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Kapitalizacja rynku kryptowalut w kwietniu wzrosta o 10,8%, co oznacza wyrazne
odbicie w poréwnaniu do poprzedniego miesigca. To prawdopodobnie efekt
wstrzymania cet na 90 dni. Czasowe zawieszenie cet (z wytaczeniem kluczowych
partnerodw handlowych, takich jak Kanada, Meksyk i Chiny) przyniosto pewna ulge,
jednak inwestorzy ostroznie podchodza do dtugoterminowych implikacji. Globalny
handel i zaufanie w biznesie nadal pozostajg ograniczone, co odzwierciedla
utrzymujaca sie niepewnos¢ makroekonomiczng oraz niestabnace napiecia
handlowe.

Dominacja bitcoina wzrosta do najwyzszego poziomu od czterech lat, osiggajac 63%.
W obliczu trudnych warunkoéw finansowych i niepewnosci geopolitycznej
atrakcyjnos¢ bitcoina jako zabezpieczenia przed ryzykiem moze zachowac jego
przewage nad bardziej ryzykownymi kryptoaktywami. Czesciowo napedzane narracja
o ,cyfrowym ztocie” oraz przyjeciem jako rezerwowego sktadnika aktywow
zainteresowanie instytucjonalne bitcoinem jest wyrazne, a ETF oparty na bitcoinie
przycigga znacznie wiecej inwestorow niz ethereum.

W kwietniu wartos¢ M2 G4 (USA, Japonia, Chiny i Europa) ma przekroczy¢ rekordowe
93 bln USD, co odzwierciedla trwajaca globalng ekspansje ptynnosci napedzang
polityka bankéw centralnych i stymulacja fiskalng. Wzrost wartosci M2 G4
historycznie wykazywat silng dodatnig korelacje z kapitalizacja rynkowa bitcoina
(obecnie wspdtczynnik kroczacy na poziomie 0,79). Prawdopodobnie takie tto
ptynnosci nadal wspiera bitcoina poprzez zwiekszong sktonnos¢ do ryzyka i popyt na
zabezpieczenia przed inflacja.

Od grudnia 2024 roku firmy zajmujace z sektora finanséw scentralizowanych (CeFi)
odpowiadaty srednio za 41,42% wszystkich funduszy pozyskiwanych kazdego
miesigca, co stanowi znaczny wzrost w poréwnaniu do 6,07% w okresie od kwietnia
do listopada 2024 roku. Zbiegto sie to z korzystng zmiana regulacyjna po wyborze
prezydenta Trumpa.

Warstwa aplikacji obecnie przejmuje ponad 70% catkowitych optat on-chain,
natomiast optaty protokotu (blockchain) spadty do zaledwie 28,8%. Emitenci
stablecoindw dominuja z udziatem 47,2% w optatach w kwietniu. Nastepne miejsca
pod tym wzgledem zajmuja zdecentralizowane gietdy (DEX) oraz ptynny staking. Ta
zmiana wskazuje, ze wartos¢ w coraz wiekszym stopniu jest gromadzona w warstwie
skierowanej do uzytkownika. Bez stablecoindw udziat warstwy aplikacji spada jednak
do zaledwie 24,0%, co wskazuje na trend napedzany przez konkretne przypadki
uzycia.
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Kapitalizacja rynku kryptowalutowego wzrosta w kwietniu o 10,8%, co oznacza spory
wzrost w poréwnaniu z poprzednim miesigcem, napedzany prawdopodobnie
wstrzymaniem cet na 90 dni. Wstrzymanie cet natozonych na wiekszos¢ krajow (z
wyjatkiem gtéwnych partnerdw handlowych, takich jak Kanada, Meksyk i Chiny)
zapewnito tymczasowa ulge, jednak inwestorzy nadal pozostawali sceptyczni co do
sytuacji w dtuzszym okresie. Trwajgca niepewnos¢ makroekonomiczna i napiecia
handlowe nadal wptywaja na globalny handel i nastroje biznesowe.

Co ciekawe, bitcoin wykazuje oznaki odtgczenia od tradycyjnych rynkdw. Pomimo krotkiej
korekty do poziomu 75 000 USD, bitcoin pod koniec kwietnia odbit sie do ponad

90 000 USD, co pokazuje jego odpornos¢ jako klasy aktywow i potwierdza jego funkcje
jako zabezpieczenia przed obecnymi zawirowaniami rynkowymi. Bitcoinowe ETF-y spot
rowniez odnotowaty najwieksze naptywy srodkdéw od poczatku 2025 roku, co oznacza
zdecydowany wzrost apetytu rynkowego na bitcoina.

