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Em junho, a capitalizagao total do mercado de criptomoedas aumentou modestos
2,62%. A volatilidade do mercado permaneceu elevada, impulsionada principalmente
pelas tensdes geopoliticas no Oriente Médio. As preocupacdes dos investidores com
possiveis interrupcdes no fornecimento global de energia e com a instabilidade da
regiao exerceram forte pressdo de baixa sobre os precos dos ativos. Esse contexto
afetou bastante o setor cripto, com o Bitcoin registrando uma queda brusca, ficando
abaixo da marca de US$100.000. No entanto, com a eventual reducado das tensdes,
esses receios diminuiram, restaurando um grau de tranquilidade e confianca nos
mercados.

O Bitcoin mostrou maior sensibilidade as recentes tensdes geopoliticas do que as
acbes, caindo mais de 11% antes de se recuperar. Sua volatilidade, impulsionada pela
especulagao do varejo, levou a maior liquidagdo em 3 dias desde fevereiro. Enquanto
isso, os fortes fluxos de entrada de ETFs spot mostram que as criptomoedas
continuam atraentes para investidores de longo prazo, mesmo com a instabilidade
de curto prazo.

O interesse do mercado publico em criptomoedas esta crescendo, com um
desempenho geral forte, mas misto entre os setores. Para muitos investidores, esse
ciclo representa seu primeiro contato real com a narrativa dos ativos digitais em
acdes publicas. As estratégias de tesouraria de BTC de longa data foram as que mais
se sustentaram, enquanto emissores de stablecoins e empresas de trading
mostraram sinais de forga relativa. Em contraste, movimentos mais recentes de
tesouraria e empresas de mineracao ou de hardware permanecem bem abaixo dos
picos, mostrando que, embora as narrativas cripto possam fornecer um impulso de
curto prazo, o valor duradouro depende de modelos de negdcios sélidos e confidveis.

O fornecimento de stablecoins ultrapassou US$ 250 bilhdes pela primeira vez em
junho, com volumes on-chain mais de US$ 7,5 trilhdes maiores que no mesmo
periodo do ano anterior. Esse marco ocorre apods o Senado dos EUA aprovar a lei
GENIUS Act, o que impulsionou o otimismo de investidores e empresas de que a
clareza regulatdria desbloqueara uma nova demanda institucional e impulsionada
por pagamentos. As stablecoins sao vistas cada vez mais como a porta de entrada
das criptomoedas para a adogao em larga escala.

A relacao de volume de trading spot de DEX para CEX atingiu um recorde historico
de 27,9% em junho. Entre as DEXs, o PancakeSwap teve o maior crescimento em
participacdo de mercado, de 16% em abril para 42% em junho. Esse crescimento pode
ser atribuido ao sucesso da atualizacao Infinity do PancakeSwap, que tornou a
experiéncia de trading e liquidez mais rapida, barata e eficiente.
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Em junho, a capitalizacao total do mercado de criptomoedas aumentou modestos 2,62%.
A volatilidade do mercado permaneceu elevada, impulsionada principalmente pelas
tensdes geopoliticas no Oriente Médio. As preocupacdes dos investidores com possiveis
interrupgdes no fornecimento global de energia e com a instabilidade da regiao
exerceram forte pressao de baixa sobre os precos dos ativos. Esse contexto afetou
bastante o setor cripto, com o Bitcoin registrando uma queda brusca, ficando abaixo da
marca de US$ 100.000. No entanto, com a reducdo das tensdes, esses receios diminuiram,
restaurando um grau de tranquilidade e confianga nos mercados.

Em meio a um cenario macroecondmico instavel, o Bitcoin demonstrou resiliéncia,
fortalecendo sua posi¢ao no mercado e aumentando sua dominancia, enquanto as
altcoins continuaram registrando quedas significativas. A dominancia de mercado do
Bitcoin atingiu 65%, seu nivel mais alto desde o inicio de 2021. Isso mostra que os
investidores continuam cautelosos em relagao aos riscos, mas buscam capturar possiveis
altas do mercado cripto alocando capital em BTC, que é considerado relativamente mais
estavel e liquido.

Os fluxos de entrada de ETFs continuam robustos, refletindo a forte demanda estrutural e
institucional por criptoativos. O investimento continuo em ETFs spot cripto sinaliza uma
confianga crescente no potencial de longo prazo e na evolugao do setor. Essas entradas
nao sé fornecem liquidez, como também ajudam a estabilizar o sentimento do mercado,
atraindo maior participacao de investidores institucionais e de varejo. Com isso, 0 mercado
de criptomoedas permaneceu estavel, mesmo durante a recente volatilidade.

