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En agosto, la capitalizacion total del mercado de criptomonedas disminuyd
ligeramente en un 1,7 %. Esto se vio influenciado por un informe del indice de Precios
al Productor que resultdé mas alto de lo esperado. La dominancia de mercado del
Bitcoin cayd a alrededor del 57,3 %, mientras que la participacién de Ethereum subié
por encima del 14,2 %, lo que refleja una rotaciéon hacia las altcoins ante las
expectativas de un posible recorte de tasas de la Fed. Las tesorerias corporativas
siguen acumulando Ethereum y poseen 4,44 millones de ETH (3,67 % del suministro).
Histéricamente, septiembre también puede ser un mes flojo para los mercados, ya
que los inversores recogen las ganancias.

Aunque las bajadas de tasas suelen considerarse alcistas para el bitcoin, los datos
histéricos muestran una correlacién débil y volatil. La relacién se ha vuelto mas
compleja por la influencia de factores institucionales y de mercado. Dado que los
mercados tienen en cuenta los recortes esperados, el precio del bitcoin ya lo refleja,
por lo que es una simplificacién excesiva afirmar que los recortes de las tasas estan
directamente relacionados con las subidas de precios. La clave esta en coémo las
acciones reales de la Fed difieren de las expectativas y del contexto econdmico.

USDe crecié mas de un 43,5 % en agosto y alcanzd un suministro de 12 200 millones
de USD, lo que elevo su cuota en el mercado de stablecoins de unos

280 000 millones de USD a mas del 4 %. Se convirtid en el activo que mas rapido
superod los 10 000 millones de ddlares, ya que alcanzo el hito en 536 dias, en
comparaciéon con los 903 dias que le llevd a USDC y mas de 2000 dias en el caso de
USDT. Dado que las tasas de interés mundiales siguen muy por encima de sus
minimos histéricos y que se espera que tiendan a la baja, estos modelos que generan
rentabilidad estan creando una ventaja competitiva sostenible en el mercado.

Los protocolos de préstamos de DeFi han experimentado un crecimiento sustancial
en 2025, y el valor total blogueado ha aumentado aproximadamente un 72 %. Aave
mantiene su liderazgo en el mercado, ya que representa el 54 % del valor total
blogueado, mientras que Maple y Euler se han expandido radpido a aproximadamente
3 millones de USD. A medida que se acelera la adopcidén de stablecoins y activos
tokenizados, las principales plataformas de préstamos de DeFi estan bien
posicionadas para capitalizar la creciente adopcién institucional de estas tecnologias
emergentes.

Las plataformas de DeFi, lideradas por Hyperliquid y Pump.fun, llevaron a cabo
recompras de tokens por un total de 166 millones de USD en agosto de 2025. Las
recompras de tokens se usan cada vez mas para aumentar el valor de los tokens y
también sirven para que los equipos de las plataformas demuestren confianza a
largo plazo en ellas. De cara al futuro, se espera que mas plataformas adopten
recompras de tokens para reducir el suministro y respaldar sus precios. Sin embargo,
los inversores deben tener en cuenta la sostenibilidad de esta practica y la constancia
de los ingresos de las plataformas.
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En agosto, la capitalizacion total del mercado de criptomonedas descendid un modesto
1,7 % debido principalmente a una desaceleracidon del bitcoin tras su maximo histoérico,
situado cerca de los 124 400 USD, y a una correccion de Ethereum tras alcanzar
brevemente un nuevo maximo de cuatro afos. Esta reaccién del mercado se vio
influenciada por un informe publicado por |la Reserva Federal del indice de Precios al
Productor (IPP) mas alto de lo esperado.

La dominancia del mercado del Bitcoin ha disminuido hasta aproximadamente el 57,3 %,
mientras que la cuota de Ethereum supero el 14,2 %, lo que indica una rotacion del capital
hacia las altcoins. La anticipacién de una bajada de las tasas por parte de la Reserva
Federal en septiembre puede haber impulsado a los inversores hacia una postura mas
propensa al riesgo. Ethereum sigue atrayendo entradas importantes de tesorerias
corporativas, gue han acumulado 4,44 millones de ETH, aproximadamente el 3,67 % del
suministro.