Kwiecien byt pozytywnym miesiagcem dla regulacji kryptowalut w USA. Przyjeto
przetomowe ustawy i rozporzadzenia wykonawcze, w tym uniewazniono obowigzki
raportowania aktywow cyfrowych do IRS dla platform DeFi. Co wiecej, amerykanscy
regulatorzy bankowi ztagodzili ograniczenia dotyczgce dziatalnosci bankdw w zakresie
kryptowalut, co oznacza, ze banki nie muszga juz informowac FED o takich dziataniach.
tacznie zmiany te wskazuja na wyrazng tendencje w kierunku powszechnego
wprowadzania aktywow cyfrowych do gtéwnego nurtu i gtebszej integracji aktywow
cyfrowych z tradycyjnym systemem finansowym.

Rysunek 1: Miesieczna kapitalizacja rynku krypto wzrosta w kwietniu o 10,8%

Stycze Marze Kwieci . Czerwi . . Sierpi Wrzesi Pazdzi Listop Grudzi
) Luty " Maj Lipiec , , . .
n c en ec en en ernik ad en

2025 4,3 -20,2 -44 10,8

2024 0,4 40,0 16,3 -11,3 8,6 -11,4 5,6 -12,4 8,0 2.8 39,9 -4,5

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 -226 -0,3 253 -181 -252 | -31,7 218 -114 -21 7,2 -18,0 -45

2021 339 396 31,1 14 257 -59 12,5 252 -9,9 42,9 -1,0 15,0

Zrédio: CoinGecko
Stan na 30 kwietnia 2025 .
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Wykres 2: Miesieczne wyniki cenowe 10 najlepszych monet, wedtug kapitalizacji
rynkowej

Sul 54.0%
SOL 15.2%
BTC 13.2%

LINK 7.6%

ADA 57%
XRP 5.0%

DOGE 4.3%

TRX 2.2%
BNB -0.4%
ETH -2.6%
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Zrédto: CoinMarketCap
Stan na 30 kwietnia 2025 .

W kolejnosci malejacej:

*

W kwietniu wartos¢ SUI wzrosta o 54,0%, a takze odnotowano staty wzrost liczby
aktywnych adresdéw dziennie, osiggajac w kwietniu wartos¢ szczytowa na poziomie
2,5 mln oraz wzrost tgcznej zablokowanej wartosci (TVL) o 40%. Moze to byc¢
spowodowane dwoma waznymi wiadomosciami — firma Grayscale uruchomita
specjalny fundusz SUI, ktdry oferuje inwestorom instytucjonalnym ekspozycje na
tego tokena, a fundacja SUIl nawigzata wspotprace z xPortal i xMoney w celu
wydania wirtualnej karty Mastercard powigazanej z SUI, co umozliwi 2,5 min
uzytkownikom w catej Europie wydawanie SUI.

Po uruchomieniu pierwszego ETF-u spot na SOL w Kanadzie token odnotowat
wzrost 0 15,2% w kwietniu. Ustanowito to precedens dla innych i zwiekszyto popyt
inwestorow. Oczekiwanie na amerykanski ETF spot na SOL réwniez ro$nie, a firmy
Fidelity i Grayscale ztozyty juz wnioski do SEC. Skoncentrowana na Solanie firma
skarbowa DeFi Development Corp zebrata 1 mld USD, by kupi¢ wiecej Solany, po
tym jak wczesniej nabyta udziaty w Solanie o wartosci 48,2 min USD. Idzie to w
parze z podobnymi firmami, takimi jak GSR i Upexi, ktére rowniez zebraty

100 miIn USD na zakup Solany.

