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En octubre de 2024, el mercado de las criptomonedas experimentd un aumento del
2,8 % en términos de capitalizacion total de mercado, algo que vino impulsado por
los importantes flujos de entrada en los ETF de spot de BTC y los positivos datos de
empleo a los que asistimos en EE. UU. El mercado también esta anticipando
posibles cambios en las normativas a raiz de las elecciones presidenciales de
Estados Unidos. Sin embargo, también se enfrenta a desafios externos, como el
conflicto entre Israel e Iran o las acusaciones contra Tether por financiar
actividades ilegales.

La correlacion del bitcoin con el S&P 500 se acerca a maximos historicos, lo que
evidencia un cambio de opiniones, ya que cada vez se considera mas tanto un activo
de riesgo como una proteccion ante las incertidumbres macroeconémicas.
Historicamente, su correlacion con las bolsas ha sido débil, con breves picos, a
menudo impulsados por los cambios en la liquidez o las tasas de interés, aunque
estos picos suelen ser de corta duracion. Aln esta por determinar si esta tendencia
persistira.

Los ingresos obtenidos por las aplicaciones en cadena han ido en aumento, lo que
sugiere un posible un aumento en la adopcién por parte de los usuarios.
Actualmente, de las 15 cadenas y aplicaciones con mayores ingresos, 12 son
aplicaciones. Esto podria ser un indicio temprano de que una parte significativa de
los ingresos de todo el sector correspondera a las aplicaciones, en lugar de a la
infraestructura subyacente.

Solana se ha convertido en la blockchain lider en lanzamientos de nuevos tokens. El
aumento de la popularidad de las monedas meme y la plataforma de lanzamiento
de monedas meme pump.fun han reducido significativamente las barreras para la
creacion de tokens, algo que ha impulsado la proliferacion de nuevos tokens en la
red de Solana. La facilidad de creacion de tokens ha alimentado un frenesi de
actividad especulativa. Solana, por su parte, ha batido un récord, acaparando el
90,6 % de todos los lanzamientos de tokens de la semana que finaliz6 el 21 de
octubre.

Las monedas meme han visto una gran actividad en octubre: cuatro de los cinco
tokens con mayor rendimiento en los ultimos 30 dias son monedas meme. La
proporcidon de monedas meme con respecto a las 50 altcoins principales (por
capitalizacion de mercado) también ha aumentado de manera constante, pasando
de alrededor del 6 % en 2023 a mas del 12 % en 2024 hasta la fecha. En
determinados dias, esta cifra también ha superado el 20 %. En términos de



numeros subyacentes, las monedas meme han gozado de un volumen de trading
diario medio de unos 5000 millones de USD en desde febrero.



En octubre de 2024, el mercado de las criptomonedas experimentd un aumento del 2,8 %
en términos de capitalizacion total de mercado, lo que demuestra resistencia en un
contexto en el que existen diversas presiones externas. BTC ha cerrado octubre, un mes
tradicionalmente fuerte, cerca de los maximos historicos anteriores, impulsado por
importantes entradas de ETF en spot que ascendieron a alrededor de 5400 millones de
USD. El sentimiento positivo del mercado también se vio influenciado por los datos de
empleo de septiembre en Estados Unidos, que superaron las expectativas con un fuerte
crecimiento del empleo no agricola y una tasa de desempleo en declive. El mercado parece
estar teniendo en cuenta los posibles impactos de las elecciones presidenciales de
Estados Unidos celebradas el 5 de noviembre, con la esperanza de que se produzcan
cambios normativos favorables en el ambito de las criptomonedas. No obstante, han
aparecido desafios externos, como el conflicto entre Israel e Iran y las acusaciones de que
Tether, el mayor emisor de stablecoins, esta siendo investigado por su presunta
participacion en la financiacién de actividades ilegales.