Figura 1: A capitalizacio do mercado cripto aumentou 2,62% em junho

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2025 4.3 -202 -44 10,8 10,3 2,6
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 30,4 34 9,3 3,2 -6,0 3,3 1 -8,8 2,6 19,0 11,0 152
2022 -226 -0,3 253 -181 -252 -31,7 218 -114 -2 72 -180 45

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

Fonte: CoinGecko
30 de junho de 2025
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Figura 2: Desempenho mensal de precos das 10 principais moedas por capitalizacido
de mercado

HYPE 24.7%
BCH 20.7%
BTC 3.9%
TRX 3.6%
XRP 0.8%
BNB -0.5%
ETH -1.4%
SOL -2.2%
DOGE -12.7%
ADA -16.5%
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Fonte: CoinMarketCap
30 de junho de 2025

Em ordem decrescente de desempenho:

¢ O HYPE continuou sua tendéncia de alta e subiu 24,7% em junho, mantendo a
lideranca entre as DEXs, atingindo a marca de US$ 1,6 trilhdo em volume
acumulado de trading em sua plataforma. O interesse institucional também
ajudou a impulsionar o HYPE, como a Lion Group Holding, listada na NASDAQ, que
comprou US$ 2 milhées em tokens HYPE para sua reserva de ativos.

¢ O BCH subiu 20,7% apds romper os principais niveis técnicos, indicando maior
engajamento do mercado e aumento da atividade especulativa.

¢ O BTCregistrou uma alta de 3,9% em junho, permanecendo resiliente, apesar da
recente instabilidade macroeconémica. Além disso, o Bitcoin atingiu a marca de
65% de dominancia, o nivel mais alto desde o inicio de 2021.

¢ O TRXsubiu 3,6% em junho, impulsionado por uma possivel listagem publica da
Tron na NASDAQ, por meio de uma fusao reversa com a SRM Entertainment.

¢ O XRP teve uma alta modesta de 0,8%, a medida que a disputa judicial entre a
Ripple Labs e a SEC continua sem solucao.

¢ O BNB caiu 0,5%, apesar do forte volume de DEXs. A BNB Chain sofreu uma
pressao significativa na geracao de taxas de transacdo devido ao impacto da
iniciativa de taxa zero.

¢ O ETH caiu 1,4% apds uma forte recuperagcao no més anterior. Apesar do
desempenho negativo do preco, os indicadores on-chain permanecem otimistas,
com as transac¢des e o ETH em staking atingindo niveis recordes.

¢ O SOL sofreu uma queda de 2,2% em junho apds enfrentar desafios técnicos, como
congestionamento na rede, que prejudicaram as atividades DeFi. Os problemas
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foram causados principalmente por um aumento no trafego de bots e transacdes
de spam tentando priorizar suas préprias operacdes em detrimento dos usuarios
regulares.

O DOGE caiu 12,7% em junho, pressionado pela incerteza geral do mercado, que
afetou os ativos especulativos e agravou sua demanda fraca e sua economia de
token (tokenomics) inflacionaria. Uma grande transferéncia de 155 milhdes de
DOGE (cerca de US$ 24,6 milhdes) para a Robinhood reforcou ainda mais a presséo
de venda.

O ADA caiu 16,5%, apds o atraso da SEC na decisao do ETF de ADA da Grayscale, de

29 de maio a 15 de julho, gerando incerteza regulatdria. O hard fork Chang também
foi adiado para setembro, representando um revés para a evolugao da governanca

da rede.
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2.1 Financas Descentralizadas (“DeFi")

Figura 3: Percentual de TVL das principais blockchains
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Fonte: DeFiLlama
30 de junho de 2025

Em junho de 2025, o Valor Total Bloqueado (TVL) do setor DeFi caiu 2,19%, apés um forte
ganho no més anterior. Essa queda acompanha o cendrio macroecondmico incerto e o
movimento de aversao ao risco provocado pelas tensdes geopoliticas.

Entre os cinco principais ecossistemas DeFi, a Ethereum registrou um aumento
significativo na participagdo de mercado, enquanto a BNB Chain, a Solana e a Arbitrum
tiveram ligeiras quedas. A Tron experimentou uma queda acentuada na participacao de
mercado apds a saida de US$ 2 bilhdes em TVL dos protocolos de empréstimo, refletindo
a desaceleracao das atividades de DeFi na Tron. O volume da DEX caiu 62% em junho.