Wartos¢ BTC wzrosta 0 13,2% w obliczu rosngcej zmiennosci na tradycyjnych
rynkach z powodu czynnikdw makroekonomicznych i ostabienia dolara. Inwestorzy
coraz czesciej traktuja bitcoina jako alternatywna inwestycje lub zabezpieczenie w
tych burzliwych czasach, a naptywy srodkoéw do ETF-Ow na BTC osiggaja najwyzsze
poziomy od stycznia. Na froncie strategicznych rezerw bitcoina Arizona zapisata sie
w historii jako pierwszy stan USA, ktory przyjat ustawe ustanawiajaca strategiczna
rezerwe w bitcoinie. Zatwierdzenie podobnych przepiséw w innych stanach wcigz
czeka na decyzje.
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Wartosc¢ LINK wzrosta o 7,6%, co moze byc¢ efektem istotnych odptywdw srodkdw z
gietd w kwietniu, ktére przekroczyty poziom 120 min USD. Ro$nie réwniez
instytucjonalna akceptacja ze strony podmiotoéw takich jak SWIFT i DTCC w ramach
protokotu interoperacyjnosci miedzytancuchowej (CCIP) Chainlinka, co moze
dziatac jako staty katalizator w przysztosci.

ADA, DOGE i TRX odnotowaty umiarkowane wzrosty na poziomie odpowiednio
57%, 4,3% i 2,2%. Ro$nie prawdopodobienstwo zatwierdzenia ETF-u Cardano w
2025 roku, ponadto trwaja dyskusje na temat uruchomienia stablecoina RLUSD
Ripple w sieci Cardano.

W zwigzku z uruchomieniem RLUSD (wtasnego stablecoina Ripple) oraz duzym
zainteresowaniem sktadaniem wnioskdw o spotowe ETF-y XRP ze strony instytucji,
XRP zakonczyt kwiecien z zyskiem na poziomie 5,0%. Trwajacy proces sgdowy
przeciwko SEC nadal wptywa na wyniki Ripple. Warto réwniez zauwazy¢, ze SEC
zatwierdzita ETF-y futures XRP firmy ProShares, co toruje droge dla spotowych
ETF-6w XRP.

Wartos¢ BNB spadta 0 0,4% po silnych wzrostach w marcu. Sie¢ BNB pomysinie
zakonczyta aktualizacje hard forka Lorentz, skracajac czas bloku do 1,5 s. Aby
zwiekszy¢ ptynnosc¢ ekosystemu, BNB ogtosita zachete ptynnosci w wysokosci
100 min USD dla notowan na gietdach scentralizowanych. BNB przeprowadzita
swoje 31. kwartalne spalanie tokendéw o wartosci 916 min USD, co dodatkowo
zmniejsza podaz do 100 min. TVL wzrosta o0 10%, a pozytywne wydarzenia dla
ekosystemu BNB obejmujg uruchomienie USDe przez Ethena na BNB Chain oraz
uruchomienie Lista Lending, ktére ma na celu przeksztatcenie pozyczek na BNB
Chain.

Wartos¢ ETH spadt o0 2,6%, co wskazuje na ciggta stabos¢ w poréownaniu do innych
altcoinéw w warunkach niepewnosci i coraz wiekszej konkurencji. ETH doswiadczyt
jednak silnego odbicia pod koniec kwietnia, wracajac na poziom 1800 USD. To
prawdopodobnie efekt rosngcego entuzjazmu zwigzanego z nadchodzacymi na
poczatku maja aktualizacjami L1, w tym znacznymi ulepszeniami w zakresie
stakowania walidatordw oraz skalowalnosci sieci poprzez bloby.

Miesieczna analiza rynku — maj 2025 5



2.1 Zdecentralizowane finanse (,,DeFi”)

Wykres 3: Udzial TVL w najlepszych blockchainach
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Zrédto: DeFillama
Stan na 30 kwietnia 2025 r.

W kwietniu 2025 roku tgczna zablokowana wartos¢ (TVL) w DeFi wzrosta o 3,3% w
poréwnaniu do poprzedniego miesigca, co jest zgodne z szerszym trendem na rynku
kryptowalut oraz bardziej sprzyjajacymi regulacjami. Na poczatku kwietnia Donald Trump
podpisat ustawe uniewazniajaca rozszerzong regute IRS dotyczaca brokerow
kryptowalutowych, ktéra rozszerzata definicje brokera o zdecentralizowane gietdy (DEX). To
zZnaczacy sukces dla sektora DeFi.