Figura 1: La capitalizacion mensual de mercado de las criptomonedas aumenté un
2,8 % en octubre

En. Feb. Mar. Abr. Mayo Jun. Jul. Ag. Sept. Oct. Nov. Dic.
2024 04 40,0 16,3 -11,3 8,6 -11,4 56 -124 8,0 2,8
2023 304 3,4 9,3 3,2 -6,0 3,3 1,0 -8,8 2,6 19,0 11,0 152
2022 -226 -0,3 253 -181 -252 |-31,7 218 -11,4 -2/1 72 -180 45
2021 339 396 31,1 14 257 -59 125 252 99 429 -1,0  -150
2020 354 55 -27,7 388 10,0 -4,5 259 13,7 -7,6 146 37,5 397

2019 -116 123 11,1 171 55,5 30,8 -225 65 -13,7 148 147 -79



Figura 2: Rendimiento mensual del precio de las 10 monedas principales por
capitalizacion de mercado
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En orden descendente segun rendimiento:

¢ Enoctubre, DOGE fue el token con el mejor rendimiento, con un aumento del
33,1 % tras la mencién de Elon Musk al «Department of Government Efficiency»
(«Departamento de Eficiencia Gubernamental», siglas de DOGE) en el mitin de
Donald Trump en Nueva York. La iniciativa propuesta tiene como objetivo llevar
a cabo una auditoria exhaustiva del gobierno federal, de forma que se
identifiquen e implementen reformas significativas para reducir el derrochey el
fraude en el gasto publico.

& SOL ha subido un 9,7 %, ya que la actividad de trading de monedas meme en la
capa 1 ha seguido en aumento, a causa de una nueva ola de memes
relacionados con la IA que se lanzan continuamente en su implementador de
tokens nativo pump.fun. El fuerte interés minorista en Solana también ha
generado un crecimiento continuo y sélido en términos de valor total bloqueado
(«TVL») en DeFi, ya que los ambitos del stake liquido, los exchanges
descentralizados («<DEX») y los préstamos han capturado unos flujos de liquidez
significativos en la cadena.

¢ BTC ha asistido a una ganancia del 7,4 % en octubre, impulsada por el renovado
interés en las TradFiy las solidas entradas de ETF que ascienden a un total de
5400 millones de USD. En la Ultima semana de octubre, el BTC se acercd a sus
maximos histéricos anteriores, cruzando el umbral clave de 73 000 USD. La
demanda institucional crecié bruscamente, lo que sugiere una creciente
aceptacion de Bitcoin como activo de inversion convencional. Las expectativas
en torno a las elecciones presidenciales de Estados Unidos también han
alimentado el sentimiento alcista, ya que los inversores confian en que se
produzcan cambios favorables en las normativas. Ademas, los movimientos



corporativos, como los importantes holdings de Bitcoin de MicroStrategy y la
futura votacion de los accionistas de Microsoft sobre las inversiones de Bitcoin,
han dado un impulso renovado a las ganancias de BTC.

TRX ha registrado un aumento del 7,5 %, mientras que BNB Chain ha registrado
un modesto descenso del 2,9 %. Cabe destacar que BNB Chain ha anunciado la
actualizacién de cierre final de la BNB Beacon Chain, cuya finalizacion esta
prevista para mediados de noviembre de 2024. El anuncio insta a los titulares
de activos a migrar los tokens para evitar unas pérdidas evitables.

ETH experimento una caida del 3,7 %, lo que le hizo quedar por detras de BTC,
su principal rival, durante la recuperacién del mercado. Las preocupaciones
continuas sobre la captura de comisiones de Ethereum han persistido, ya que el
aumento de las appchains con rollups independientes ha suscitado inquietudes
entre los usuarios, por si el valor no se estuviera acumulando en la red principal.
Este sentimiento ha contribuido al rendimiento relativamente moderado de
ETH.

SHIB ha experimentado una caida del 5,6 % como resultado de la disminucién
del interés en la moneda meme, mientras que ADA ha sufrido una caida mas
pronunciada, del 12,8 %.

