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Rynek krypto doswiadczyt impetu spadkowego w kwietniu, zamykajgc miesiac z
11% spadkiem catkowitej kapitalizacji rynkowej. Kilka czynnikdw, w tym zmiany
oczekiwan dotyczacych obnizek stép, ryzyko geopolityczne i spowolnienie
przeptywdw spotowych ETF-6w BTC, byto postrzeganych jako gtdwne czynniki
przyczyniajace sie do presji spadkowe;j.

Runes Protocol, nowy standard tokendw dla tokenéw zamiennych w sieci
Bitcoin, wygenerowat ponad 130 mln $ optat od czasu uruchomienia 20
kwietnia. Od tego czasu byli rowniez odpowiedzialni za okoto 50% wszystkich
transakcji Bitcoina, w ponad 3 mln zarejestrowanych transakcjach, generujac
okoto 33% wszystkich optat w sieci.

Catkowita wartos$¢ zablokowana ("TVL") w ptynnych protokotach restakingu
nadal rosta, przekraczajac w kwietniu granice 10 mld $. Oprécz korzysci
wynikajacych z ptynnosci LRT, kluczowym motorem wzrostu jest "farming
punktowy", w ramach ktorego uzytkownicy uczestniczg w tych protokotach, aby
zdobywacé punkty w nadziei, ze beda kwalifikowac sie do przysztych airdropow.

Catkowita podaz stablecoindw powiazanych z USD, byta w tym roku na trajektorii
wzrostowej, osiggajac w kwietniu 160 mld $, najwyzszy poziom od prawie
dwoch lat. Wzrost ten koresponduje z szerszym ozywieniem na rynku,
podkreslajac stablecoiny jako kluczowe wskazniki popytu na rynku krypto. W
szczegdlnosci FDUSD First Digital i USDe Etheny byty gtéwnymi beneficjentami
tego wzrostu, zwiekszajac sie odpowiednio 0 80,0% i 52,3% w samym kwietniu.

Sie¢ TON byta swiadkiem gwattownego wzrostu wskaznikdw on-chain, poniewaz
DeFi TVL i miesieczne aktywne adresy pobity w kwietniu rekordowe poziomy.
Byto to w duzej mierze spowodowane uruchomieniem "The Open League',
inicjatywy, ktéra ma na celu przyciggniecie milionow uzytkownikéw Telegrama
on-chain i zwiekszenie aktywnosci w sieci TON.



Rynek kryptowalut doswiadczyt spadku w kwietniu, zamykajac miesigc z 11% spadkiem
catkowitej kapitalizacji rynkowej. Kilka czynnikéw, takich jak zmiany oczekiwan
dotyczacych obnizek stop, ryzyko geopolityczne i spowolnienie przeptywow funduszy
spotowych ETF-6w BTC, byto postrzeganych jako gtéwne czynniki przyczyniajace sie do
presji spadkowej. Jednak w kwietniu pojawity sie rowniez jasne punkty. Warto zauwazy¢, ze
organy regulacyjne w Hongkongu zatwierdzity kilka funduszy spotowych ETF-6w BTC i ETH
w potowie kwietnia, a tagcznie szes¢ funduszy spotowych ETF-6w opartych na krypto
rozpoczeto 30 kwietnia handel w Hongkongu. Zapasy stablecoinéw USDT i USDC réwniez
rosng, co wskazuje na ciggty naptyw kapitatu na rynek krypto.

Wykres 1: Miesieczna kapitalizacja rynku krypto spadta w kwietniu 0 11%

Miesieczna zmiana kapitalizacji rynku kryptowalut (%)

Stycze Kwieci Czerwi Sierpie Wrzesi Pazdzi Listopa Grudzi
n Luty Marzec en Maj ec Lipiec n en ernik d en

2024 0,4 40,0 16,3 -11,3

2023 304 3,4 9,3 3,2 -6,0 3,3 1,0 -8,8 2,6 19,0 11,0 15,2
2022 -22,6 -0,3 253 -18,1 -25,2 -31,7 21,8 -11,4 -21 7,2 -18,0 -4,5
2021 33,9 39,6 31,1 11,4  -25,7 45,9 12,5 25,2 -9,9 42,9 -1,0 -15,0
2020 35,4 -5,5  -27,7 38,8 10,0 -4,5 25,9 13,7 -7,6 14,6 37,5 39,7