Opierajac sie na marcowym trendzie rynek stablecoindw wzrdst 0 1%, co dodatkowo
wspierato wprowadzenie ustawy STABLE, pierwotnie zaproponowanej w 2020 roku.
Ustawa ma na celu ustanowienie federalnych ram regulacyjnych dla emisji i dziatania
stablecoinéw ptatniczych denominowanych w USD i ktadzie nacisk na przejrzystosc i
odpowiedzialnos¢. W poréwnaniu do ustawy GENIUS, ustawa STABLE przyjmuje bardziej
scentralizowane podejscie, wprowadzajac surowsze zasady i wymagajac, aby emitenci
stablecoinéw byli podmiotami zatwierdzonymi przez wtadze federalne lub stanowe.
Emitenci musza spetnia¢ surowe warunki finansowe, takie jak brak wyptaty odsetek dla
posiadaczy oraz utrzymywanie rezerw w stosunku 1:1 do amerykanskich aktywow. Ustawa
ta obejmuje réowniez dwuletni zakaz dotyczacy stablecoinéw algorytmicznych. Warto
zauwazyc, ze USDC nadal przewyzsza USDT pod wzgledem wzrostu, a jego udziat w rynku
wzrdst z 25,7% do 26,2%.

Wsrdd pieciu najwiekszych ekosystemow DeFi tylko BNB Chain, Solana i Tron
doswiadczyty wzrostu TVL, a Ethereum i Arbitrum nadal traca udziat w rynku. Uzytkownicy
DeFi w swych dziataniach handlowych w coraz wiekszym stopniu stawiajg na szybsze i
tansze rozwigzania, wybierajac siec, ktdra najskuteczniej dostarcza te zalety.
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2.2 Tokeny niewymienne (NFT)

Wykres 4: Miesieczny wolumen obrotu NFT
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Zrodto: CryptoSlam
Stan na 30 kwietnia 2025 .

W kwietniu 2025 roku rynek NFT zanotowat gwattowne zatamanie, a catkowity wolumen
sprzedazy zmniejszyt sie 0 16,3%. Pomimo wzrostu na rynkach kryptowalut, liczba
unikatowych nabywcdow osiggneta najnizszy poziom od marca 2021 roku, co odzwierciedla
brak popytu spowodowany niepewnoscig makroekonomicznag oraz wygasajacym
zainteresowaniem spekulacyjnym ze strony inwestorow.

Sprzedaz NFT opartych na Ethereum nadal spada o ponad 42,7%, mimo utrzymania
czotowej pozycji pod wzgledem sprzedazy NFT. Do Ethereum zbliza sie sie¢ Polygon, ktéra
Zajeta drugie miejsce pod wzgledem sprzedazy NFT, gtdwnie dzieki wzrostowi
popularnosci platformy NFT Courtyard opartej na RWA, ktéra tokenizuje kolekcjonerskie
karty jako NFT. Wsrdd 20 najlepszych kolekcji NFT wzrost sprzedazy o 40% odnotowaty
Bored Ape Yacht Club i Mutant Ape Yacht Club.

W zwigzku z ostatnim spowolnieniem aktywnosci NFT, platforma OpenSea odzyskata
swojg pozycje lidera na rynku jako najwieksza gietda NFT. W ciggu ostatnich trzech
miesiecy na platformie angazowato sie ponad 2,1 min portfeli. Dochodzi do tego w obliczu
silnej konkurencji ze strony innych platform, takich jak Magic Eden, ktéra niedawno nabyta
Slingshot, aby poszerzy¢ swoja oferte.
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Dominacja BTC kontynuuje wieloletni trend wzrostowy

Rysunek 5: Dominacja bitcoina nieprzerwanie rosnie od konca 2022 roku, osiggajac
nowe szczyty na poziomie 63% w tym miesigcu
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Zrédto: Glassnode, Binance Research
Stan na 30 kwietnia 2025 r.

Dominacja bitcoina na rynku kryptowalut systematycznie wzrastata, by osiggnac
czteroletnie maksimum wynoszace 63%. Wzrost opierat sie na narracji ,cyfrowego ztota”
oraz przyjecie tej kryptowaluty jako aktywa rezerwowego przez szereg rzaddw i korporacji.
Bitcoin nadal wyrdznia sie na tle innych kryptowalut, a jego ETF przycigga znacznie
wieksze srodki niz ethereum, co sugeruje wieksze zainteresowanie instytucjonalne
bitcoinem w poréwnaniu do drugiej co do wielkosci kryptowaluty.