TON ha caido un 16,9 %, conforme ha disminuido la demanda de la blockchain
vinculada a Telegram, lo que ha coincidido con una caida en las expectativas en
torno a los proyectos «Tap-to-Earn», a la vez que han disminuido las actividades
y los volumenes de trading de DEX. El sentimiento negativo se ha visto
alimentado por las actualizaciones en las politicas de Telegram, que ahora
incluyen la entrega de las direcciones IP y numeros de teléfono de los usuarios
a las autoridades que presenten solicitudes legales validas. EL CEO, Pavel Durov,
ha justificado este cambio de politica, afirmando que tiene como objetivo frenar
las actividades delictivas. Sin embargo, el reciente arresto de Durov por cargos
relacionados con permitir actividades delictivas en la plataforma ha sembrado
dudas relacionadas con la privacidad, ya que esto contradecia su afirmacién.

XRP ha caido un 20,4 %, en el contexto de la demanda en curso con la Comision
de Bolsa y Valores («SEC») de los Estados Unidos. La apelacion de la SEC contra
el fallo del juez Torres, que anteriormente habia favorecido a Ripple al declarar
las ventas de XRP a inversores minoristas como valores no participativos, ha
contribuido al sentimiento negativo del mercado. Ademas, la incertidumbre en
torno a la disputa legal y el incumplimiento de los plazos de presentacion de la
SEC han alimentado alin mas las preocupaciones de los inversores, lo que ha
producido una caida significativa del precio de XRP.
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Figura 3: Cuota de valor total bloqueado de las principales blockchains
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En octubre, el valor total bloqueado (TVL) en DeFi aumentd un 1,0 %, gracias al impulso de
las cadenas que se dio en septiembre. Solana, Base y Aptos destacan, con importantes
ganancias de TVL que ascienden al 13,4 %, 22,2 % y 57,1 % respectivamente.

Gracias al marcado interés institucional y minorista, Solana alcanzé los 7600 millones de
dolares en términos de TVL en DeFi, ya que el capital siguio fluyendo hacia la blockchain de
capa 1. Las DeFi de Solana han registrado una parte importante de este flujo de entrada 'y
hemos asistido a aumentos significativos en los protocolos de stake liquido como Jito,
Marinade o Sanctum. Jupiter y Raydium han seguido siendo proyectos clave dedicados a la
tecnologia subyacente, brindando una liquidez esencial conforme aumentaban los
volumenes en la cadena. En particular, en el sector de crédito privado de activos del mundo
real, Maple Finance y Credix han experimentado un crecimiento impresionante, con
aumentos en su TVL de 366,2 % y 168,0 %, respectivamente.

ELTVL en DeFi de Base alcanzd un maximo histoérico de 2700 millones de USD. Este
crecimiento se puede atribuir al aumento de la actividad en Base, con mas de

166,5 millones de transacciones mensuales y un aumento significativo en los volimenes
mensuales de trading de DEX, alcanzando los 26,8 miles de millones en USD, lo que
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representa un aumento del 83,6 % con respecto a septiembre. Aerodrome, el exchange
descentralizado (DEX) nativo, se ha visto muy beneficiado tras experimentar una subida del
23,8 %, con lo que superd los 1400 millones de USD en TVL y consiguié dominar el 50,9 %
de la cuota de mercado de DeFi de Base. En el sector de los préstamos, el protocolo de
préstamo de mayor dimension en Base, conocido como Morpho Blue, disfruté de un nada
desdenable aumento del 69,8 % en términos de TVL al comenzar a ganar traccién la
primitiva de préstamos modulares.

ELTVL en DeFi de Aptos se acercaba a los 866,5 millones de USD cuando se observd un
marcado movimiento de capital hacia cadenas basadas en Move. Los proyectos de DeFi
nativos como Aries Markets (préstamos), Amnis Finance (stake liquido) y Thala (una
hiperaplicacion de DeFi con primitivas de LST, AMM y CDP) experimentaron un crecimiento
significativo en términos de TVL en general. El protocolo Echo, un protocolo de rendimiento
y restaking liquido de BTC, tuvo un rendimiento sobresaliente, con una ganancia que
superd los 152 millones de USD en octubre.