2019 -11,6 12,3 11,1 17,1 55,5 30,8 -22,5 -6,5 -13,7 14,8  -14,7 -7,9

Wykres 2: Miesieczne wyniki cenowe 10 najlepszych monet, wedtug kapitalizacji
rynkowej
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W kolejnosci malejace;j:

& Wiekszos¢ z dziesieciu najwiekszych monet zakonczyta miesigc na minusie,
poniewaz na wynik rynku wptynety czynniki makroekonomiczne. Podczas gdy
niektore monety przeszty znaczace wyprzedaze, TON i BNB wykazaty wzgledna
odporno$¢, zamykajac kwiecien odpowiednio wzrostem o0 1,0% i niewielkim
spadkiem 0 1,4%. Do lepszych wynikdw TON przyczynita sie atrakcyjnosc, jaka
ostatnio zyskat jego ekosystem. Odnoszac sie do wskaznikdéw on-chain, TVL sieci
TON osiagnat rekordowy poziom 170 mln $, podczas gdy liczba miesiecznych
aktywnych adresow rowniez wzrosta ponad dwukrotnie z 744 tys. w marcu do
rekordowego poziomu 1,7 mln w kwietniu. Kluczowym motorem rozwoju
ekosystemu TON byta "The Open League", inicjatywa nagrod
spotecznosciowych, ktéra ma na celu zachecenie do korzystania z sieci, poprzez
taczna pule nagréd w wysokosci 30 miliondw tokendw TON. Z drugiej strony,
BNB nadal byt jednym z najlepiej radzacych sobie w ciggu ostatnich kilku
miesiecy, a jego popyt utrzymuje sie na podwyzszonym poziomie. Warto
zauwazyc, ze Binance wprowadzito swéj pierwszy Megadrop w kwietniu,
umozliwiajac posiadaczom BNB zdobywanie nagréd, poprzez blokowanie swoich
BNB i wykonywanie serii zadan.

e Zarowno ETH, jak i BTC odnotowaty spadek w kwietniu o okoto 8%. Znaczacym
wydarzeniem dla BTC i ETH w kwietniu, byto zatwierdzenie przez organy
regulacyjne Hongkongu kilku spotowych ETF-éw BTC i ETH. Trzy spotowe ETF-y
BTC i trzy spotowe ETF-y ETH, rozpoczety handel w Hongkongu 30 kwietnia.
Pomimo tego, ze wydarzenie to odbywa sie na mniejsza skale ze wzgledu na
roznice rynkowe, nadal sygnalizuje pozytywny postep dla dwdch wiodacych
kryptowalut. Z kolei XRP i SHIB odnotowaty wieksze spadki, konczac miesiac ze
spadkami m/m odpowiednio 0 17,1% i 19,2%.

o DOGE, ADA, SOL i AVAX znajdowaty sie w kwietniu na nizszym poziomie
wynikow, doswiadczajac znacznych spadkéw cen. Pierwsze trzy odnotowaty
spadek m/m o okoto 29%, podczas gdy AVAX odnotowat wiekszy miesieczny
spadek 0 33,3%.
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Wykres 3: Udziat TVL w najlepszych blockchainach
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Podobnie jak w przypadku szerszego rynku, rynek DeFi rowniez do$wiadczyt spokojnego
okresu w kwietniu, odnotowujac niewielki spadek m/m o0 0,7%. Wsrdod dziesieciu
najwiekszych tancuchow, Merlin Chain, natywny Bitcoin Warstwy 2, odnotowat najwiekszy
wzrost, osiggajgc wzrost m/m o 1000%, przekraczajac 1 mld $ w TVL. Znaczacy wktad we
wzrost TVL Merlina miat protokét Solv, ktory niedawno uruchomit przynoszacy zyski token
BTC, SolvBTC, wraz z systemem punktowym, co doprowadzito do znacznego naptywu
kapitatu.