Narracja, zgodnie z ktdra bitcoin jest ,cyfrowym ztotem”, nadal jest silna w obliczu
ostatnich turbulencji rynkowych. Geoffrey Kendrick, globalny dyrektor ds. badan nad
aktywami cyfrowymi w Standard Chartered, podkresla role bitcoina jako zabezpieczenia
przed ryzykiem systemu finansowego i prognozuje wzrost ceny do konca 2025 roku.

Warunki finansowe pozostajg wymagajace, a sytuacja geopolityczna wcigz jest niepewna,
wliczajac w to kwestie cet. W tej sytuacji bitcoin jako ,cyfrowe ztoto” prawdopodobnie
nadal bedzie budowac swojg przewage nad innymi, bardziej ryzykownymi aktywami
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https://www.binance.com/en/square/post/23275104619858

kryptowalutowymi. Aby uzyskac szczegdtowa analize wynikdéw bitcoina podczas ostatnich
zmian rynkowych zwigzanych z ctami, zapoznaj sie z naszym artykutem: Eskalacja celna i
rynki kryptowalutowe: analiza wptywu.

Miesieczna analiza rynku — maj 2025 9


https://www.binance.com/en/research/analysis/tariff-escalation-and-crypto-markets
https://www.binance.com/en/research/analysis/tariff-escalation-and-crypto-markets

Powigzanie bitcoina z globalng ekspansjg M2

Rysunek 6: Kapitalizacja rynkowa bitcoina wykazuje silng pozytywna relacje z
ekspansja M2 G4
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Zrédho: FED, ECB, PBoC, BoJ, Binance Research
Stan na dzien 30 kwietnia 2025 r.

Catkowita podaz pienigdza M2 w gospodarkach grupy G4 (USA, Chiny, UE, Japonia)
wyrazona w dolarach amerykanskich, wykazuje stabilny dtugoterminowy trend wzrostu.
W kwietniu przewiduje sig, ze przekroczy wartos¢ 93 bln USD, co oznacza nowy
historyczny rekord i piaty z rzedu miesieczny wzrost oraz trzeci rekordowy wynik w tym
roku.

Kapitalizacja rynkowa bitcoina wykazuje silng dodatnig relacje z ekspansjg M2 G4.
Znaczace wzrosty wartosci bitcoina czesto zbiegaja sie z okresami utrzymujacego sie
wzrostu M2 G4. Ta relacja jest potwierdzana przez dowody ilosciowe: 24-miesieczny
wspotczynnik korelacji miedzy M2 G4 a kapitalizacja rynkowa bitcoina pozostaje wyraznie
dodatni i wynosi obecnie 0,79, co wskazuje na silng kierunkowa zgodnosc.

Ostatnie wahania M2 sg efektem kluczowych czynnikdéw, w tym zmiany w polityce
gtownych bankdw centralnych, takich jak wolniejsze tempo zaostrzania ilosciowego (QT)
przez Rezerwe Federalng oraz obnizki stop procentowych przez Europejski Bank
Centralny, trwajace wsparcie fiskalne w postaci rosngcych deficytow w USA, odejscie UE
od oszczednosci oraz emisje specjalnych obligacji rzadowych przez Chiny. Co wiecej,
deprecjacja dolara amerykanskiego pasywnie zwiekszyta wartos¢ M2 denominowang w
USD w innych gospodarkach G4. Teoretycznie wzrost M2 moze wptywacé na bitcoina
poprzez kilka mechanizmow:

e Zwiekszona ptynnosé i apetyt na ryzyko: ekspansja M2 zwieksza ptynnosé w

catym systemie i zazwyczaj luzuje warunki monetarne, co zwieksza apetyt
inwestorow na ryzyko. Wieksza ilos¢ dostepnego kapitatu i che¢ do poszukiwania
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aktywow o wyzszym ryzyku i wiekszym zysku moga napedzac przeptywy funduszy
na rynki takie jak kryptowaluty, w tym bitcoin.

e Popyt na zabezpieczenie przed inflacja: szybki wzrost M2 moze zwiekszy¢
oczekiwania przysztej inflacji i dewaluacji walut fiat, co zwieksza zainteresowanie
aktywami przechowujacymi wartos¢ — szczegolnie bitcoinem w kontekscie
kryptowalut, ktéry czesto postrzegany jest jako ,cyfrowe ztoto”.