2.2

Figura 4: Volumen mensual del trading de NFT
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En octubre, el mercado de NFT ha asistido a un aumento del 15,8 % en términos de
volumen total de ventas, alcanzando la marca de los 350 millones de USD. Esto es



evidencia del primer aumento intermensual desde marzo de 2024, después de un
descenso de seis meses.

En Ethereum, las colecciones destacadas han presentado un rendimiento de ventas
variado: CryptoPunks ha vivido una disminucion de volumen del 39,8 %, mientras que
Bored Ape Yacht Club y Pudgy Penguins han aumentado un 42,5 % y un 22,7 %,
respectivamente. Se han detectado ganancias de volumen significativas en colecciones de
«memes» como Milady Maker, que ha aumentado un 144,1 %; Project AEON, un notable
1667,4 %;y Sproto Gremlin, un 1008,1 %. Los Ordinals de Bitcoin han vivido un fuerte
repunte en términos de volumen entre colecciones clave. Bitcoin Puppets ha crecido un
72,1 %; Ordinal Maxi Biz, un 36,4 %; y Based Angels, un impresionante 865,2 %; por otro
lado, NodeMonkes ha sufrido una caida del 19,2 %.

A pesar de estas ganancias, las principales blockchains, como Bitcoin, Ethereum y Solana,
han asistido a reducciones generales en su volumen de ventas, del 34,5 %, 28,4 %y

23,7 %, respectivamente. Sin embargo, otras cadenas como Mythos, Algorand o Fantom
han registrado aumentos significativos en términos de volumen de ventas: Mythos en un
136,0 %, Algorand en un 335,1 % y Fantom en un 195,5 %. Gracias a las perspectivas
positivas para el mercado de las criptomonedas, el sector de los NFT parece estar
mostrando algunos signos de reactivacion.



Figura 5: La correlacion entre Bitcoin y el S&P 500 se acerca a maximos historicos a
medida que aumenta el apetito por el riesgo
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Histéricamente, Bitcoin ha mantenido una relacion débil con los indices bursatiles
estadounidenses, lo que ha subrayado su atractivo como proteccién frente a la volatilidad
tradicional del mercado. Sin embargo, esta tendencia parece estar cambiando a medida
que la correlacion de Bitcoin con el S&P 500 se acerca a su maximo histérico. Este cambio
refleja la evolucion de la confianza de los inversores, que consideran cada vez mas al
bitcoin como un activo de riesgo y una posible proteccion frente a las incertidumbres
macroecondmicas.

Esta mayor correlacion surgio por primera vez en el contexto del aumento de las tasas de
interés a nivel mundial y volvio a darse con el lanzamiento de los ETF en spot de Bitcoin. A
medida que los mercados comenzaron a anticipar los recortes en las tasas, también
atrajeron a mas actores de TradFi. Si bien Bitcoin ha mostrado breves picos de correlacion,



especialmente mientras se producian cambios repentinos en la liquidez del mercado o en
las tasas de interés reales del délar estadounidense, dichos picos han durado poco, por lo
general. Si se afianza la correlacidn del bitcoin con los mercados bursatiles, este podria
perder parte de su eficacia como cobertura independiente y elemento de diversificacion de
carteras, lo cual es clave para su papel como clase de activos alternativa. Esto pone de
relieve la importancia de esta métrica, sobre todo mientras esperamos que se aclare si
estas tendencias persistiran a largo plazo.