Po stronie protokotu, godnymi uwagi wykonawcami byli Pendle i Hyperliquid. Wzmocniony
trendem systemow punktowych na obecnym rynku, TVL Pendle przekroczyt w pewnym
momencie granice 5 mld $, a skumulowany wolumen obrotu protokotu réwniez przekroczyt
15 mld $, przy czym wktad pochodzit z popularnych pul zwigzanych z ptynnymi tokenami
restakingowymi ("LRT") i USDe. Hyperliquid, Layer 1 z perpetual DEX, niedawno uruchomita
funkcje handlu spot i wykonata airdrop memicznej monety o nazwie PURR, nazwanej tak na
czes¢ maskotki protokotu, jako pierwszym zbywalnym tokenem. Zespot zasugerowat, ze
uzytkownicy wkrétce beda mogli wdrazac natywne tokeny i ksiegi zlecen spot onchain nie
wymagajace zezwolenia, na Hyperliquid Layer 1. Jako Layer 1, TVL Hyperliquid w



wysokosci 435 mln $ przewyzszyto TVL Aptos, Near i Cardano, dzieki gtebokiej ptynnosci i
zoptymalizowanemu stackowi technologicznemu.

2.2

Wykres 4: Miesieczny wolumen obrotu NFT
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Rynek NFT odnotowat spadek w kwietniu, odnotowujac tagczny wolumen sprzedazy w
wysokosci 1,11 mld $, co oznacza spadek 0 21% w poréwnaniu z marcem. Kolekcje
Bitcoinow nadal wzbudzaty zainteresowanie kolekcjonerow w kwietniu. Warto zauwazyc¢, ze
cztery z pieciu najwiekszych kolekcji pod wzgledem wielkosci sprzedazy to kolekcje
Bitcoina, a mianowicie Ordinals, PUPS, WZRD i NodeMonkes, ktore tagcznie odnotowaty
wolumen sprzedazy w wysokosci 423 mln $. Sentyment do kolekcji Ethereum pozostat
staby, a blue chipy, takie jak CryptoPunk i Bored Ape Yacht Club, odnotowaty niskie
wolumeny sprzedazy, wynoszace odpowiednio 26 mln $i 25 mln $. Pod wzgledem
wielkosci sprzedazy NFT w najwiekszych sieciach, Bitcoin przewodzit stawce z wolumenem
sprzedazy wynoszacym 567 mln $, a nastepnie Ethereum z 241 mln $ i Solanaz 153 min $.
W ujeciu procentowym, Bitcoin doswiadczyt 5% spadku catkowitego wolumenu, podczas
gdy Ethereum i Solana odnotowaty znaczace spadki bliskie lub przekraczajace 50%, co
sugeruje, ze kolekcjonerzy przeniesli ostatnio swojg uwage na kolekcje Bitcoinow.



Wykres 5: Runy sa odpowiedzialne za okoto 33% optat w sieci Bitcoina, od momentu
uruchomienia 20 kwietnia
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Protokot Runes, nowy standard tokenow dla tokenow zamiennych w sieci Bitcoina,
wygenerowat ponad 130 milionéw $ optat od czasu uruchomienia 20 kwietnia. Runy
zostaty stworzone przez Caseya Rodarmora, twoérce stojacego za protokotem Ordinals,
ktéry wprowadzit Inskrypcje (tj. NFT) do Bitcoina. Runy wykorzystujg model niewydanych
danych transakcji Bitcoina ("UTX0") w potaczeniu z kodem operacyjnym OP_RETURN, aby
umozliwi¢ uzytkownikom wyrycie (tj. tworzenie i ustawianie wtasciwosci), mintowanie i
przesytanie zamiennych tokenow w sieci.

Przed Runami, tokeny zamienne byty mozliwe na Bitcoinie dzieki standardowi tokendw
BRC-20, ktory zostat wydany w 2023 roku. Jednak tokeny Rune sg bardziej wydajne niz
BRC-20 i pozostawiajg mniejszy slad on-chain, przyczyniajac sie do nizszego poziomu
obciazenia sieci i zwiekszonej skalowalnosci. Runy sg rowniez kompatybilne z Lightning
Network Bitcoina, podczas gdy BRC-20 nie. BRC-20 to standard tokenéw zamiennych
zbudowany na bazie protokotu Ordinals, ktory jest przeznaczony dla tokendéw
niewymiennych. Pomaga to zilustrowac, dlaczego BRC-20 sg bardziej ztozone niz tokeny
Runes, ktore sg oparte na wtasnej, niezaleznej technologii i niezwigzane z protokotem
Ordinals.



