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O mercado das criptomoedas permaneceu em larga medida estavel em
setembro, com a capitalizacao de mercado total a registar flutuacoes
insignificantes. Acontecimentos como a liquidagao de ativos da FTX e a reuniao
do FOMC (Federal Open Market Committee) agitaram por instantes a calma
geral, mas o mercado rapidamente absorveu os choques e recuperou a
estabilidade. A integracao da carteira TON por parte do Telegram, que gerou um
notavel crescimento no valor das moedas TON, parece ter sido o destaque do
més.

A adogao da abstracao de contas (“AA”) esta a aumentar, com mais de

2,3 milhdes de transacdes de contas inteligentes ERC-4377 bem-sucedidas em
mais de 870 mil contas de AA exclusivas. A Camada 2 (“L2”) da Ethereum tem
sido central neste crescimento, sendo que a maioria das transacdes ocorrem no
Polygon, no Optimism e no Arbitrum.

Setembro assinalou 0 18.° més de queda consecutiva na capitalizacao do
mercado de moedas estaveis, quando este indicador atingiu um novo minimo de
123,8 mil milhdes de ddlares, um nivel que ja nao se verificada desde setembro
de 2021. A USDT e a DAI contrariaram a tendéncia e ambas registaram
pequenos aumentos na capitalizacao de mercado, apesar do ambiente
desafiante.

O apetite da Uniswap por gas continua insaciavel, solidificando o seu ponto
maximo no consumo de gas ETH nos ultimos 30 dias. A L2 também tem
registado uma atividade significativa devido ao renovado interesse pelo espaco,
reafirmando o papel cada vez mais importante da L2 no avanco da
escalabilidade da blockchain. O volume de transacoes de 30 Dias na mainnet
zkSync Era excedeu os 30,58 milhdes, superando a Ethereum. O Arbitrum
também esta a registar uma tracao saudavel em termos de utilizacao e
acreditamos que tal se podera dever ao relancamento da sua muito antecipada
campanha Arbitrum Odyssey.

A composicdo do mercado de perpétuos de DeFi assistiu a mudancas
assinalaveis em setembro, com a ApolloX a surgir como um ator significativo
depois de apresentar um crescimento de mais de 450% més a més (“MoM”) na
qguota de mercado do volume de trading. Este desenvolvimento destaca um
cenario em mudanca, onde a ApolloX, entre outros, esta a desafiar o dominio de
protocolos estabelecidos como o dYdX e o GMX.



Na auséncia de narrativas ou catalisadores significativos, o mercado de criptomoedas tem
ziguezagueado ao longo de setembro. A capitalizagao de mercado total registou um ligeiro
aumento de 2,6%. Surgiram dois periodos distintos de volatilidade pronunciada, o primeiro
entre 11 e 12 de setembro e, depois, de 19 a 21 de setembro. A origem da quebraa 11 de
setembro, na ordem dos 3% na capitalizagao bolsista, pode estar no momento do

de que ia liquidar as respetivas participacoes de criptomoedas. No entanto, o
mercado digeriu rapidamente as noticias e recuperou. Na sequéncia da reuniao do FOMC
de 20 de setembro, as insinuacdes de mais subidas nas taxas, aliadas a continuacao da
subida do indice do délar norte-americano e das obrigacoes do Tesouro, tiveram um
impacto ainda maior nos mercados.

Figura 1: A capitalizacao do mercado de criptomoedas mensal aumentou em 2,6% em
setembro
Alteracao mensal na capitalizacao do mercado de criptomoedas (%)
Jan. Fev. Mar. Abr. Mai. Jun. Jul. Ago. Set. Out. Nov. Dez.
2023 30,4 34 9,3 3,2 -6,0 33 1,0 -8,8 2,6
2022 -22,6 -0,3 253 -181 -252 -31,7 21,8 -11,4 -21 7,2 -18,0 -45
2021 339 396 31,1 11,4 -257 -59 125 252 -99 429 -10 -150
2020 354 -55 -27,7 388 10,0 -45 259 13,7 -7,6 14,6 37,5 397
2019 -11,6 12,3 11,14 17,1 555 30,8 -22,5 -65 -13,7 148 -14,7 -7,9

2018 -10,2 -9,0 -429 679 -26,2 -23,4 181 -22,9 -1,7 -8,4  -32,1 4B,


https://finbold.com/ftxs-impending-3-billion-liquidation-sparks-fear-among-crypto-investors/
https://finbold.com/ftxs-impending-3-billion-liquidation-sparks-fear-among-crypto-investors/