Figura 6: Los ingresos de las aplicaciones estan ganando cuota de mercado frente a los
ingresos por infraestructura, ya que 12 de los 15 protocolos principales son
aplicaciones
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En los Ultimos meses. hemos asistido a un aumento constante en el uso de aplicaciones,
cuyos ingresos han comenzado a superar a todos los proyectos de infraestructura excepto a
los tres mas populares. De los 15 principales proyectos por ingresos, 12 son aplicaciones
en cadena. Los ingresos combinados de 30 dias de estas aplicaciones equivalen a

164 millones de USD, una cifra casi idéntica a la de los ingresos combinados de los tres
principales proyectos de infraestructura, que se situa en un total de 182 millones de USD.
Esto podria entenderse como una indicacion temprana de que tal vez, en el futuro, las
aplicaciones y los servicios orientados a los usuarios puedan capturar una gran parte del



porcentaje de los ingresos. Conforme el sector continie madurando, observar los ratios de
ingresos entre proyectos de infraestructura y de aplicaciones arrojara luz sobre qué
criptoactivos estan acumulando los ingresos mas cuantiosos a largo plazo.

Con la gran cantidad de proyectos de infraestructura que se estan lanzando en forma de
nuevas capas 1y 2, una pregunta que se debate es si el sector esta financiando
excesivamente estas iniciativas. Si bien la infraestructura es de vital importancia, las
aplicaciones que logran la adaptacion del producto al mercado desempenan una funcién
vital a la hora de atraer nuevos usuarios a nuestro sector, que aun esta floreciendo.

Figura 7: Solana represento el 90,6 % de los nuevos lanzamientos semanales de tokens
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Solana se ha consolidado como la blockchain lider en lanzamientos de nuevos tokens,
superando unay otra vez a otras blockchains. Desde enero, Solana ha mantenido una
presencia dominante en este sector, reforzada por el aumento de la popularidad de las
monedas meme y la puesta en marcha de la plataforma de lanzamiento de monedas meme
pump.fun. Las plataformas como pump.fun han democratizado el proceso de creacion de
tokens, haciendo que participar en la economia de las criptomonedas sea mas facil que
nunca para los usuarios al reducir significativamente las barreras de entrada para que
estos creen y lancen sus propios tokens. Esto ha provocado un aumento de la actividad
especulativa y ha impulsado la proliferacion de nuevos tokens en la red de Solana.



La facilidad de creacion de tokens ha alimentado un frenesi de actividad especulativa.
Solana, por su parte, ha batido un récord, acaparando el 90,6 % de todos los lanzamientos
semanales de tokens de la semana que finalizé el 21 de octubre, un maximo histérico para
la cadena. Si bien Solana lidera el grupo, otras blockchains como Base también han
experimentado una actividad significativa, aunque siguen a Solana con una distancia
considerable. En general, Base representa menos de entre el 20 % y el 30 % de los
lanzamientos semanales de tokens.

En lo que va de ano, se han lanzado mas de 3,7 millones de tokens en exchanges
descentralizados, de los cuales Solana es responsable de 2,7 millones (72,6 %) y Base, de
723 000 (19,3 %).

Figura 8: La cuota de volumen de las monedas meme en relacion con las 50 altcoins
principales ha aumentado un >100 % en 2024
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Las monedas meme han visto una gran actividad en octubre: cuatro de los cinco tokens con
mayor rendimiento en los ultimos 30 dias son monedas meme. El porcentaje de volumen
de trading de las monedas meme con respecto a las 50 altcoins principales (por
capitalizacion de mercado) también ha aumentado de manera constante, pasando de
alrededor del 6 % en 2023 a mas del 12 % en 2024 hasta la fecha. En determinados dias,
esta cifra también ha superado el 20 %. En términos de numeros subyacentes, las
monedas meme han gozado de un volumen de trading diario medio de unos 5000 millones
de USD en desde febrero.



El rendimiento en lo que va de aio también ha sido sélido, ya que cuatro de los cinco
tokens con mejor rendimiento entre los 100 principales por capitalizacion de mercado han
sido monedas meme. Esto demuestra que su rendimiento es significativamente superior en
comparacion con muchas altcoins tradicionales. ;Qué esta impulsando este nivel de
popularidad?