A atividade das stablecoins também cresceu durante o més, contribuindo para uma
expansao geral on-chain. O mercado de stablecoins cresceu 2,57%, apoiado por
desenvolvimentos regulatérios favoraveis, como a aprovagao da lei GENIUS Act pelo
senado dos EUA. Essas parcerias continuam ampliando a utilidade das stablecoins,
contribuindo para uma adog¢ao mais ampla e para o crescimento geral da capitalizagdo de
mercado. A capitalizagao de mercado do USDC aumentou modestamente, com sua
participacao crescendo de 24,3% para 24,4%, ao passo que o USDT continua superando o
crescimento do USDC.
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2.2 Tokens Nao Fungiveis (NFTSs)

Figura 4: Volume mensal de trading de NFTs
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Fonte: CryptoSlam
30 de junho de 2025

Em junho de 2025, o volume total de vendas de NFTs aumentou 7,22%, coincidindo com
uma recuperagao geral do mercado cripto no final do més.

As vendas de NFTs na Ethereum tiveram uma nova queda de 49,9% e a blockchain deixou
de ser a lider em volume de vendas de NFTs. A Immutable teve um grande crescimento
em junho, ganhando 215% e conquistando o topo do ranking no més, impulsionada em
grande parte pelo jogo Guild of Guardians. As vendas de NFTs na Polygon recuaram 44% e
a rede caiu para a terceira posigao. Entre as 20 principais colegdes de NFTs, Guild of
Guardians da rede Immutable teve um ganho de mais de 200% no volume de vendas, as
vendas do Courtyard na Polygon cresceram 12% e mantiveram a segunda colocagao.

O mercado de NFTs continua experimentando um crescimento lento no volume geral de
vendas, refletindo um periodo de consolidagdao e um sentimento cauteloso dos
investidores. No entanto, apesar dessa desaceleragao, a adogcao de NFTs esta crescendo
constantemente no setor de jogos. Esse avanco no uso dentro dos jogos mostra que os
NFTs estao indo além de colecionaveis, indicando um potencial valor de longo prazo e
inovagao No espaco.
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Reacao do Bitcoin aos riscos geopoliticos em comparacao
com as acoes

Figura 5: O Bitcoin teve variagdes maiores do que o mercado de acgdes diante da
crescente incerteza gerada pelas recentes tensoes geopoliticas
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Fonte: FRED, Binance Research
30 de junho de 2025

O mercado se recuperou bem em abril e maio, mas a explosao das tensdes geopoliticas
no Oriente Médio neste més desencadeou um sentimento generalizado de aversao ao
risco. Apos as negociagdes de maio em Genebra, a guerra comercial entre EUA e China
entrou em uma trégua temporaria, com reducdes de tarifas e suspensdes de
contramedidas, culminando em um acordo comercial assinado no final de junho —
sinalizando que o pico da incerteza comercial de curto prazo ja passou.

Usando o indice de Incerteza Econdmica do Mercado de Ac¢des Global (WLEMUINDXD)
como referéncia para a incerteza percebida pelo mercado, as tensdes no Oriente Médio
elevaram o indice, mas ele ndao chegou aos patamares mais altos vistos durante o periodo
de tensdes comerciais em abril. O mercado de ag¢des de tecnologia dos EUA demonstrou
maior resiliéncia em comparacao com o BTC, com o Nasdag-100 caindo apenas 1,3% de 12
a 20 de junho, se recuperando rapidamente apds o cessar-fogo e encerrando junho com
uma alta de 5,5%. Em contraste, 0 mercado de criptomoedas atuou como um
amplificador de risco beta, reagindo fortemente as noticias geopoliticas. O BTC chegou a
cair mais de 11% durante o conflito, passando de cerca de US$ 110.316 em 9 de junho para
US$ 98.000 em 23 de junho, fechando em US$ 107167 em 30 de junho. Apesar de um
ganho de 1,3% em junho, a relacéo risco/frecompensa do Bitcoin teve um desempenho

inferior ao da Nasdaq.

Isso sugere que conflitos distantes tém pouco impacto direto sobre as acdes de
tecnologia e de consumo dos EUA, a menos que se transfornmem em uma crise
energética global. Ja no mercado cripto, a predominancia de investidores de varejo e
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especulativos aumenta a volatilidade — um valor de mais de US$ 1,5 bilhdo em posicoes
long foi liquidado em 22 de junho, a maior liquidacao em 3 dias desde fevereiro. Apesar
da volatilidade continua, o apetite de Wall Street continua forte, com os ETFs de Bitcoin e
Ethereum registrando entradas liquidas de US$ 4,49 bilhdes e US$ 1,16 bilhao,
respectivamente. Esse cenario mostra um distanciamento cada vez maior entre
especuladores de curto prazo e investidores de longo prazo, o que reforca a posicao das
criptomoedas como uma alternativa interessante de investimento de longo prazo.
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Como os mercados publicos precificam a exposicdao em
criptomoedas