Wybiegajac w przysztosé, stopniowe wstrzymywanie cyklu obnizania stdp procentowych i
ograniczanie ilosciowe w Stanach Zjednoczonych moze spowodowac, ze M2 G4 nadal
bedzie osiggac¢ nowe rekordy w okresie kolejnego roku lub dwdch lat. Jesli historyczne
wzorce utrzymaja sie, dalsza ekspansja monetarna moze podtrzymac korzystny kontekst
makroekonomiczny dla szerszego rynku kryptowalut.
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Wazrost inwestycji CeFi w obliczu zmian regulacji
dotyczacych kryptowalut

Rysunek 7: Firmy CeFi odpowiadaja za wiekszy procent funduszy pozyskanych od
grudnia 2024 roku, co zbiega sie ze zmiana regulacji dotyczacych kryptowalut
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Zrodto: Cryptorank, Binance Research
Stan na 30 kwietnia 2025 .

Fundraising kryptowalutowy osiaggnat najwyzszy poziom od 12 miesiecy, gromadzac
5,08 mld USD w marcu 2025 roku po dos¢ wolnym poczatku roku. Liczba rund
fundraisingowych jednak od grudnia 2024 roku utrzymuje trend spadkowy. Moze to
oznaczag, ze choc¢ kapitat nadal moze by¢ dostepny, inwestorzy z wiekszg starannoscia
dobieraja sposoby alokacji kapitatu.

Warto zauwazyc, ze firmy CeFi odpowiadaty srednio za 41,42% catkowitych funduszy
pozyskanych od grudnia 2024 roku do kwietnia 2025 roku, w poréwnaniu do zaledwie
6,07% w okresie od kwietnia do listopada 2024 roku. Wzrost proporcji catkowitej wartosci
funduszy pozyskanych przez firmy CeFi zbiegt sie z zmianag w regulacjach dotyczacych
kryptowalut po wyborze prezydenta Donalda Trumpa.

Obserwujemy réwniez instytucjonalizacje zbierania funduszy CeFi. Przyktadem jest
inwestycja w wysokosci 2 mld USD w Binance, prowadzona przez instytucjonalnego
inwestora z Abu Zabi, firme MGX, oraz przejecie NinjaTrader przez firme Kraken i Hidden
Road przez firme Ripple za odpowiednio 1,5 mld USD i 1,25 mld USD. Ten trend utrzymuje
sie po utworzeniu wehikutow finansowych, ktére nabywaja kryptoaktywa w ramach
strategii skarbowych. Przyktadowo 21 Capital jest wspierany przez Tether, Softbank, a
Cantor koncentruje sie na nabywaniu bitcoina. Z kolei firmy takie jak Sol Strategies i Upexi
emituja prywatne bony, aby naby¢ Solane.
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W ogdlnym ujeciu mozemy oczekiwac, ze sektor CeFi stanie sie powaznym graczem,
poniewaz ramy regulacyjne dla kryptowalut w USA stajg sie coraz jasniejsze.

Miesieczna analiza rynku — maj 2025

13



Przesuniecie optat w kierunku warstwy aplikacji

Rysunek 8: Warstwa aplikacji obecnie dominuje w pobieraniu optat, co sygnalizuje
strukturalng zmiane w dystrybucji wartosci on-chain
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Zrédho: Token Terminal, Binance Research
Stan na 30 kwietnia 2025 r.

Optaty za warstwe aplikacji stanowia teraz ponad 70% catkowitych optat on-chain, co
wyraznie wskazuje zmiane sposobu pobierania optat w ramach ekosystemu kryptowalut.
Dla poréwnania, optaty za warstwe protokotu (tj. podstawowy blockchain) — ktére wyniosty
393,8 mIn USD w kwietniu — stanowig teraz zaledwie 28,8% optat, w poréwnaniu do 706,7
mIn USD i 35,2% udziatu przed szescioma miesigcami. Ta transformacja podkresla
znaczenie tezy ,grubej aplikacji”: w miare jak infrastruktura blockchain staje sie coraz
bardziej utowarowiona, wieksza czes¢ aktywnosci gospodarczej przenosi sie w goére do
warstwy aplikacji.