Od momentu uruchomienia, transakcje zwigzane z Runami w znacznym stopniu przyczynity
sie do aktywnosci sieci Bitcoina. Od momentu uruchomienia, odbyto sie ponad 3 mln
transakcji Runes, co stanowi okoto 50% wszystkich transakcji Bitcoina od tego czasu. Jest
to dodatek do ponad 2000 BTC w optatach, ktére wygenerowat Runes, przyczyniajac sie do
okoto 33% wszystkich optat sieciowych Bitcoina od 20 kwietnia.

Wykres 6: TVL ptynnych protokotéw restakingu, przekracza 10 mld $
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Protokoty ptynnego restakingu akceptujg depozyty (np. ETH, tokeny ptynnego stakingu) od
uzytkownikow i zapewniajg im w zamian token ptynnego restakingu ("LRT"). Te LRT moga
by¢ nastepnie wykorzystane do uczestnictwa w szerszym ekosystemie kryptowalut,
umozliwiajac w ten sposob uzytkownikom utrzymanie ptynnosci, a nawet uzyskanie
dodatkowego zysku w DeFi.

W ciggu ostatnich kilku miesiecy, obserwowalismy staty wzrost TVL protokotow ptynnego
restakingu, przy czym TVL przekroczyt granice 10 mld $ w kwietniu. Oprocz korzysci
wynikajacych z ptynnosci LRT, kluczowym motorem wzrostu jest "farming punktowy", w
ramach ktorego uzytkownicy uczestnicza w tych protokotach, aby zdobywac punkty w
nadziei, ze beda kwalifikowac sie do przysztych airdropéw. Zapoczatkowato to rowniez
szereg integracji i partnerstw miedzy protokotami LRT i DeFi, w ramach ktorych
uzytkownicy otrzymuja dodatkowe punkty, gdy uzywajg swoich LRT w wybranych
protokotach DeFi.

LRT nie sg jednak pozbawione ryzyka. Uzytkownicy biorg na siebie dodatkowg warstwe
ryzyka zwigzanego ze smart kontraktami i protokotami, w przeciwienstwie do sytuacji, gdy



kto$ miatby wchodzi¢ w bezposrednig interakcje z EigenLayer. Na przyktad, niedawny
depeg ezETH Renzo Protocol réwniez podkresla ryzyko ceny aktywow LRT. Cena tokena
ezETH na Uniswap spadta tymczasowo do najnizszego poziomu okoto 688 $, powodujac
likwidacje ponad 60 mln $ protokotow pozyczkowych Morpho i Gearbox.

Wykres 7: Catkowita podaz stablecoinéw powigzanych z USD, wykazuje w tym roku
tendencje wzrostowa, osiggajac w kwietniu 160 mld $, najwyzszy poziom od prawie
dwach lat
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Catkowita podaz stablecoindéw powigzanych z dolarem amerykanskim wykazuje w tym roku
wyrazng tendencje wzrostowa, zwiekszajac sie 0 22,5% od poczatku roku ("YTD"). Do
konca kwietnia, catkowita podaz osiggneta 160 mld $, najwyzszy poziom od blisko dwéch
lat. Wzrost ten jest zgodny z szerszym ozywieniem na rynku, podkreslajac stablecoiny jako
kluczowy wskaznik popytu na rynku krypto.

Warto zauwazy¢, ze FDUSD First Digital i USDe Etheny byty silnymi beneficjentami tego
wzrostu, zwiekszajac sie odpowiednio 0 80,0% i 52,3% w samym kwietniu. FDUSD posiada
obecnie 3,9 mld $ podazy, podczas gdy USDe ma 2,3 mld $, pozycjonujgc oba w pierwszej
pigtce najwiekszych stablecoindw. Wzrost USDe byt napedzany przez unikalny mechanizm
hedgingu delta, ktory umozliwia oferowanie atrakcyjnych zyskéw dla swoich posiadaczy.
USDe byt rowniez w stanie wykorzysta¢ swojg poczatkowg kampanie shard-ow i teraz
angazuje uzytkownikow w trwajacg kampanie dotyczacg sats-ow. Tymczasem FDUSD
odnidst sukces w przycigganiu uzytkownikow, dzieki swojej polityce zerowych optat



transakcyjnych na scentralizowanych gietdach ("CEX"). Co wiecej, stablecoin poszerza swdj
zasieg on-chain, niedawno integrujac sie z blockchainem Sui, oprécz istniejacej obecnosci
na Ethereum i BNB Chain.

