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Rynek kryptowalut do$wiadczyt silnego impetu wzrostowego w lutym, konczac
miesigc z 40% wzrostem catkowitej kapitalizacji rynkowej — poziomem
niewidzianym od pazdziernika 2021 roku. Ponadto, fundusze ETF spot BTC
odnotowaty w lutym naptyw netto w wysokosci ponad 4,9 mld $, przy czym
odptyw Grayscale wykazat znaczny spadek w poréwnaniu ze styczniem. Ogoélnie
rzecz biorac, uruchomienie funduszy ETF spot BTC okazato sie jak dotad
ogromnym sukcesem, nadal przyciggajac kapitat na rynek krypto.

8 marca 2024 roku obchodzimy Miedzynarodowy Dzienr Kobiet, ktorego hastem
przewodnim jest "Inwestuj w kobiety: Przyspiesz postep". Obecnie kobiety
stanowig okoto 37% globalnych wtascicieli kryptowalut — liczba ta moze
wydawac sie niska w poréwnaniu z mezczyznami, ale oznacza znaczny wzrost z
21% w 2021 roku.

EigenLayer, prymitywista restakingu na Ethereum, odnotowat ostatnio
gwattowny wzrost TVL, rosnac o ponad 800% od poczatku roku. Firma
EigenLayer przyjeta etapowe podejscie do uruchamiania, obejmujace trzy etapy i
restakowanie limitow depozytow. Ostatni wzrost limitu depozytéw polegat na
tymczasowym usunieciu wszystkich limitow od 5 do 9 lutego, przy wzroscie TVL
o ponad 180%. Protokoty ptynnego restakingu, ktére pozwalajg uzytkownikom
uczestniczy¢ w restakingu przy jednoczesnym zachowaniu ptynnosci za pomoca
tokena, byty wazne dla rozwoju EigenLayer. Protokoty te wzrosty w lutym o
ponad 300%, z1 mld $ w TVL do ponad 5 mld $.

Fundacja Uniswap zaproponowata aktualizacje zarzadzania, aby dystrybuowac
optaty za protokot do stakerdw i delegatéw UNI. Celem wniosku jest zachecenie
do aktywnego delegowania zadan i bardziej zaangazowanej spotecznosci
zarzadzajacej. Biorgc pod uwage, ze Uniswap regularnie zarabia miesiecznie
ponad 50 mln $, moze to by¢ dos$¢ znaczace zrodto zyskéw dla stakerdw, w
zaleznosci od doktadnej specyfiki umowy o podziale optat.

Od czasu publicznej premiery 19 lutego, USDe Etheny doswiadczyt szybkiego
naptywu kapitatu, a jego podaz wzrosta do ponad 565 mln $, podczas gdy baza
uzytkownikow wzrosta do ponad 31 tys. Niezwykty wzrost USDe mozna
przypisa¢ dwom kluczowym czynnikom: uruchomieniu programu punktowego
Shards i, co wazniejsze, urokowi wysoko reklamowanych zyskow.



Rynek kryptowalut doswiadczyt silnego impulsu wzrostowego w lutym, kornczac miesiac z
40% wzrostem catkowitej kapitalizacji rynkowej — poziomem niewidzianym od pazdziernika
2021. Po styczniowej konsolidacji, rynek zyskat 20% w pierwszej potowie lutego i dodat
kolejne 20% w ostatnim tygodniu. Analiza danych dotyczacych przeptywéw ETF ujawnia
rowniez silny naptyw. W lutym fundusze ETF spot BTC odnotowaty naptyw netto w
wysokosci ponad 4,9 mld $, przy czym odptyw Grayscale wykazat znaczny spadek w
poréwnaniu ze styczniem. Ogolnie rzecz biorac, uruchomienie funduszy ETF spot BTC
okazato sie jak dotad ogromnym sukcesem, nadal przyciggajac kapitat na rynek krypto. W
zwigzku z tym oczekuje sie, ze w nadchodzacych miesigcach uwaga rynku przesunie sie w
kierunku ETF spot ETH, chociaz dopiero okaze sig, czy zostang one zatwierdzone.