Zmieniajaca sie dynamika optat zostata zdominowana przez emitentéw stablecoindw,
ktorzy tylko w kwietniu wygenerowali 644,1 mIin USD, co stanowi 47,2% catkowitej wartosci
opftat. Nie jest to zaskoczenie, biorgc pod uwage zachowanie zwigzane z ucieczka do
bezpiecznych aktywdw w dzisiejszym niepewnym srodowisku makroekonomicznym.
Zdecentralizowane gietdy (DEX) zajety drugie miejsce z 121,5 min USD (udziat 8,9%), a
ptynny staking znalazt sie na trzecim migjscu z 94,6 min USD (6,9%), cho¢ zanotowat
znaczny spadek ze szczytowego udziatu 15,2% w styczniu.

Wzrost warstwy aplikacji wydaje sie wyrazny, ale nalezy zauwazyc, jak bardzo ten trend
jest obecnie znieksztatcony przez uzycie stablecoindw. Wytaczajac stablecoiny, opfaty za
warstwe aplikacji spadajg do zaledwie 24,0%, co sugeruje, ze utrzymujaca sie dominacja
aplikacji moze nadal zaleze¢ od szerszej ekspansji kategorii. Kluczowym trendem do
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obserwacji jest to, czy inne sektory rynku moga przejac inicjatywe i czy ta zmiana utrzyma
sie poza obecnym kontekstem makroekonomicznym.
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4. Nadchodzgce wydarzenia i
odblokowania tokenéw

Wykres 9: Istotne wydarzenia w maju 2025

“)

ETHLisbon 2025 ETHDam 2025 Canada Crypto Week
(9-11 May) Amsterdam 2025
(9-11 May) (11-17 May)

-‘————--

Bitcoin 2025 Blockchain Ireland Dutch Blockchain
Las Vegas Summit 2025 Week 2025
(27-29 May) (26-27 May) (19-25 May)

R

Zrédito: CryptoEvents, Binance Research

Rysunek 10: Najwieksze odblokowania tokenéw w $

2.07%

PROJECT TOKEN UNLOCK IN US$ EQUIVALENT % OF SUPPLY UNLOCK DATE
O WBT 1,150M 9.87% -
@ PYTH 343M 21.30% -
© LA

3.66%
ZKJ  34M
0 s [
'7) ARB 31M
® SAROS = 28M
® | an

Zrédto: CryptoRank, Binance Research
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Ulepszenia Pectra i Fusaka: Co to oznacza dla Ethereum?: Link
Analiza nadchodzacych aktualizacji Pectra i Fusaka oraz ich znaczenie dla Ethereum w
dtuzszej perspektywie

+$* BINANCE RESEARCH

Pectra & Fusaka

e @

Ethereum?

APRIL 2025

Eskalacja celna i rynki kryptowalut: analiza wptywu Link
Analiza ostatnich trendéw makroekonomicznych napedzanych ctami oraz wpisywania sie
kryptowalut w swiat oparty na protekcjonizmie gospodarczym

+$* BINANCE RESEARCH

Tariff Escalation
and Crypto

Markets: Impact

Analysis

APRIL 2025

Moulik Nagesh
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https://www.binance.com/en/research/analysis/pectra-and-fusaka-upgrades-what-does-it-mean-for-ethereum/
https://www.binance.com/en/research/analysis/tariff-escalation-and-crypto-markets
https://www.binance.com/en/research/analysis/tariff-escalation-and-crypto-markets

Binance Research to badawcze ramie Binance, najwicekszej gietdy kryptowalut na swiecie.
Zespodt 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 artykuty na badane tematy, w tym miedzy innymi
o ekosystemie kryptowalutowym, technologiach blockchain i najnowszych zagadnieniach
rynkowych.

Analityk makroekonomiczny

Moulik jest analitykiem makroekonomicznym w
Binance, a z branza kryptowalut jest zwigzany od

2017 roku. Przed dotgczeniem do Binance pracowat na
réznych stanowiskach w firmach technologicznych z
sektora Web3 zlokalizowanych w Dolinie Krzemowe,j.
Moulik ma doswiadczenie we wspdttworzeniu
startupodw i tytut licencjata ekonomii London School of
Economics & Political Science (LSE), dzieki czemu wnosi
kompleksowe spojrzenie na branze.