Figura 2: Desempenho de valores mensal das 10 principais moedas por capitalizacao
de mercado
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A maioria das dez principais moedas terminou o més no vermelho. Mais
concretamente, a TON e a TRON desafiaram a tendéncia, demonstrando ganhos
impressionantes, superiores a 20% e 15% més a més, respetivamente. O
crescimento da TON pode ser atribuido ao do Telegram sobre a
integracao da carteira de criptomoedas TON e o suporte a um ecossistema
Web3 baseado em TON, conforme foi destacado na Token2049. Tendo em conta
a impressionante base de 800 milhdes de utilizadores do Telegram, esta
parceria alimentou ideias de uma potencial adogcao em massa, catalisando a
especulacao e antecipagao do publico. Embora o aumento de valores da TRX
nao tenha um catalisador de noticias diretas, € de notar que a rede Tron
testemunhou o segundo maior aumento de TVL a 30 Dias entre as dez principais
blockchains, ganhando mais de 25%, mesmo quando a maioria das redes
principais registou uma diminuigao do TVL.

A SOL parecia retomar o seu impeto anterior, apurado desde junho, fechando o
més com um aumento de 8,4%. Enquanto isso, a BTC e a ETH demonstraram
resiliéncia, com os seus valores a refletirem largamente o sentimento mais
amplo do mercado. Particularmente, os dados da indicam
que a oferta de ETH reverteu para uma tendéncia inflacionaria no inicio de
setembro.

A XRP, a ADA e a BNB oscilaram ao longo do més de setembro sem um rumo
claro, fechando o més sem alteracoes significativas nos valores. Por outro lado,
a DOT sofreu as principais consequéncias do sentimento baixista, com uma
queda de 3,84% no més.


https://cointelegraph.com/news/ton-telegram-integrates-ton-crypto-wallet-ton-price-jumps-7
https://ultrasound.money/
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Figura 3: Quota de TVL nas principais blockchains
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De um modo geral, o TVL da DeFI registou um decréscimo de 0,36% més a més,
prolongando a tendéncia descendente pelo sétimo més consecutivo. Apos o seu
lancamento em agosto, a Base subiu de forma estavel para obter uma quota de mercado
de 0,91% em setembro, apesar de ter enfrentado uma breve paralisacao no inicio do més.
O TVL da rede Mixin registou um declinio significativo de mais de 60% devido a uma
exploracao de 200 milhdes de USD, que contribuiu para a queda geral do TVL da DeFi.
Notavelmente, a Tron teve um forte desempenho em setembro, com um aumento de 25%
més a més no TVL, impulsionado sobretudo por um pico de atividade no protocolo de
empréstimos JustLend.
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Figura 4: Volume de trading de NFT mensal
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O mercado de NFT prolongou o seu declinio em setembro, uma vez que o volume total de
trading mensal caiu para um novo minimo do ano, situando-se nos 0,29 mil milhdes de
USD. Com os valores minimos dos NFT a continuar sob pressao, o nimero de detentores de
NFT rentaveis nos ultimos 30 dias situa-se em apenas 7%, segundo os dados da NFTGo.
revelou uma descida de 58% no acumulado noanoe o

registou uma queda de 53% no acumulado no ano, arrastado pelo
relativamente mau desempenho dos NFT de imagem de perfil, que tém a maior
capitalizacao de mercado por categoria. De um modo geral, os NFT continuaram a ter um
ano dificil, com as categorias monitorizadas pela Nansen em baixa entre 43% e 70% no
acumulado no ano.


https://pro.nansen.ai/nft-indexes/nft-500
https://pro.nansen.ai/nft-indexes/nft-500
https://pro.nansen.ai/nft-indexes/bluechip
https://pro.nansen.ai/nft-indexes/bluechip

Figura 5: O total de transacoes de contas inteligentes ERC-4337 tem vindo a crescer
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Desde que a norma ERC-4337 foi implementada pela primeira vez em margo de 2023, a
adocao subiu lentamente, com um crescimento significativo observado nos ultimos dois
meses. A ERC-4337 introduziu a abstracao de contas (“AA”) na Ethereum e noutras chains
compativeis com EVM (estado disponiveis mais detalhes no nosso relatério recente, A
Primer on Account Abstraction [“Manual sobre a Abstracao de Contas”]).

Os dados mostram mais de 870 mil contas AA exclusivas, com mais de 2,3 milhoes de
transacoes de contas inteligentes concluidas com sucesso. A maioria desta atividade tem
sido impulsionada pela L2 e mais de metade das transagdes ocorrem na Polygon, 20% na
Optimism e 12% na Arbitrum.