Rysunek 1: Miesieczna kapitalizacja rynku krypto wzrosta w lutym o 40%

Miesieczna zmiana kapitalizacji rynku kryptowalut (%)
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2024 0,4 40,0
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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 -11,6 123 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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Wszystkie z 10 najwiekszych kryptowalut doswiadczyty w lutym pozytywnej
akcji cenowej, odzwierciedlajac silny trend wzrostowy rynku. DOGE, BTC i ETH
wiodty prym ze wzrostami w ujeciu miesiecznym wynoszacymi odpowiednio
46,0%, 45,5% i 44,5%. Wyniki DOGE zostaty prawdopodobnie poprawione
przez zwiekszony apetyt spekulacyjny w byczych warunkach rynkowych, co
generalnie przyniosto korzysci meme coinom, a inne popularne monety, takie jak
SHIB, BONK, PEPE i WIF, rowniez odnotowaty znaczny wzrost cen. BTC, z ceng
na koniec miesigca wynoszaca 62 500 $, jest teraz tylko 10% od swojego
rekordowego poziomu 69 000 $. Obserwowane dotychczas silne wptywy z
ETF-6w, byty kluczowymi czynnikami wptywajgcymi na cene BTC. ETH réwniez
osiggneto dobre wyniki w lutym, chociaz nadal znajduje sie 44% od swojego
rekordu wszechczaséw.

BNB odnotowat znaczny wzrost 0 35,1% w lutym dzieki ciggtemu wprowadzaniu
wydarzen na Binance Launchpool, ktére napedzaja staty popyt. Wydarzenia te
pozwalajg uzytkownikom stakowac BNB i zdobywaé nowe tokeny. W rezultacie
popyt na BNB pozostaje wysoki, co przyczynia sie do solidnej akcji cenowej na
tle wzrostu rynku. Inne tokeny, takie jak TRX, ADA i LINK, poszty w slady BNB,
konczac miesigc ze wzrostami cen odpowiednio 0 27,0%, 25,6% i 22,7%.

Chociaz SOL, AVAX i XRP wykazaty nieco nizsze miesieczne wyniki wsrod 10
najlepszych monet, ich zyski sa nadal zauwazalne. W szczegdlnosci, odnotowaty
one wzrost odpowiednio 0 16,6%, 14,6% i 12,8%.
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Wykres 3: Udziat TVL w najlepszych blockchainach
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Podczas gdy szerszy rynek nadal rost, DeFi TVL rowniez odnotowat znaczny wzrost w lutym,
konczac miesigc wzrostem o 50% w ujeciu miesiecznym. Wsrod dziesieciu najwiekszych
tafcuchow, wzrost Ethereum byt szczegdlnie zauwazalny, odnotowujgc wzrost o0 57%,
podczas gdy reszta odnotowata skromne wzrosty od 20 do 30%. Warto wspomniec¢ o
wolumenie instrumentéw pochodnych DeFi, ktory odnotowat nowy miesieczny rekord
wszechczasow w wysokosci 208 mld $, co stanowi wzrost 0 62% w stosunku do stycznia.
Pod koniec 2021 roku, gdy rynek byt rowniez w trendzie byczym, najwyzszy odnotowany
miesieczny wolumen instrumentow pochodnych wynidst 107 mld $. Lutowy skok
wolumenu instrumentéw pochodnych oznacza nie tylko powrot aktywnosci spekulacyjnej,
ale takze wskazuje na rozwdj infrastruktury instrumentéw pochodnych DeFi na przestrzeni
lat, poniewaz coraz wiecej uzytkownikéw jest sktonnych do handlu on-chain. Ponadto,
narracja o ptynnym restakowaniu kontynuowata swojg dynamike w lutym; protokoty takie
jak Ether.fi, Puffer, Renzo i KelpDAO odnotowaty miesieczne wzrosty TVL odpowiednio o
229%, 1247%, 311% i 142%, co $wiadczy o silnym apetycie rynku na rentownosc¢.
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Wykres 4: Miesieczny wolumen obrotu NFT
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Rynek NFT pozostat stosunkowo stabilny przez caty luty, odnotowujac catkowity wolumen
obrotu w wysokosci 1,23 mld $, co stanowi wzrost 0 3,3% w stosunku do stycznia.
Pandora, pierwsza kolekcja NFT wykorzystujgca standard ERC404, wydawata sie byc¢
centrum uwagi miesigca. Uruchomiona kilka tygodni temu, 2 lutego, Pandora zamkneta
miesigc z wolumenem sprzedazy w wysokosci 147 mln $, najwyzszym sposréd wszystkich
kolekcji. ERC404 to nieoficjalny, eksperymentalny standard tokenow, ktérego celem jest
potaczenie cech tokendw wymiennych i NFT. W ramach projektow, ktére wdrozg ERC404,
beda oferowac tokeny wymienne ERC20 i potgczone NFT. Kupno jednego petnego tokena
ERC20 skutkuje mintem NFT w portfelu. Jesli uzytkownik posiada mniej niz jeden petny
token ERC20, nie bedzie uprawniony do NFT. Pod wzgledem wolumenu sprzedazy NFT w
najwiekszych sieciach, Ethereum odnotowato w lutym wzrost o 55%, podczas gdy Bitcoin
kontynuowato spowolnienie ze stycznia, odnotowujac spadek o 10%. Warto zauwazy¢, ze
Polygon, ktéry odnotowat znaczny wzrost wolumenu w zesztym miesigcu, zamknat luty ze
spadkiem o 70% m/m.