Hay dos factores principales que cabe senalar. En primer lugar, tenemos su aparente
«igualdad», sobre todo cuando se compara con los tokens tradicionales respaldados por
capital de riesgo («VC»). Muchos tokens de VC disponen de asignaciones sesgadas que
favorecen a las personas con informacién privilegiada, con distintos ciclos de desbloqueo
de tokens. Las monedas meme generalmente tienen todo su suministro en circulacion, sin
desbloqueos futuros, algo que el mercado considera mas justo. Sin embargo, debemos
tener en cuenta que existen muchas de las llamadas «camarillas de monedas meme»y
ciertos tokens podrian estar mas cerca del «meta» respaldado por VC de lo que el mercado
podria pensar. También hay que tener en cuenta el concepto de accesibilidad. Muchas
monedas meme se centran en animales adorables o memes famosos de Internet. Esto crea
inmediatamente un mercado objetivo potencial mas grande, en comparacion con la nueva
altcoin de middleware o capa 2. El tiempo dira si las monedas meme pueden mantener
este volumen o incluso aumentarlo conforme nos acerquemos a los ultimos dos meses del
ano.



Figura 9: Eventos destacados de noviembre de 2024
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Figura 10: Los desbloqueos de tokens mas importantes en USD
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Binance Research es la rama de investigacion de Binance, el exchange de criptomonedas
lider a nivel mundial. El equipo estd comprometido para obtener analisis objetivos,
independientes y exhaustivos, y aspira a ser el lider de opinion en el sector de las
criptomonedas. Nuestros analistas publican regularmente articulos interesantes de opinion
sobre temas de investigacién, incluidos, entre otros, el ecosistema de las criptomonedas,
las tecnologias blockchain y los temas mas recientes sobre el mercado.

Investigador macroeconémico

En la actualidad, Jie Xuan («JX») trabaja para Binance
como investigador macroecondémico. Antes de formar
parte del equipo de Binance, trabajé como
especialista en inversiones globales con J.P. Morgan y
ya contaba con experiencia en analisis financiero en
diversos fondos de inversién. JX es analista financiero

certificado. Lleva trabajando en el sector de las
criptomonedas desde 2017.

Investigador macroeconomico

En la actualidad, Joshua trabaja para Binance como
investigador macroecondmico. Lleva trabajando en el
sector de las criptomonedas desde 2019. Antes de
unirse a Binance, trabajé como gerente de producto
en una startup de tecnologia financiera de la Web3 y
como analista de mercado en una startup DeFi. Se
gradud en Derecho (LLB) en la Universidad de
Durham.




Investigador macroecondomico

Moulik es investigador macroecondémico en Binance y
lleva trabajando en el sector de las criptomonedas
desde 2017. Antes de formar parte del equipo de
Binance, contaba con experiencia en cargos
interdisciplinares en Web3 y empresas tecnologicas
de Silicon Valley. Moulik, que cuenta con experiencia
en la cofundacion de empresas emergentes y una
licenciatura en Economia por la London School of
Economics & Political Science («LSE»), aporta una
amplia perspectiva al sector.

Investigador macroeconéomico

En la actualidad, Shivam trabaja para Binance como
investigador macroeconomico. Antes de formar parte
del equipo de Binance, trabajé como
asociado/analista de banca de inversidn en Bank of
America en el Departamento de Mercados de Capital
de Deuda, cuya especialidad eran las instituciones
financieras europeas. Shivam es licenciado en
Economia por la London School of Economics &
Political Science («LSE») y lleva trabajando en el
sector de las criptomonedas desde 2017.

Becario de investigacion macroeconomica

Actualmente, Kennard trabaja para Binance como
analista de investigacion macroeconémica en
practicas. Antes de incorporarse a Binance, trabajo
como analista de investigacion de DeFi en un
protocolo de crédito privado de activos del mundo real

y en una empresa de consultoria de la Web3. Es
estudiante de tercer ano en la Singapore Management
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University («SMU») y ha estado involucrado en el
espacio de las criptomonedas desde 2021.
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