Um numero significativo destas transagdes na Polygon e na Optimism tém sido lideradas
pela CyberConnect, uma rede social descentralizada na qual todas as contas sao contas
inteligentes ERC-4337. A dApp learn-to-earn Capx e a plataforma de wath-to-earn FanTV


https://www.binance.com/en/research/analysis/a-primer-on-account-abstraction
https://www.binance.com/en/research/analysis/a-primer-on-account-abstraction

também tém sido impulsionadores relevantes da atividade recente da AA especificamente
na Polygon.

Figura 6: A capitalizacao de mercado das moedas estaveis tem estado numa tendéncia
negativa
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Tendo registado um pico antes do colapso da TerraUSD em maio de 2022, a capitalizagao
de mercado das moedas estaveis tem estado em continuo declinio. Setembro assinalou o
18.° més de queda consecutiva, quando a capitalizacao de mercado atingiu um minimo
més a més de 123,8 mil milhdes de USD, um nivel que ja ndo se verificada desde setembro
de 2021.

Num cenario de subida das taxas de juro, a rendibilidade dos ativos tradicionais como
bilhetes e obrigacdes do Tesouro subiu e superou a rendibilidade das moedas estaveis na
maior parte das areas da DeFI atualmente. Além disso, as taxas de juros altas também
contribuiram para um ambiente com menor exposicao ao risco. A conjugacao destes
fatores podera ter levado os investidores a atribuir capital a outros instrumentos que nao
criptomoedas, resultando numa liquidez reduzida no espaco.

Olhando mais a fundo, a USDT conseguiu manter a sua posicao de lideranga, com uma
quota de mercado de 67,2%. Mais concretamente, a sua capitalizacdo de mercado também
subiu lentamente em 334,7 milhdes de USD, ou 0,4% més a més, apesar do ambiente
desafiante. Além disso, a DAI tem registado um crescimento positivo no seguimento do
inicio da Taxa de Poupancas DAI (“DSR”) Melhorada em agosto. A terceira maior moeda



estavel por capitalizagao de mercado testemunhou um aumento de 283,4 milhdes de USD,
ou 5,4% més a més, na capitalizacao de mercado ao longo de setembro.

Apesar da contracao da capitalizacdo de mercado das moedas estaveis, estas continuam a
desempenhar um papel fundamental no ecossistema das criptomoedas. Assistimos
também ao surgimento de novos atores nos uUltimos meses. Para mais detalhes, consulte o
nosso relatorio (Moedas estaveis emergentes:
ultimos desenvolvimentos).

Figura 7: Principais consumidores de gas ao longo dos ultimos 30 dias na Ethereum
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A Uniswap continua a ocupar o lugar cimeiro como o protocolo que consome mais gas na
Ethereum. Apesar de ainda estarmos longe dos volumes de trading verificados durante o
verao de 2021 da DeFI, a Uniswap continua a ser a DEX preferida para muitos, sendo
responsavel por mais de 50% do volume de trading DEX total.

Em quarto lugar surgem as transacoes relacionadas com USDT, que continua a ser a maior
moeda estavel no mercado atualmente. A ampla disponibilidade e profunda liquidez em
diferentes espacos contribuiram para a sua lideranca no espaco das moedas estaveis. Nao
é surpreendente vé-la como uma das principais consumidoras de gas, tendo em conta o
papel que as moedas estaveis desempenham na facilitacao de transacdes e pagamentos.


https://www.binance.com/en/research/analysis/emerging-stablecoins-latest-developments

A concorréncia no espaco de bots do Telegram continua forte. Com o langamento do seu
proprio token, a Banana Gun subiu na classificacao e é um dos maiores consumidores de

gas da Ethereum. A Banana Gun também tem uma comunidade ativa, com o segundo
maior numero diario de utilizadores ativos, e tem facilitado mais de 269 milhdes de USD
em volume de trading ao longo da vida.

A Arbitrum também esta a registar uma utilizacao saudavel, que pode ser atribuida ao
relancamento da sua muito antecipada Arbitrum Odyssey, entre outros fatores.

Figura 8: Os perpétuos de DeFi registaram mudancas assinalaveis ao longo do més de
setembro, com projetos como o ApolloX a ganhar tracao, apresentando um crescimento
superior a 450% na quota de mercado do volume de trading
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Desde o nosso relatorio “DeFi derivatives” (“Derivados de DeFi”), no inicio de agosto, o

panorama do mercado de perpétuos passou por mudancas consideraveis. Historicamente,
protocolos como dYdX, GMX e Gains Network eram as for¢cas dominantes, guardando para
si a fatia de ledo das atividades de trading. No entanto, a partir de setembro, a dinamica
comecou a mudar, com os recém-chegados e os atores consagrados, nomeadamente a
ApolloX, a darem passos significativos.

