdy aktywnos¢ rynkowa
jest nadal nizsza niz w szczycie w 2022 r., liczba transakcji kryptowalutowych na rynku
prywatnym w 1Q 2024 r. wzrosta 0 52,1% kwartat do kwartatu i jest najwyzsza od prawie
dwdch lat.

Wykres 7: Aktywnosé w zakresie transakcji na rynku prywatnym wzrosta w tym roku

Quarterly Deal Count == Cumulative (RHS)
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Ponadto fundusze wysokiego ryzyka sg zachecane do dalszego lokowania kapitatu podczas
hossy. Dopoki muzyka nie przestaje gra¢, wyzsze wyceny zwiekszaja wskazniki
wydajnosci funduszy VC. Dla projektow, pozyskanie znacznych funduszy przy wysokich
wycenach jest korzystne, poniewaz zapewnia im kapitat obrotowy bez znacznego
rozwodnienia. Swiadczy to réwniez o silnym poparciu ze strony "inteligentnych pieniedzy".

Pozyskanie kapitatu przy wysokiej wycenie w rundach prywatnych oznacza, ze udziatowcy
sg zmotywowani do publicznego wprowadzenia tokena przy jeszcze wyzszym FDV.

3.3

Kapitalizacja rynku kryptowalut wzrosta 0 61% w pierwszym kwartale roku. Co zrozumiate,
nastroje rynkowe w tym okresie byty niezwykle pozytywne. Indeks "Fear and Greed"
Coinmarketcap znajdowat sie w strefie "Chciwos$¢" i "Ekstremalna chciwos¢" przez 69
z 91 dni kalendarzowych w pierwszym kwartale.® Zespoty projektowe byty w stanie
wykorzysta¢ pozytywne nastroje inwestorow, umozliwiajace im pozyskanie funduszy po

wyzszych wycenach w pierwszym kwartale.

Widac to po wzroscie wycen odnotowanym w pierwszym kwartale tego roku. W
szczegolnosci, wyceny pre-money firm kryptowalutowych wspieranych przez VC wzrosty o
ponad 70% kwartat do kwartatu ("QoQ") w pierwszym kwartale 2024. Oznacza to, ze
projektom udato sie pozyskac srednio takg sama kwote kapitatu przy zmniejszonym
rozwodnieniu w poréwnaniu z poprzednim kwartatem.

Wykres 8: Wyceny pre-money wzrosty w pierwszym kwartale 2024

40.00
s
& 30.00
(2}
=2
=
c
.8
E=}
©
% 20.00
=
>
[]
c
=
& 10.00
et
o
[=
S
o
45}
= 0.00
O OOOMNMNMNMNMNMNMNOWOOWOWMDDDODONODODODOD T~ T~ — ANANANNMOMOOMS
TT T T T T T T T T T T T T T o AN AN NN NN NNONNNNNNNN
OO0 0000000000000 0000000000000000O0O0
ANANANNANNNANANANNANANANANNANANNNANANANANANANANNANONANANN
0000 Qg0C0cQ0Q0C00Q0C00Q0C0cQ0QgC0QCQgg00ggagag
TANOT TN TFT NPT NOOT - NOT - NOF N~ N® T —



4.1

Obecna konfiguracja rynku sprawia, ze coraz wazniejsze jest, aby inwestorzy byli selektywni
i wymagajacy. Prawdopodobienstwo osiggniecia trwatych zwrotéw poprzez slepe
kupowanie nowych tokenow jest niskie. Szczegdlnie biorgc pod uwage, ze wiele projektéw
ma wysokie wyceny od razu po wyjsciu na rynek. Wiekszos¢ zyskéw i tatwych pieniedzy
prawdopodobnie zostataby juz osiggnieta przez wczesnych inwestoréw z rynku

prywatnego.