De cara al futuro, la caida de agosto podria prolongarse hasta septiembre, ya que
histéricamente se ha producido debilidad en los mercados de criptomonedas, a medida
gue los titulares van recogiendo las ganancias del ano.

Figura 1: La capitalizacion mensual del mercado de las criptomonedas disminuyé un
1,7 % en agosto

En. Feb. Mar. Abr. Mayo Jun. Jul. Ag. Sept. Oct. Now. Dic.
2025 4,3 -202 -44 10,8 10,3 2,6 13,3 -1,7
2024 0,4 40,0 16,3 -11,3 8,6 -11,4 5,6 -12,4 8 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 -03 253 -181 -252 31,7 218 -114 -21 7,2 -18,0 -4,5

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

Fuente: CoinGecko
A fecha de 31 de agosto de 2025
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Figura 2. Rendimiento mensual del precio de las 10 monedas principales por
capitalizacién de mercado
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Fuente: CoinMarketCap
A fecha de 31 de agosto de 2025

En orden descendente segun rendimiento:

*

LINK gand un 35,9 %, ya que EE. UU. eligid usar el oraculo para publicar datos del
PIB en la cadena, lo que impulsd la adopcién de DeFi. En agosto, Chainlink
también se asocié con el grupo SBI de Japdn para acelerar la adopcion de
blockchain en la regidn de Asia-Pacifico mediante la tokenizacién de activos del
mundo real, como bienes raices y bonos, a través del protocolo de
interoperabilidad Cross-Chain de Chainlink.

ETH subié un 18,6 % y mantuvo su impulso alcista gracias a la acumulacién
sostenida tanto de inversores institucionales como minoristas. Este crecimiento se
vio respaldado por entradas récord en los fondos de inversidon cotizados y compras
significativas de tesoreria corporativa, y empresas como Bitmine adquirieron mas
de 8000 millones de USD en ETH en seis semanas.

En agosto, SOL gand un 15,5 %, ya que las tesorerias corporativas empezaron a
mostrar interés creciente por este activo. Un factor clave de este renovado impulso
es la actualizaciéon de Alpenglow, que esta disefiada para mejorar la velocidad y
fiabilidad de Solana al reducir los tiempos de finalizacion de las transacciones.

ADA aumentd un 8,6 %, tras un descenso inicial debido a que la SEC retrasd hasta
octubre su decision sobre el fondo de inversion cotizado de Cardano de Grayscale.

BNB gand un 7,8 % en agosto, debido al creciente interés de posibles asignadores
de tesoreria corporativa y a la continua expansion de su red y ecosistema.

TRX subié un 4,5 % en agosto, tras la aprobaciéon de recortar las comisiones de red
en un 60 % después de una exitosa votaciéon de la comunidad.

Informaciéon mensual del mercado (septiembre de
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HYPE crecié un 0,7 %, alcanzdé un nuevo maximo histérico en agosto y luego
retrocedid a finales de mes. El movimiento positivo del precio se ha visto
impulsado por los ingresos récord que han generado la plataforma y las grandes
recompras de tokens.

DOGE experimentd un ligero crecimiento del 0,1 % en agosto. La accion del precio
podria verse influenciada por la transferencia de 900 millones de DOGE a las
billeteras de Binance que realizé un gran titular, lo que hace temer una posible
liquidacién mas grande.

El bitcoin bajé un 8 %, ya que los inversores realizaron ganancias y rotaron hacia
altcoins como Ethereum, que experimentd importantes entradas de ETF y un
aumento de la demanda institucional en agosto.

XRP cayé un 8,7 % en agosto debido a las acusaciones de uso de informacién
privilegiada que propiciaron una enorme presion de venta a corto plazo.