Figura 6: Empresas de criptomoedas tiveram grande sucesso nos mercados publicos,
com a Metaplanet liderando o grupo, alcangcando um pico de retorno de
aproximadamente 9.874% desde que anunciou sua estratégia de tesouraria de BTC
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listagem

Fonte: Trading View, Binance Research

30 de junho de 2025

A Strategy e a japonesa Metaplanet continuam se destacando como os primeiros
exemplos de adocgdo de estratégias de tesouraria atreladas a criptomoedas entre as
empresas de capital aberto. Seus retornos expressivos desde a implementagao dessas
estratégias provavelmente impulsionaram o crescente interesse de outras empresas que
buscam replicar seu sucesso.

Mais recentemente, no entanto, as novas apostas em tesouraria ndo tém conseguido
repetir esse sucesso. Anuncios da Sharplink, SRM Entertainment e Nano Labs,
divulgando alocag¢des para ETH, TRX e BNB, representam os participantes mais recentes
dessa tendéncia, mas essas empresas ainda nao apresentaram resultados comparaveis
além de um efeito positivo inicial na narrativa de mercado. Uma tendéncia semelhante
€ visivel na mineragao de Bitcoin e nas agdes de hardware. A Riot Platforms foi uma das
primeiras empresas publicas a apostar nas criptomoedas, anunciando sua estratégia de
mineracao em 2017. No entanto, hoje, ela ainda € negociada bem abaixo de sua maxima
histérica — mostrando que movimentos iniciais no setor cripto nao garantem,
necessariamente, retornos duradouros para os acionistas.
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Por outro lado, a emissora de stablecoins Circle, que se tornou publica em junho,
rapidamente se destacou como uma das IPOs de fintech com melhor desempenho na
histdria recente. Diferente das empresas que apostaram de forma mais especulativa em
tesouraria cripto, a Circle apresentou um desempenho mais resiliente. Isso indica que o
mercado confia mais no modelo de negdcios da Circle do que apenas na ideia de ter
alocagdes de criptomoedas como estratégia de balanco patrimonial.

Plataformas de corretoras como Robinhood e Coinbase continuam atraindo forte
interesse de investidores, com a Robinhood batendo recordes e a Coinbase se
aproximando de seu pico anterior. A aquisicdo da Bitstamp pela Robinhood destaca ainda
mais como as instituicdes de TradFi estdo cada vez mais dispostas a pagar por uma
infraestrutura cripto ja consolidada — mostrando que o setor financeiro convencional esta
ampliando sua presenca na infraestrutura do mercado cripto, para além de simples
estratégias de tesouraria.

Embora o aumento da exposicdo as criptomoedas tenha mostrado capacidade de
impulsionar a valorizacdao dos pregos no curto prazo, o desempenho misto entre os
segmentos — desde as primeiras investidas em mineragao as novas alocacdes de
tesouraria — levanta questdes criticas. Crucialmente, os mercados pUblicos continuardo a
recompensar as estratégias de balanco patrimonial vinculadas a criptomoedas, ou
estamos testemunhando uma fase transitéria de exuberancia do mercado? Para
muitos investidores, esse ciclo marca sua primeira exposicao narrativa real a ativos digitais
em acgdes publicas. Olhando para o futuro, o fluxo de possiveis listagens de criptomoedas
sugere que essa tendéncia de exposicdo deve persistir, expandindo o alcance do setor a
um segmento mais amplo do mercado publico. Os préximos trimestres devem indicar
com mais clareza se a exposi¢cao as criptomoedas representa um novo e duravel
paradigma ou uma narrativa tatica de curta duracao.
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Stablecoins ultrapassam US$ 250 bilhoes a medida que
politicas favoraveis ganham forca
Figura 7: A oferta de stablecoins subiu para uma nova alta de US$ 253,7 bilhées este

ano, com USDT e USDC representando mais de 79% da emisséo liquida de US$ 47,9
bilhoes
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Fonte: DeFilLlama, Binance Research
30 de junho de 2025

Apesar de uma volatilidade de mercado maior, as stablecoins continuaram sua expansao
em junho. A oferta total ultrapassou US$ 250 bilhées pela primeira vez, um aumento de
23,3% desde o final de 2024. Os volumes de transferéncias on-chain ja ultrapassaram
US$ 21,5 trilhdes este ano — mais de US$ 7,5 trilhées acima do mesmo periodo no ano
passado — comprovando um uso crescente no mundo real. A maior parte da emissao
liquida veio do USDT e do USDC, que foram responsaveis por mais de 79% do crescimento
da oferta, embora modelos mais novos na categoria “outros” também estejam ganhando
forca e possam se beneficiar ainda mais a medida que o mercado se expande.