Niezaleznie od tego, czy inwestujesz w prywatne rundy, czy gdy token przechodzi TGE,
inwestorzy powinni przeprowadzi¢ doktadng analize due diligence i ustanowi¢ wtasny
proces inwestycyjny. Niewyczerpujaca lista podstawowych wskaznikow i aspektéw, ktorym
warto sie przyjrze¢, obejmuje:

+ Tokenomia: Nie nalezy lekcewazy¢ znaczenia harmonogramow odblokowywania i
okresow vestingowych, poniewaz majg one bezposredni wptyw na ilo$¢ podazy
tokendéw wchodzacych na rynek. Bez odpowiedniego wzrostu popytu pojawi sie
nadmierna presja sprzedazy, ktéra obcigzy ceny tokendw.

+ Woycena: FDV zapewnia ogoélne poczucie skali, ale samo w sobie nie ma wiekszego
znaczenia. Ocena wskaznikow wyceny (np. FDV/przychody, FDV/catkowita
zablokowana wartos¢ itp.) w stosunku do innych konkurentéw i w stosunku do
siebie w czasie.

+ Produkt: Zastandéw sie, na jakim etapie cyklu zycia produktu znajduje sie projekt
(np. whitepaper vs. produkt jest dostepny na mainnecie)? Czy istnieje dopasowanie
produktu do rynku? Obserwuj aktywnos¢ uzytkownikéw (np. codziennie aktywne
adresy, liczbe dziennych transakcji itp.).

+ Ludzie: Dotyczy to zespotu i spotecznosci. Jakie jest pochodzenie zatozycieli i w jaki
sposob przyczyniajg sie do projektu? Jak bardzo zaangazowana jest spotecznosc i
co najbardziej ekscytuje jg w projekcie?

Zamiast agresywnie gonic¢ za kolejnym btyszczacym tokenem, po$wiecenie czasu na ocene
podstaw pomoze zidentyfikowac i unikng¢ wszelkich irytujgcych czerwonych flag, a takze
putapek. Jak powiedziat kiedys Warren Buffett: ,,Dopiero podczas odptywu dowiesz sie, kto
ptywat nago”. Wszystko zwykle wydaje sie w porzadku, dopdki muzyka nie przestanie grac.
Unikaj pozostawania z nic niewartymi tokenami.



4.2

Prowadzenie projektu nie jest tatwym zadaniem, bioragc pod uwage liczne aspekty i
interesariuszy, ktérych nalezy wzig¢ pod uwage. Podejmowanie decyzji jest skomplikowane
i niemozliwe jest usatysfakcjonowanie wszystkich. To powiedziawszy, wierzymy, ze jedna z
naczelnych zasad podejmowania decyzji jest myslenie dtugoterminowe.

¢ Tokenomia: Wydanie tokena z niskim wspoétczynnikiem dostepnej na rynku podazy i
wysokim FDV moze poméc w przypadku wzrastania ceny poczatkowej, ze wzgledu
na ograniczong podaz tokendw. Jednak kolejne odblokowania tokenéw moga
wywrzec¢ znaczng presje sprzedazowa na token. Cierpig lojalni posiadacze tokendw
projektu (bedacy prawdopodobnie jedng z najwazniejszych grup spotecznosci).
Staba wydajnos$¢ tokena moze rowniez zniecheci¢ nowych uczestnikdw ekosystemu
do dotgczenia do sieci ze wzgledu na malejace zachety.

W zwigzku z tym nalezy doktadnie rozwazy¢ harmonogramy alokacji, odblokowania i
vesting'u tokendw. Chociaz tokenomia jest prawdopodobnie bardziej sztuka niz
nauka i nie istnieje magiczna liczba lub metodologia, jasne jest, ze niedawno
wprowadzone na rynek tokeny maja za niskg podaz w obiegu, jak pokazano na
rysunku 2. Aby ztagodzi¢ ryzyko zwigzane z nagtym wzrostem podazy, zespoty i
inwestorzy moga rozwazy¢ mechanizmy spalania tokendw, dostosowanie
harmonogramow odblokowania tokendéw do ustalonych kamieni milowych oraz
zwiekszenie poczatkowej podazy znajdujacej sie w obiegu na TGE.