Informaciéon mensual del mercado (septiembre de
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2.1 Finanzas descentralizadas (DeFi)

Figura 3. Cuota de valor total bloqueado de las principales blockchains
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Fuente: DeFiLlama
A fecha de 31 de agosto de 2025

En agosto de 2025, el valor total blogueado en finanzas descentralizadas (DeFi) aumentd
un 9,26 % mes a mes, lo que marcd un incremento en las actividades de DeFi. Esto se
debe probablemente a actualizaciones regulatorias positivas, como la decisién de la
Comision de Bolsa y Valores de excluir los tokens de stake liquido de la categoria de
valores y las regulaciones sobre stablecoin que se aprobaron anteriormente.

Entre los cinco principales ecosistemas de finanzas descentralizadas, Ethereum sigue
aumentando su cuota de mercado y se acerca al 60 %, mientras que todas las demas
cadenas, excepto Solana, han sufrido un descenso.

La actividad de las stablecoins también se expandié durante el mes y contribuyd al
crecimiento mas amplio en la cadena. El mercado de stablecoins crecié un 6,49 %, lo que
supone una continuacién del impulso. La capitalizacién de mercado de USDC
experimentd un crecimiento modesto, mientras que USDT siguié superando a USDCy
fortalecid su liderazgo en el mercado de las stablecoins. En agosto, las stablecoins
emergentes, como Ethena, experimentaron un enorme aumento del suministro de mas
del 80 %.

Informaciéon mensual del mercado (septiembre de
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2.2 Tokens no fungibles (NFT)

Figura 4. Volumen mensual del trading de NFT
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Fuente: CryptoSlam
A fecha de 31 de agosto de 2025

En agosto de 2025, el mercado de NFT experimenté un ligero aumento en el volumen
total de ventas de aproximadamente un 4 %, tras un fuerte impulso en julio.

Las ventas de NFT basadas en Ethereum mantuvieron su liderazgo, pero experimentaron
una caida en el volumen de ventas mensual del 19,6 %. Otras cadenas sufrieron una caida
mayor, como Polygon, que registré un descenso del 51 % en las ventas totales. Entre las
20 principales colecciones de NFT, Courtyard de Polygon recuperd el primer puesto,
mientras que otros NFT basados en Ethereum, como CryptoPunks, Bored Ape Yacht Club
o Pudgy Penguins, ocuparon los primeros puestos en cuanto a volumen de ventas.

A pesar del importante aumento registrado en julio de 2025, el mercado de NFT ha tenido
dificultades para mantener el crecimiento debido a varios factores. La saturacion del
mercado, la disminucién del interés de los compradores y el aumento del escepticismo en
torno al valor a largo plazo de los coleccionables digitales han contribuido a moderar la
actividad. Ademas, las incertidumbres macroeconémicas mas generales, unidas a la falta
de nuevas utilidades, han frenado el entusiasmo de los inversores y han limitado la
expansion del sector. Sigue siendo incierto si la tendencia alcista de la actividad se
mantendrd, o si simplemente representa un aumento temyporal del interés.
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¢Una bajada de las tasas de interés beneficia realmente a
BTC?

Figura 5: Las expectativas sobre la bajada de las tasas y las variaciones del precio de
BTC tienen una correlaciéon inestable

BTC (R) == Next-Year-End FFR Expectations (L)

BTC Price (US$)

5 100,000
4

_ 10,000

S 3

Q

g 1,000

o

g 1 100

&g 0

10

1

c

5

©

o . AN N | IR ) VIR 4 d

o]

(@]

=

©

N

Jan-14 Jan-16 Jan-18 Jan-20 Jan-22 Jan-24

Fuente: CME, Binance Research
A fecha de 31 de agosto de 2025

De forma intuitiva, los recortes de las tasas de interés son alcistas para el bitcoin. Tras el
discurso con tono moderado del presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, en
Jackson Hole este mes, el bitcoin subid rapidamente alrededor de un 4 %, de 112 400 a
117 300 USD. Sin embargo, el analisis de la correlaciéon histérica revela que la asociacion
entre ambos es muy débil, ya sea positiva o negativa.