Wykres 5: Nizszy odsetek internautek posiadajacych krypto w poréwnaniu z
mezczyznami we wszystkich grupach wiekowych
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8 marca 2024 roku obchodzimy Miedzynarodowy Dzienrh Kobiet, ktorego hastem
przewodnim jest " ". W Swietle dzisiejszego dnia
rozpoczynamy te sekcje wykresem, oceniajacym postep adopcji krypto i réznorodnos¢ ptci
w branzy krypto.

Odnoszac sie do Rysunku 5, dane zebrane z ankiety przeprowadzonej wsrdd uzytkownikow
internetu przez GWI, ujawniajg dysproporcje miedzy ptciami w przestrzeni
kryptowalutowej. Internautki, ktére posiadajg kryptowaluty, stanowig zazwyczaj okoto
potowy odsetka swoich meskich odpowiednikow we wszystkich grupach wiekowych. Trend
ten jest scisle zgodny z ustaleniami , ktory stwierdza, ze sposréd 420 miliondw
globalnych wtascicieli kryptowalut tylko 37% to kobiety, a mezczyzni stanowig wiekszos¢
(63%).

Pomimo tego, ze kobiety stanowig mniejszg grupe wtascicieli kryptowalut, w ciagu
ostatnich kilku lat odnotowano znaczny wzrost ich udziatu. Wedtug szacunkow Triple A,


https://www.un.org/en/observances/womens-day
https://triple-a.io/crypto-ownership-data/

kobiety stanowity zaledwie 21% globalnej puli wtascicieli kryptowalut —
liczba, ktéra od tego czasu wykazuje obiecujacy wzrost.

Rysunek 6: W ciggu ostatniego roku Uniswap osiaggnat srednio ~50 mln $ miesiecznie w
optatach za protokot
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Fundacja Uniswap, organizacja non-profit, ktérej celem jest wspieranie rozwoju wiodacej
zdecentralizowanej gietdy ("DEX") Uniswap, zaproponowata aktualizacje zarzadzania,
aby dystrybuowac optaty za protokot do stakerow i delegatow UNI. Celem wniosku jest
zachecenie do aktywnego delegowania i bardziej zaangazowanej spotecznosci
zarzadzajacej. We wniosku , ze "mniej niz 10% krazacych UNI jest
wykorzystywanych do gtosowania nad dang propozycja... Do 1 lutego 2024 roku, 14 z 30
najlepszych delegatéw wedtug sity gtosowania nie gtosowato nad ostatnimi 10
propozycjami, a tylko 7 z tych delegatéw kiedykolwiek stworzyto propozycje".

Chociaz nie jest jasne, jaki procent optat bytby wyptacany stakerom UNI, propozycja
omawia proporcjonalny podziat. Biorgc pod uwage, ze Uniswap regularnie zarabia
miesiecznie ponad 50 mln $, moze to by¢ do$¢ znaczace zrédto zyskow dla stakerdw, w
zaleznosci od doktadnej specyfiki umowy o podziale optat.

Zgodnie z oczekiwaniami, token UNI osiggnat dobre wyniki po wiadomosciach, wzrastajgc o
ponad 58% z ~ 7 $ przed propozycja do ponad 11 $ pod koniec miesigca. Wiele innych


https://finance.yahoo.com/news/gender-disparity-cryptocurrency-trading-still-100007974.html
https://gov.uniswap.org/t/rfc-activate-uniswap-protocol-governance/22936

gtownych tokendow DEX, takich jak SUSHI, rowniez pokazato swojg site po tej wiadomosci.
W rzeczywistosci, 20 najlepszych tokenéw DeFi odnotowato ogoélny wzrost o ponad 20% w
zwigzku z ogtoszeniem, poniewaz Uniswap wzmochnit reszte rynku.

Rysunek 7: TVL EigenLayer wzrost o ponad 800% w 2024 roku
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EigenlLayer, restakujacy prymityw na Ethereum, odnotowat ostatnio gwattowny wzrost TVL.
Krotko mowiac, EigenLayer zapewnia "bezpieczenstwo jako ustuge", poprzez taczenie
krypto-ekonomicznych zabezpieczen Ethereum i umozliwianie innym ustugom,
zwanym Aktywnie Walidowanymi Ustugami ("AVS"), zabezpieczania sie za pomoca
restakowanych $ETH. Pomaga to rozwigzac¢ problem rozdrobnionego bezpieczenstwa
blockchaina, biorgc pod uwage, jak kosztowne i czasochtonne moze by¢ dla nowych
projektéw uruchomienie zestawu walidatoréw. Aby dowiedzie¢ sie wiecej o EigenLayer,
zapoznaj sie z naszym najnowszym raportem "