+ Produkt: Chociaz tokeny moga pomoc w uchwyceniu uwagi i sg dobrym narzedziem
do pozyskiwania uzytkownikow, optacalny produkt jest kluczem do tworzenia
wartosci, utrzymania uzytkownikéw i zrownowazonego wzrostu. Posiadanie co
najmniej minimalnego optacalnego produktu przed TGE pomoze inwestorom i
uzytkownikom lepiej zrozumie¢ propozycje wartosci projektu i okresli¢ dopasowanie
produktu do rynku. W najlepszym przypadku wprowadzenie na rynek produktu
cieszacego sie duzym zainteresowaniem uzytkownikow moze utatwi¢ pomyslng
realizacje TGE poprzez zwiekszenie zaufania i przyciggniecie wysokiej jakosci
inwestorow i uzytkownikéw. W dtuzszej perspektywie produkt zwieksza wartosc
wewnetrzng tokena i przyczynia sie do poprawy ceny tokena.

Dzieki ozywieniu w zakresie pozyskiwania funduszy w pierwszym kwartale tworcy
projektéw mogli wykorzystac¢ poprawe nastrojow, aby uzyskac wyzsze wyceny. Chociaz
jednak intuicyjnie ma sens pozyskiwanie funduszy przy wysokiej wycenie (kto odmowi
zebrania tego samego kapitatu przy mniejszym rozwodnieniu?), ma to konsekwencje
dtugoterminowe. Projekty, ktore pozyskaty srodki znacznie powyzej wartosci wewnetrznej,
beda musiaty uzasadnic¢ premie w przysztosci w kolejnych rundach prywatnych lub na rynku



publicznym. W przeciwnym razie ceny tokendéw prawdopodobnie beda spadac i zbliza¢ sie
do prawdziwej wartosci. Inwestorzy ponosza straty, a zespoty projektowe moga miec
trudnosci z odwrdceniem nastrojow spotecznosci.



Tokenomia jest niewatpliwie jedng z najwazniejszych kwestii dla inwestoréw i zespotow
projektowych. Kazda decyzja projektowa wigze sie z wieloma zaletami i kompromisami.
Podczas gdy wypuszczanie tokendw z niska poczatkowa podazg w obiegu moze napedzac
poczatkowe wzrosty cenowe, ciggte odblokowywanie i emisja tokendéw powoduje presje
sprzedazowa, co negatywnie wptywa na dtugoterminowe wyniki. Jesli taki trend stanie sie
norma branzowa, zrownowazony rozwoj bedzie coraz trudniejszy bez odpowiedniego
naptywu kapitatu odpowiadajacego miliardom odblokowanych tokenéw w nadchodzacych
latach.

VC nadal odgrywajg kluczowa role w naszej branzy, a kryptowaluty wspierane przez VC nie
sg kategorycznie zte. Zespoty projektowe i VC powinny wspotpracowac, aby zapewnié
sprawiedliwg dystrybucje tokenow i rozsgdne wyceny.
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Binance Research to badawcze ramie Binance, najwiekszej gietdy kryptowalut na Swiecie.
Zespot jest zaangazowany w dostarczanie obiektywnych, niezaleznych i kompleksowych
analiz, a jego celem jest zajecie pozycji lidera idei w przestrzeni kryptowalutowej. Nasi
analitycy regularnie publikujg wnikliwe artykuty na badane tematy, w tym miedzy innymi o

ekosystemie kryptowalutowym, technologiach blockchain i najnowszych zagadnieniach
rynkowych.

Analityk makroekonomiczny

Jie Xuan (IX) obecnie odgrywa w Binance role
analityka makroekonomicznego. Przed dotgczeniem
do Binance, pracowat jako specjalista ds. inwestycji
globalnych w J.P. Morgan. Pracujac w réznych
funduszach, nabyt réwniez doswiadczenie jako
analityk sald. JX posiada certyfikat CFA. Z branzg
kryptowalut jest zwigzany od 2017 roku.

Stazysta d/s badan makroekonomicznych

Brian obecnie odgrywa w Binance role stazysty d/s
badan makroekonomicznych. Przed dotgczeniem do
Binance, pracowat jako analityk DeFi w start-upie
Swiadczacym ustugi finansowe oraz organizacji
edukacyjnej Web3. Uzyskat tytut magistra finanséw na

Uniwersytecie Kalifornijskim w Irvine (UCI), a z branza
kryptowalutowg jest zwigzany od 2021 roku.
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