A nivel cuantitativo, utilizamos las «expectativas de tasas de interés para el préximo afo»
derivadas de los fondos de la Fed para construir curvas continuas y las comparamos con
los precios del bitcoin, y examinamos su correlacidon maovil de 26 semanas. Los resultados
muestran correlaciones muy volatiles con un R2 préximo a cero.

En particular, en los dos ultimos anos, la relacién entre el bitcoin y la tasa de politica ha
experimentado un cambio fundamental, ya que ha pasado de ser simplemente buena o
mala a adoptar una dinamica compleja y de varias capas, impulsada por la adopcidn
institucional, los catalizadores politicos y los cambios estructurales del mercado. Ademas,
los mercados financieros son previsores. Los traders y los algoritmos deberian haber
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tenido en cuenta esta «buena noticia» (2 recortes antes de finales de 2025) en el precio del
bitcoin o de otros activos de riesgo. Por lo tanto, equiparar simplemente «bajada de tasas»
con «subida del precio de BTC» es una simplificacion excesiva. La verdadera clave reside
en cuanto se desvian las acciones de |la Fed de las expectativas del mercado y el contexto
econdmico que las impulsa.

USDe de Ethena se convierte en el mas rapido en alcanzar los
10 000 millones de USD de suministro

Figura 6: El suministro de USDe superé los 10 000 millones de USD en agosto y
alcanzé los 12 200 millones de USD a finales de mes, un crecimiento de mas del 43,5 %
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Fuente: Artemis, Binance Research
A fecha de 31 de agosto de 2025

USDe crecié mas de un 43,5 % en agosto y alcanzé un suministro de 12 200 millones de
USD, lo que elevo su participacion en el mercado de unos 280 000 millones de USD a mas
del 4 %. Se convirtié en el tercer activo de stablecoin en superar los 10 000 millones de
dolares, y lo hizo en 536 dias, frente a los 903 dias en el caso de USDC y los mas de

2000 dias en el caso de USDT. Aunque la mayor liquidez y las condiciones mas maduras
del mercado han contribuido a ello, el ritmo de adopcidén sigue siendo notable.

Al margen de USDT y USDC, USDe representa una proporciéon dominante de las nuevas
entradas de USD en la cadena. Esto destaca su importantisimo papel en el impulso de la
demanda incremental en un mercado consolidado durante mucho tiempo en torno al
duopolio USDT/USDC. Para ponerlo en perspectiva, las entradas han igualado o incluso
superado en ocasiones a las de los fondos de inversidn cotizados de BTC y ETH (sin contar
IBIT de BlackRock).
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El disefo del rendimiento de USDe es un atractivo clave, ya que ofrece a los titulares
rendimientos ajustados al riesgo que lo diferencian de los tokens puramente
transaccionales. Esto ha ayudado a que USDe llenara un vacio que existia desde hacia
tiempo en el mercado de ddélares que generan rendimiento. Ethena también esta
ampliando las integraciones (por ejemplo, TON) y poniendo en marcha cambios en las
comisiones, recompras y programas de incentivos, con el objetivo de ampliar el reparto
mas alld de los usuarios nativos de finanzas descentralizadas y ofrecer un mayor valor a los
titulares de tokens. Mas de un ano después de su lanzamiento, USDe ha cruzado un
umbral de credibilidad, respaldado tanto por su escala como por la validacién del
mercado. Dado que las tasas de interés mundiales siguen muy por encima de sus
minimos histéricos y que se espera que tiendan a la baja, estos modelos que generan
rendimiento estan creando una ventaja competitiva sostenible en el mercado de las
stablecoins.