Poniewaz stablecoiny nadal odgrywajg wazna role na rynkach krypto, a gtowni gracze, tacy
jak Ripple, wchodza w te przestrzen, oczekuje sie, ze podaz stablecoindw wzrosnie,
zwtaszcza jesli utrzyma sie pozytywna dynamika rynku.

Wykres 8: DeFi TVL na TON osigga rekordowy poziom
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Po powrocie Toncoina do 10 najlepszych monet pod wzgledem kapitalizacji rynkowej (z
wytaczeniem stablecoindéw) w marcu, sie¢ TON nadal zyskuje na popularnosci przez caty
kwiecien. W szczegoélnosci DeFi TVL osiagnat rekordowy poziom 170 mln $ wraz ze
wzrostem aktywnosci w sieci. Miesieczna liczba aktywnych adreséw rowniez wzrosta ponad
dwukrotnie z 744 tys. w marcu do rekordowego poziomu 1,7 mln w kwietniu, na podstawie

Wzrost wskaznikdéw on-chain Toncoina byt w duzej mierze napedzany przez uruchomienie
"The Open League" 1 kwietnia. Inicjatywa ma na celu przyciggniecie milionow
uzytkownikéw Telegrama on-chain i zwiekszenie aktywnosci w sieci TON. Kluczowg zacheta
jest przeznaczenie 30 mln tokendw TON (okoto 115 mln $) jako nagrod dla spotecznosci,
aby zacheci¢ uzytkownikow i deweloperéw do aktywnego uczestnictwa.


https://tokenterminal.com/terminal/projects/the-open-network

W ubiegtym miesigcu ogtoszono réwniez znaczace partnerstwa, ktére przyniosty dodatkowe
zaangazowanie sieci TON. Po pierwsze, uruchomienie stablecoina USDT w sieci TON 19
kwietnia, ma umozliwi¢ bezproblemowe ptatnosci i zapewni¢ globalng infrastrukture
ptatnicza masowemu odbiorcy, liczacemu ponad 900 milionédw uzytkownikéw Telegrama.
Ponadto, Fundacja TON ogtosita rowniez partnerstwo z HashKey Group w celu utatwienia
ustug typu on- i off-ramp dla uzytkownikow portfela Telegram w regionie Azji i Pacyfiku.



Wykres 9: Istotne wydarzenia w maju 2024
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Rysunek 10: Najwieksze odblokowania tokenéw w $

PROJECT TOKEN UNLOCK IN US$ EQUIVALENT % OF SUPPLY  UNLOCK DATE
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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 publikuja wnikliwe przemyslenia 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.

Analityk makroekonomiczny

Moulik jest analitykiem makroekonomicznym w
Binance, a z branza kryptowalut jest zwigzany od 2017
roku. Przed dotgczeniem do Binance, pracowat na
roznych stanowiskach w firmach technologicznych z
sektora Web3, zlokalizowanych w Dolinie Krzemowe.
Moulik ma doswiadczenie we wspottworzeniu
start-updw i tytut licencjata ekonomii London School
of Economics & Political Science (LSE), dzieki czemu
whnosi kompleksowe spojrzenie na branze.




Miesieczna analiza rynku - maj 2024

Analityk makroekonomiczny

Shivam obecnie odgrywa w Binance role analityka
makroekonomicznego. Przed dotgczeniem do Binance
pracowat jako specjalista/analityk ds. bankowosci
inwestycyjnej w Bank of America w dziale rynkow
kapitatowych papieréw dtuznych, gdzie specjalizowat
sie w europejskich instytucjach finansowych. Shivam
ma tytut licencjata ekonomii London School of
Economics & Political Science (LSE), a z branza
kryptowalutowa jest zwigzany od 2017 roku.

Stazysta d/s badan makroekonomicznych

Brian obecnie odgrywa w Binance role stazysty d/s
badan makroekonomicznych. Przed dotagczeniem do
Binance, pracowat jako analityk DeFi w start-upie
$wiadczacym 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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