Analityk makroekonomiczny

Joshua jest obecnie analitykiem makroekonomicznym
w Binance. Z branza kryptowalut jest zwigzany od

2019 r. Przed dotgczeniem do Binance pracowat jako
menedzer produktu w startupie fintech Web3 oraz
analityk rynku w startupie DeFi. Posiada tytut licencjata
prawa (LLB) Uniwersytetu w Durham.

Analityk makroekonomiczny

Henry jest czescig zespotu analiz makroekonomicznych
Binance. Przed dofgczeniem do Binance inwestowat w
projekty kryptowalutowe dla Bixin Ventures i BACKED
VC. Ukonczyt studia licencjackie z zakresu nauk
spotecznych w dziedzinie ekonomii na Narodowym
Uniwersytecie Singapuru.
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Analityk makroekonomiczny

Michael jest analitykiem makroekonomicznym w
Binance. Wczesniej pracowat jako ekonomista w
amerykanskiej firmie zarzadzajacej majatkiem
prywatnym i zajmowat sie alokacja réznych klas
aktywow. Petnit rowniez funkcje redaktora naczelnego
w firmie medialnej, gdzie nadzorowat wiadomosci o
kryptowalutach oraz tresci edukacyjne. Na poczatku
swojej kariery byt konsultantem w Ernst & Young oraz
traderem ropy naftowej w firmie energetycznej.

Stazysta ds. badan makroekonomicznych

Asher jest obecnie stazysta w dziale analiz
makroekonomicznych w Binance. Wczesniej pracowat
na platformie zarzadzania tokenami w Nowym Jorku
oraz jako analityk danych w szwedzkim startupie Al.
Posiada tytut licencjata nauk Scistych w zakresie
analityki biznesowej, ktory uzyskat na Narodowym
Uniwersytecie Singapuru i jest zaangazowany w
przestrzen kryptowalutowa od 2018 roku.
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E Przekaz swoja opinie tutaj

OGOLNE ZASTRZEZENIA: Niniejszy materiat zostat przygotowany przez Binance Research i nie
nalezy kierowac sie nim jako prognoza lub porada inwestycyjna. Nie stanowi on réwniez
rekomendacji, oferty ani zachety do kupna lub sprzedazy jakichkolwiek papieréw wartosciowych
badz kryptowalut, ani do przyjecia jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Uzyta terminologia i
wyrazone poglady maja na celu wspomaganie zrozumienia i odpowiedzialnego rozwoju sektora
oraz nie powinny by¢ interpretowane jako rozstrzygajacy poglad prawny lub poglady firmy Binance.
Wyrazone opinie sg aktualne na dzien wskazany powyzej i s opiniami autora — moga ulec zmianie
W miare poézniejszych zmian warunkéw. Informacje i opinie zawarte w tym materiale pochodza z
zastrzezonych i niezastrzezonych zrédet uznanych przez Binance Research za wiarygodne, nie
musza by¢ wyczerpujace, a ich doktadnos¢ nie jest gwarantowana. W zwiagzku z tym firma Binance
nie udziela zadnej gwarancji co do doktadnosci lub wiarygodnosci oraz nie ponosi
odpowiedzialnosci za btedy i pominiecia (w tym odpowiedzialnosci wobec kogokolwiek z tytutu
zaniedbania). Niniejszy materiat moze zawiera¢ informacje ,wybiegajace w przysztos¢”, ktdre nie
majg charakteru czysto historycznego. Takie informacje moga obejmowac miedzy innymi prognozy
i przewidywania. Nie udziela sie zadnej gwarancji co do sprawdzalnosci prognoz. Kierowanie sie
informacjami zawartymi w niniejszym materiale pozostaje wytacznie decyzja czytelnika. Niniejszy
materiat jest przeznaczony wytacznie do celdéw informacyjnych i nie stanowi porady inwestycyjnej
ani oferty lub zachety do zakupu badz sprzedazy jakichkolwiek papieréw wartosciowych badz
kryptowalut ani przyjecia jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej, a zadne papiery wartosciowe lub
kryptowaluty nie beda oferowane ani sprzedawane zadnej osobie w jakimkolwiek systemie
prawnym, w ktorym oferowanie, zachecanie, zakup lub sprzedaz bytyby niezgodne z przepisami
takiego systemu prawnego. Inwestycje wiagzg sie z ryzykiem. Aby uzyska¢ wiecej informacji, kliknij
tutaj.
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