El valor total bloqueado de préstamos de finanzas
descentralizadas se dispara un 72 % en el aho
Figura 7: El valor total bloqueado en los protocolos de préstamos de finanzas

descentralizadas ha crecido un 72 % aproximadamente desde el inicio del afio, y
Maple y Euler han crecido un impresionante 586 % y 1466 %, respectivamente
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Fuente: DeFilLlama, Binance Research
A fecha de 31 de agosto de 2025

Los protocolos de préstamos de finanzas descentralizadas han demostrado un
crecimiento significativo en lo que va de afo, y el valor total bloqueado ha aumentado
aproximadamente unos 53 000 millones de USD hasta alcanzar los 127 000 millones de
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hoy. Aave sigue liderando el sector, ya que representa aproximadamente el 54 % del valor
total bloqueado, unos 68 000 millones de USD.

En particular, Maple y Euler han mostrado una notable expansion, y cada una de ellas ha
alcanzado un valor total blogueado cercano a los 3000 millones de USD. El crecimiento de
Maple se ha visto impulsado en gran medida por el lanzamiento de su token SYRUP y el
producto de rendimiento SyrupUSDC, que ofrecen a los usuarios acceso a retornos de
préstamos de nivel institucional. Por su parte, el aumento del 1466 % del valor total
bloqueado de Euler puede atribuirse a la implementacion de su exchange
descentralizado Euler Swap y a su infraestructura de préstamos de stablecoins
Frontier.

A medida que se acelera la adopcién de stablecoins y activos tokenizados, los protocolos
de préstamos de finanzas descentralizadas se posicionan cada vez mas para facilitar
la participacién institucional. La reciente introduccion de Horizon por parte de Aave
Labs ejemplifica esta tendencia. Horizon es un mercado de préstamos institucionales
que permite a los prestatarios utilizar activos tokenizados del mundo real como
garantia para préstamos de stablecoins. Dado que el mercado de activos del mundo real
tokenizados ya estd valorado en casi 27 000 millones de USD (sin incluir las stablecoins),
Horizon y otros productos de finanzas descentralizadas similares centrados en las
instituciones pretenden desbloquear nueva liquidez y convertir los activos del mundo real
tokenizados en activos productivos dentro del ecosistema de las finanzas
descentralizadas.
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Las recompras de tokens alcanzan los 166 millones de USD
en agosto

Figura 8: Las recompras de tokens de finanzas descentralizadas experimentaron un
gran crecimiento en agosto, siendo Hyperliquid y Pump.fun las que compraron las
mayores cantidades.
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Fuente: The Block, Binance Research
A fecha de 31 de agosto de 2025

En agosto de 2025, el total de recompras de tokens iniciadas por las plataformas de
finanzas descentralizadas alcanzd la asombrosa cifra de 166 millones de USD. Las grandes
recompras de tokens las realizan sobre todo Hyperliquid y Pump.fun, ya que ambas
plataformas experimentaron ingresos récord. Desde el lanzamiento de su iniciativa de
recompra de tokens, Pump.fun ha gastado mas de 58 millones de USD en la compra de su
token, lo que ha reducido el suministro en circulacién en mas de un 4 %.

Las recompras de tokens estan ganando cada vez mas impulso a medida que las
plataformas de finanzas descentralizadas exploran formas de anadir utilidad y valor a sus
tokens. Las recompras de tokens también pueden indicar confianza y seguridad a largo
plazo por parte del equipo. Un desarrollo reciente para aumentar el atractivo de los tokens
en las plataformas de finanzas descentralizadas es la propuesta de Uniswap de crear una
DAO en Wyoming, que podria proteger a los titulares de responsabilidades legales o
fiscales. Si se aprueba, una parte de las comisiones de |la plataforma se destinara a la
entidad, lo que en Ultima instancia beneficiara a los actuales titulares de tokens.

Informacion mensual del mercado (septiembre de
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De cara al futuro, prevemos que mas plataformas realicen recompras de tokens para
reducir el suministro y afladir presiéon de compra a sus tokens. Sin embargo, los inversores
deben tener en cuenta si tales recompras son sostenibles y si la plataforma puede generar
ingresos constantes.