O uso alcangou niveis recordes justamente no momento em que uma importante
iniciativa legislativa ganhou forca. Em junho, o senado dos EUA aprovou a lei GENIUS
Act - a primeira estrutura federal abrangente para stablecoins totalmente reservadas e
que seguem normas de PLD — por 68 votos a 30, a lei foi enviada a camara. Caso seja
aprovado, o projeto autorizara bancos, fintechs e grandes varejistas a emitirem moedas
atreladas ao ddélar dentro de uma estrutura regulatéria Unica, uma medida esperada ha
muito tempo pelo mercado.

Enquanto isso, investidores e empresas tradicionais do mercado também estao
prestando atencao. As acdes da Circle subiram quase 500% desde sua IPO, refletindo um
otimismo maior de que a clareza regulatéria pode desbloquear uma nova demanda
institucional e voltada para pagamentos. As empresas estdo agindo rapido: em meados
de junho, a Shopify e a Stripe anunciaram que milhdes de lojistas agora podem aceitar
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USDC na finalizagao de compras. Até grandes varejistas, como Walmart e Amazon,
comegaram a explorar suas proprias stablecoins atreladas ao délar. Importantes
instituicdes financeiras ndo ficaram para tras: em 17 de junho, a JPMorgan langou um
projeto-piloto para o “JPM-D”, um depdsito bancério tokenizado que seria liquidado em
uma blockchain publica. Com o impulso politico em Washington e a aceleragao do uso no
mundo real, as stablecoins parecem cada vez mais propensas a serem a principal ponte
entre as criptomoedas e o puUblico convencional.
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Relacao DEX-CEX spot atinge recorde

Figura 8: A relacdo do volume de trading spot entre DEXs e CEXs atingiu novos
recordes, com a porcentagem agora ultrapassando 27,9%
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Fonte: The Block, Binance Research
30 de junho de 2025

A relagao do volume de trading spot DEX-CEX atingiu um recorde histérico de 27,9% em
junho. Os volumes de DEXs mais que dobraram, enquanto os volumes de CEXs
permaneceram estaveis nos Ultimos 12 meses. Entre as DEXs, o PancakeSwap teve o
maior crescimento em participacdo de mercado, de 16% em abril para 42% em junho.
Isso pode ser atribuido ao sucesso do PancakeSwap impulsionando os volumes de
trading Alpha e ao sucesso da atualizagao Infinity, que tornou a experiéncia de trading e
liquidez mais rapida, barata e eficiente. Outro fator que também pode ter contribuido é o
aumento da atividade da World Liberty Financial na blockchain, aumentando a liquidez e
as oportunidades de rendimentos. O volume spot da Hyperliquid também teve um
crescimento substancial este ano, de US$ 6 bilhdes em janeiro para quase US$ 10
bilhnées em junho. Entre as DEXs na blockchain da Solana, a PumpSwap continua
atraindo usuarios, enquanto Raydium, Orca e Meteora nao conseguiram replicar seus
picos de volume de trading registrados em janeiro, que foram em grande parte
impulsionados pela febre das memecoins.

Um fator-chave por tras desse crescimento mais amplo é que as CEXs estao
alimentando cada vez mais a atividade de DEXs. Vérias corretoras importantes
lancaram ou anunciaram plataformas hibridas que combinam liquidez de CEX com
execugao on-chain. Essas solugdes CeDeFi normalmente oferecem recursos como trades
de baixo slippage, protegao contra Valor Maximo Extraivel (MEV) e transagdes de alta
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velocidade - fatores que permitem que as DEXs se expandam e aproveitem as sinergias
entre os mercados centralizados e descentralizados.

Por outro lado, o ambiente regulatdrio em evolugao do DeFi tem permitido a inovagao e
expansao continua das DEXs. Essa flexibilidade possibilita o langamento de novos
recursos de produtos e estruturas de incentivos, que geralmente sao os principais
impulsionadores dos volumes on-chain. Em contraste, os volumes spot das CEXs
costumam estar intimamente correlacionados com a especulagao do varejo, as condicdes
macroecondmicas e a volatilidade do mercado, tornando-os mais suscetiveis as
flutuacdes do mercado externo, como visto até agora neste ano.
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04 / Préximos eventos e
desbloquelos de tokens

Figura 9: Eventos notaveis em julho de 2025
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Figura 10: Maiores desbloqueios de tokens em USD
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