A ApolloX, que funciona principalmente na chain BNB, uma exchange de perpétuos
on-chain, tem registado um pico no volume de trading e na quota de mercado. Este
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https://www.binance.com/en/research/analysis/telegram-bots-exploring-the-landscape
https://dune.com/whale_hunter/dex-trading-bot-wars
https://www.binance.com/en/research/analysis/navigating-defi-derivatives

crescimento pode ser atribuido ao recém-apresentado “Degen Mode”, presente na sua
iteracdo v2, que permite uma alavancagem de até 500x em pares como BTC/USD e
ETH/USD. Combinada com a auséncia de desvios e de taxas de abertura, esta
funcionalidade impulsionou a Apollox para a ribalta, registando o maior volume de trading
em varios dias de setembro, superando a GMX e outras.

Atores emergentes como o HMX e o Vertex Protocol também apelaram aos seus nichos.
Com ofertas distintas, como a reutilizagao de garantias de liquidez e o trading de margem
cruzada e de multiplas garantias, estdo a captar a atencdo dos traders. A medida que a
GMX v2 se esforca por manter o apelo inicial da plataforma, os protocolos que enfatizam a
inovacao e as novas funcionalidades estao constantemente a eliminar a sua quota de
mercado.



Nesta seccgao, resumimos os eventos notaveis e os futuros desbloqueios de tokens para o
més. Esperamos que seja Util para acompanhares os principais desenvolvimentos no
espaco e estares a par dos eventos de desbloqueio.

Figura 9: Eventos notaveis em outubro de 2023
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Fonte: Binance Research

Figura 10: Os maiores desbloqueios de tokens em USD
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Fonte: TokenUnlocks, Binance Research
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A Binance Research é a vertente especializada na pesquisa da Binance, a principal
exchange de criptomoedas do mundo. A equipa esta empenhada em realizar uma analise
objetiva, independente e abrangente e pretende ser a lider de pensamento no espaco das
criptomoedas. Os nossos analistas publicam regularmente artigos perspicazes sobre temas
relacionados mas nao limitados ao ecossistema das criptomoedas, das tecnologias de
blockchain e os mais recentes temas de mercado.

Investigador Macro

Jie Xuan (“JIX”) trabalha atualmente na Binance como
Investigador Macro. Antes de se juntar a Binance,
desempenhou as funcdes de Especialista em
Investimentos Globais na J.P. Morgan e adquiriu
experiéncia em Investigacao de Patriménio em varias
sociedades de fundos. JX é um analista financeiro
registado CFA. Esta envolvido no espago das
criptomoedas desde 2017.

Investigador Macro

Moulik é Investigador Macro na Binance e esta
envolvido no espago das criptomoedas desde 2017.
Antes de se juntar a Binance, obteve experiéncia em
fungdes multissetoriais em Web3 e empresas
tecnoldgicas de Silicon Valley. Com experiéncia como
co-fundador de start-ups e uma licenciatura em
Economia da London School of Economics & Political
Science (“LSE”), Moulik traz uma perspetiva
abrangente para o setor.
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Investigador Macro

Shivam trabalha atualmente na Binance na qualidade
de Investigador Macro. Antes de se juntar a Binance,
trabalhou como Associado de Banca de
Investimento/Analista no Bank of America no
departamento de Mercados de Capital de Divida,
especializado em Instituicoes Financeiras Europeias.
Shivam detém uma licenciatura em Economia da
London School of Economics & Political Science
(“LSE”) e esta envolvido no espaco das criptomoedas
desde 2017.

Investigador Macro Estagiario

Brian trabalha atualmente na Binance como
Investigador Macro estagiario. Antes de se juntar a
Binance, trabalhou como investigador de DeFi na
startup de servicos financeiros e numa organizacao de
educagao Web3. Tem um mestrado em Financgas da
Universidade da Califérnia, Irvine (“UCI”) e esta
envolvido no espaco das criptomoedas desde 2021.

Investigador Macro Estagiario

Jin Ming é atualmente estagiario na Binance na equipa
de Investigacao Macro. Antes de se juntar a Binance,
adquiriu experiéncia ao trabalhar em escritorios
familiares como analista de investimento estagiario.
Também fez parte do Programa de Analista da
Comunidade Coinbase, trabalhando de perto com a
equipa de informagodes de criptomoedas. Jin Ming
estuda atualmente na Universidade de Gestao de
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Singapura, num curso de Gestao com especializagao
em Financas.
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