Informaciéon mensual del mercado (septiembre de
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04 / Proximos eventos y
desbloqueos de tokens

Figura 9: Eventos destacados en septiembre de 2025
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Figura 10: Los desbloqueos de tokens mas importantes en USD
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Enlace a 10 graficos que definiran el 2025
Un vistazo a las tendencias macroecondmicas, institucionales y en la cadena que
definiran los mercados de criptomonedas en 2025
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Enlace a Informaciéon mensual del mercado (agosto de 2025)
Un resumen de los desarrollos mas importantes del mercado, graficos interesantes y
proximos eventos
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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 opinidn en el sector de las
criptomonedas. Nuestros analistas publican con frecuencia interesantes articulos de
opinién sobre temas relacionados, entre otros, con el ecosistema de las criptomonedas,
las tecnologias de blockchain y los temas mas recientes del mercado.

Investigador macroeconémico

Moulik es investigador macroeconémico en Binance y
lleva trabajando en el sector de las criptomonedas
desde 2017. Antes de formar parte del equipo de
Binance, ostentd cargos interdisciplinares en la Web3 y
empresas tecnoldgicas 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 completa perspectiva del sector.

Investigador macroeconémico

En la actualidad, Joshua trabaja para Binance como
investigador macroeconémico. Lleva participando en el
mundo de las criptomonedas desde 2019. Antes de
unirse a Binance, trabajé como gerente de producto en
una startup de tecnologia financiera de la Web3y como
analista de mercado en una startup DeFi. Se gradué en
Derecho (LLB) en la Universidad de Durham.

Investigador macroeconémico

Michael es investigador macroeconémico en Binance.
Antes de eso, trabajé como economista en una firma de
gestion de patrimonio privado en EE. UU., centrandose
en la asignacién de activos cruzados. También fue
redactor jefe en una empresa de comunicacion,
supervisando informacién y contenido educativo sobre
criptomonedas. Al principio de su carrera, trabajé como
consultor en Ernst & Young y trader de petrdleo crudo
en una empresa energética.
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Becario de investigacion macroeconémica

Actualmente, Asher es becario de analisis en
investigacion macroecondmica en Binance. Antes de
esto, trabajé en una plataforma de gestidn de tokens en
Nueva York y como analista de datos en una startup de
IA sueca. Posee una grado de Ciencias en Analisis
Empresarial de la Universidad Nacional de Singapury
lleva participando en el espacio de las criptomonedas
desde 2018.
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AVISO GENERAL: Este material ha sido preparado por Binance Research y no esta destinado para
usarse como prevision o asesoramiento de inversion, ni constituye una recomendacion, oferta o
solicitud para comprar o vender valores o criptomonedas, ni para adoptar una estrategia de
inversion. El uso de la terminologia y las opiniones expresadas tienen como objetivo promover la
comprension y el desarrollo responsable del sector, y no deben interpretarse como opiniones
juridicas definitivas ni como las de Binance. Las opiniones expresadas corresponden a la fecha que
se muestra arriba y son las opiniones del escritor, por lo que pueden cambiar a medida que varian
las condiciones posteriores. La informacién y las opiniones contenidas en este material se derivan
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puede contener informacidon «prospectiva» que no sea de naturaleza puramente histérica. Dicha
informacién puede incluir, entre otros, proyecciones y previsiones. No hay garantia de que las
previsiones realizadas se cumplan. La confianza en la informaciéon de este material queda a
discrecion del lector. Este material tiene Unicamente fines informativos y no constituye un
asesoramiento de inversion ni una oferta o solicitud para comprar o vender valores, criptomonedas
o cualquier estrategia de inversion, ni se ofreceran ni venderan valores o criptomonedas a ninguna
persona en ninguna jurisdiccién en la que una oferta, solicitud, compra o venta seria ilegal segun las
leyes de dicha jurisdiccion. La inversion implica riesgos. Para obtener mas informacion, haz clic agui.
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