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“Refugio seguro”, 
la atrevida recomendación 
de BlackRock sobre bitcoin 
La firma evaluó a la moneda como un diversificador 

único en carteras de inversión, destacando su 

baja correlación con activos tradicionales. 

POR MARÍA JESÚS DOBERTI 

lo largo de su trayectoria de 
A 15 años, bitcoin ha evolu- 

cionado de ser un activo de 
nicho a un componente de interés 
para una base cada vez mayor de 
individuos e instituciones. Sin ir 
más lejos, en enero se convirtió 
en la primera moneda digital en 
obtenerla aprobación de de sus ETF 
por parte de la Comisión de Bolsa 
y Valores de Estado Unidos (SEC). 

A la cabeza de este aconteci- 
miento se encuentra BlackRock, la 
gestora que tiene su fondo cotizado 
en bolsa llamado ¡Shares Bitcoin 
Trust ETF, uno de los más deman- 
dados del mercado junto con el de 
Grayscale y Fidelity. 

En este escenario, la firma es- 
tadounidense publicó un informe 
donde ha evaluado detenidamente 
la naturaleza de bitcoin como un 
activo "no soberano" con suministro 
fijo y características de riesgo y 
retorno que difieren de los activos 
tradicionales. 

Bitcoin no depende de ningún 
sistema centralizado y no está 
impulsado por la fortuna de ningún 
país en particular. Estas propiedades 
lo convierten en un activo que está 

en gran medida desvinculado de 
ciertos factores de riesgo macro- 
económicos críticos como crisis 
del sistema bancario o de deuda 
soberana, devaluación de la moneda, 
entre otros. 

Debido a estos atributos, algu- 
nos inversionistas han visto a la 
criptomoneda como un "refugio 
seguro"en tiempos de temor durante 
algunos de los eventos globales más 
disruptivos de los últimos cinco 
años. Eso sí, en varios de estos 
casos, bitcoin primero exhibió una 
reacción negativa temporal antes 
de recuperarse (ver tabla). 

Según la firma, esta indepen- 
dencia y su perfil único de ries- 
go-rendimiento lo diferencian de 
activos como acciones y bonos, 
convirtiéndolo en un valioso di- 
versificador de cartera. “Tras años 
de análisis, y observando ciclo tras 
ciclo, BlackRock ha podido confirmar 
que bitcoin mantiene estatendencia, 
lo que les permite ahora declarar 
con mayor certeza sus beneficios 
frente a los desafíos monetarios 
tradicionales”, apuntó el co-founder 
de Orionx, Joel Vainstein. 

Un estudio reciente de Coin Me- 
trics demostró que la correlación 
entre bitcoin y el SEP 500 ha sido 
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Evento Fecha 

Escalóca EAN 3.enero, 2020 -trán 

Brote Covid 11 marzo, 2020 

Elecciones EEUU 3noviembre, 2020 

Invasión de Rusia SS meine 24febrero, 2022 
  

Crisis bancaria 
[ES regional de EEUU 9 marzo, 2023 
  

O) Carry trade del 
yen 5 agosto, 2024 
  

Fuente: BlackRock 

inferior al 0,2 durante la última 
década. "Esta baja correlación 
se debe a su naturaleza descen- 
tralizada: bitcoin no está sujeto a 
políticas monetarias o a las deci- 
siones de los bancos centrales, lo 
que lo desvincula de los factores 
que comúnmente afectan a los 
mercados tradicionales”, com- 
plementó la CEO de CryptoMKT, 
Maria Fernanda Juppet. Lo que lo 
vuelve un activo atractivo. 

Recomendaciones 
BlackRock sugiere que, aunque 

bitcoin puede agregar valor como 
diversificador, debería mantener- 
se como una pequeña parte de la 
cartera global de un inversionista, 
ya que en proporciones grandes 
podría aumentar significativa- 
mente la volatilidad general de la 
cartera. La idea es aprovechar su 
baja correlación con otros activos 
y su potencial de alto retorno, sin 
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exponerse excesivamente a sus 
riesgos intrínsecos. 

Bitcoin es visto por la firma es- 
tadounidense no como una apues- 
ta a corto plazo, sino como un 
componente estratégico que, en 
asignaciones moderadas, podría 
aportar diversificación, rendimien- 
tos atractivos y, potencialmente, 
protección contra escenarios de 
alta incertidumbre económica y 
política. El 
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Renta fija frente a la Fed 

La Fed finalmente se movió con un 
recorte en su TPM y señaló que en el 
escenario más probable, continuaría 
efectuando recortes en los próximos 
trimestres dada una perspectiva de 
moderación de la inflación hacia el 
2025. De mantenerse también un 
contexto de bajos riesgos de recesión 
en EEUU, creemos que existe espacio 
de mayor retorno en la renta fija cor- 
porativa de EEUU. En el caso nacional 
también se abren espacios de mayor 
rentabilidad en la renta fija hacia ade- 
lante, en vista que el proceso de bajas 
en EEUU entregaría holgura a nuestro 
Banco Central de Chile para continuar 
con su proceso de recortes en la TPM, 

1. 

  

SgP 500 a 6.000 puntos 

Trasla reunión de la Fed, larenta variable 
IM en EEUU reflejada en el índice SEP 500 

exhibió una recuperación. Se ha comen- 
zado a levantar de parte del mercado 
la posibilidad de nuevos máximos en la 
principal bolsa del mundo hacia el cierre 
de 2024, considerando incluso un nivel de 
6.000 puntos. ¿Será Posible? En nuestra 
opinión, hay eventos que pueden causar 
volatilidad en la bolsa en lo próximo: las 
elecciones presidenciales en EEUU, en 
octubre inicia la temporada de resultados 
corporativos del 3T24 (donde se estima 
unalza anual en las utilidades de un 4,5%) 
y las cifras de empleo de septiembre. Con 
todo, estimamos que hay atractivo en la 
renta variable de EEUU. mirando más allá 
delcorto plazo. 

China y Commodities 
¿Oportunidad en Latam? 

El Banco Popular de China anunció que 
implementará medidas de apoyo al 
mercado inmobiliario y liquidez dentro del 
sistema financiero, situación que el mer- 
cado entendió como un estímulo hacia 
la demanda interna. Lo anterior, creemos 
que podría permitir una mayor demanda 
por materias primas para la segunda 
economía del mundo, situación que 
entregaría un soporte sobre los precios de 
éstas. En función de lo anterior, creemos 
que la región latinoamericana se perfila 
con buena perspectiva en este contexto, 
destacando en este ámbito Brasil y Chile, 
por lo que consideramos atractivo tener 
posiciones en renta variable de laregión. 

Empleo de EEUU 

Hacia fines de la próxima semana, se 
IM darán a conocerlas cifras de empleo de 

septiembre en EEUU, dato que el mercado 
estará muy pendiente en revisar, en vista 
dela moderación que se ha observado 
enla contratación de los últimos meses 
enla principal economía del mundo. 
Ennuestra opinión, creemos que si 
finalmente las cifras oficiales muestran 
una creación superior a100 mil empleos 
en el mes, estas serían consistentes con 
una normalización del mercado hacia una 
evolución consistente con un crecimiento 
dela economía estadounidense en tomo a 
su tendencia, o “Soft Landing”, por lo que 
se mantendría nuestra recomendación de 
favorecer inversiones en renta variable en 
un portafolio diversificado.
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