Firma EigenLayer przyjeta etapowe podejscie do uruchamiania, obejmujace trzy etapy.
Wykorzystali limity depozytéw restakingu w celu ostroznego zarzadzania rozwojem
protokotu. Uruchomienie sieci gtdwnej Stage 1 w czerwcu 2023 roku, miato limit wptat
wynoszacy 9600 tokendw w trzech ptynnych tokenach do stakingu ("LST") i 9600
natywnych $ETH. Dzieki szeregowi dodatkow, EigenLayer obstuguje teraz 12 réznych
LST-o6w dla depozytéw. Ostatnia podwyzka limitu depozytow polegata na tymczasowym
zniesieniu wszystkich limitow od 5 do 9 lutego. W tym okresie, TVL wzrdst o ponad 180% z
2 mld $ do ponad 6 mld $. Od tego czasu warto$¢ ta wzrosta do ponad 10 mld $, a
EigenLayer stat sie jednym z pieciu najlepszych dApps DeFi wedtug TVL.


https://www.binance.com/en/research/analysis/the-hitchhikers-guide-to-restaking

Do tego wzrostu przyczynit sie rosnacy sektor ptynnego stakingu. Protokoty ptynnego
restakowania, takie jak Renzo i Ether.Fi, pozwalajg uzytkownikom na udziat, przy
jednoczesnym zachowaniu ptynnosci za pomocg tokena. Tokeny te moga by¢ nastepnie
uzywane w catym DeFi do generowania dodatkowego zysku. Protokoty te wzrosty w lutym
o ponad 300%, z 1 mld $ w TVL do ponad 5 mld $.

Wykres 8: 0d momentu publicznego uruchomienia, USDe Etheny osiagnat podaz ponad
565 min $
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USDe Ethony to oparty na Ethereum "syntetyczny dolar", ktory jest zabezpieczony
aktywami krypto (tj. $ETH i stakowanymi $ETH), a takze pozycjami short futures o réwne;j
wielkosci. Ten mechanizm zabezpieczenia delta ma na celu zapewnienie stabilnosci kursu
USDe, poprzez kompensacje wahan ceny spot ETH oraz skutkéw mintowania i wykupu,
poprzez proporcjonalne korekty wielkosci pozycji short. Na zattoczonym rynku
stablecoinéw, USDe pozycjonuje sie jako rozwigzanie natywne dla krypto, bez polegania na
tradycyjnym systemie bankowym.

Od czasu publicznej premiery 19 lutego, USDe byt Swiadkiem szybkiego naptywu kapitatu, a
jego podaz gwattownie wzrosta do ponad 565 mln $, podczas gdy baza uzytkownikow
wzrosta do ponad 31 tys. Chociaz Ethena powstrzymuje sie od formalnego oznaczenia
USDe jako stablecoina, utrzymanie takiego oznaczenia uplasowatoby go 6smym co do
wielkosci stablecoinem. W zwigzku z uruchomieniem sieci gtéwnej, Ethena Labs
zabezpieczyta runde finansowania o wartosci 14 mln $, podnoszac swojg wycene do 300
mln $.



Wzrost USDe Etheny byt w znacznym stopniu napedzany przez dwa czynniki: wprowadzenie
shardow, ich program punktowy oraz co wazniejsze, reklamowane zyski projektu. Tak
wysokie zyski sg wynikiem potaczenia rodzimych stép zwrotu ze stakingu ze stopami
finansowania wyptacanymi dla shortéw, ktore sg obecnie podwyzszone ze wzgledu na
bycze nastroje na rynku. Jednak zaden stablecoin ani "syntetyczny dolar" nie jest wolny od

. Pozostaja pytania dotyczace trwatosci modelu Ethena, w szczegoélnosci jego
poleganiu na wysokich stopach finansowania z krétkich pozycji. Krytycy ostrzegaja przed
ryzykiem zwigzanym z potencjalnymi spadkami stép finansowania, ktére mogg zmniejszy¢
rentownosci i wptyna¢ na stabilnos¢ USDe. Niemniej jednak, to wcigz wczesne dni i
ciekawie bedzie zobaczy¢, jak to sie rozegra.


https://ethena-labs.gitbook.io/ethena-labs/solution-overview/risks

Wykres 9: Wazniejsze wydarzenia w marcu 2024 roku
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Rysunek 10: Najwieksze odblokowania tokenéw w $
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https://www.binance.com/en/research/analysis/navigating-the-inscriptions-landscape
https://www.binance.com/en/research/analysis/navigating-the-inscriptions-landscape
https://www.binance.com/en/research/analysis/monthly-market-insights-2024-02

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.
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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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