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ECONOMÍA Y NEGOCIOS

La crisis que envuelve al Presi-
dente argentino, Javier Milei, por
su rol en las millonarias pérdidas
que provocó el criptoactivo $LI-
BRA, reabrió una serie de dudas
sobre el marco regulatorio y los
riesgos asociados al uso de estos
instrumentos. Durante el fin de
semana, el mandatario promovió
la inversión en esta divisa digital
y contribuyó a que la demanda
aumentara su precio desde US$
0,3 a US$ 5,54 en pocas horas.
Milei se retractó de su apoyo po-
co antes de que los principales in-
versionistas detrás del criptoacti-
vo comenzaran a retirar su dine-
ro, capitalizando ganancias cer-
canas a US$ 87 millones, lo que
derivó en un desplome de su va-
lorización.

“El desplome de $LIBRA se
debe principalmente a su falta de
fundamentos económicos sóli-
dos y a la alta especulación que
infló su precio de manera artifi-
cial”, explica el analista de mer-
cados de XTB Latam, Gonzalo
Muñoz. Este método no es nue-
vo, y las autoridades argentinas
ya se encuentran indagando un
posible esquema defraudatorio:
“Gran parte del circulante estaba
controlado por los desarrollado-
res del proyecto (70%), lo que
permitió una venta masiva que
desencadenó una caída brusca
del precio. Este tipo de eventos se
conoce como rug pull (jalón de al-
fombra), donde los primeros en
salir con ganancias son quienes
tenían grandes volúmenes, de-
jando a pequeños inversionistas
con pérdidas millonarias”, deta-
lla el experto.

Los resguardos en Chile

De acuerdo con la normativa
chilena, quienes ofrecen servi-
cios vinculados al uso de cripto-
activos, incluyendo la interme-
diación de los mismos o la aseso-
ría de inversión, son regulados
por la Ley Fintec. Este marco nor-
mativo exige la inscripción y au-
torización de las empresas para
realizar dichas actividades, tras
una serie de requerimientos en
materia de información, gobier-
no corporativo, capital mínimo,
gestión de riesgo y capacidades
operativas, según sea el caso. 

En general, la ley define los
criptoactivos como la “represen-
tación digital de unidades de va-
lor, bienes o servicios, con excep-

ción de dinero, ya sea en moneda
nacional o divisas, que pueden
ser transferidos, almacenados o
intercambiados digitalmente”.
En el caso específico de las mone-
das digitales, plantea que su va-
lor debe ser “directamente deter-
minable y respaldado en función
de dinero, moneda nacional o ex-
tranjera, o de obligaciones paga-
deras en esas monedas”, de
acuerdo con los estándares del
Banco Central.

En este sentido, la CEO de
CryptoMKT, María Fernanda
Juppet, cree que un caso similar
al de $LIBRA en Chile es poco
probable. “Dentro de los requisi-
tos para poder listar un activo di-
gital en un exchange autorizado
por el regulador, este debe cum-
plir con estrictos estándares de
seguridad financiera y tecnológi-
ca”, argumenta. 

El abogado experto en la mate-
ria y socio de Aninat, Cristián Re-

yes, plantea que el riesgo de una
desvalorización de este tipo
siempre va a estar presente, pero
no solo en materia de criptoacti-
vos. A su juicio, lo relevante es
contar con una adecuada fiscali-
zación y fortalecer las inversio-
nes informadas: “Quienes reco-
mienden inversiones en cripto-
activos, acciones u otro valor vo-
látil, deben tener la idoneidad
necesaria para ello, a fin de evitar
engaños o decisiones desinfor-

de empresas argentinas”. Al
igual que las “memecoins”, eso
sí, cree que presenta diferencias
significativas de diseño en rela-
ción con otras criptodivisas con-
solidadas como Bitcoin o Ethe-
reum: “Estos criptoactivos han
demostrado una sólida trayecto-
ria en términos de seguridad,
adopción y descentralización,
factores que los han posicionado
como referentes en el mercado”.

Respecto de lo que diferencia
el nivel de riesgo de los criptoac-
tivos, Muñoz enumera algunos
puntos, como los fundamentos
económicos: “Activos respalda-

dos por proyectos só-
lidos, con casos de
uso reales y tecnolo-
gía innovadora, tien-
den a ser más esta-
bles”. También plan-
tea que la descentra-
lización es relevante,
pues “si pocos acto-
res controlan una
gran parte del sumi-
nistro (como en $LI-

BRA), hay mayor riesgo de ma-
nipulación de precios (…).
Cuanto más estable y grande es
la comunidad de usuarios e in-
versionistas, menos susceptible
es un criptoactivo a colapsos
abruptos”.

La Ley Fintec proporciona el marco regulatorio para los servicios vinculados a este tipo de instrumentos:

¿Y en Chile? Cómo operan los criptoactivos
que desataron la última crisis para Milei 
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Aunque el marco legal no cuenta con una restricción específica para un activo como $LIBRA, entre los
expertos creen poco probable que una plataforma regulada cumpla los filtros normativos para ofrecerlo. ‘‘Para poder listar

un activo digital en un
exchange autorizado por
el regulador, este debe
cumplir con estrictos
estándares de seguridad
financiera y
tecnológica”.
................................................................
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‘‘Quienes
recomienden inversiones
en criptoactivos, acciones
u otro valor volátil, deben
tener la idoneidad
necesaria (…), evitar
engaños o decisiones
desinformadas”.
................................................................
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El rally que ha disfrutado el
peso chileno en 2025 tambaleó
este lunes. Tras caer más de $50
en lo que va del año, al cierre del
viernes, el precio del dólar a ni-
vel local rebotó en casi $10 du-
rante la jornada. Y varios creen
que los riesgos en contra de la
moneda local se seguirán sin-
tiendo el resto del año. 

“A pesar de esta reciente
apreciación, los riesgos para el
peso chileno parecen ser a la ba-
ja”, dice Eduardo Moutinho,
market analyst de Ebury. Y cree
que el gran determinante es ex-
terno: “Un cambio en la percep-
ción de las políticas proteccio-
nistas de Trump podría desen-
cadenar una nueva ola de deva-
luación del peso”. 

Y habría otros posibles frenos
para la moneda local. “El precio
del cobre debería descender, en
línea con sus fundamentos”,
advierte Juan Ángel San Mar-
tín, economista sénior de Bci. 

Pese a la fortaleza que ha
mostrado el peso chileno en lo
que va del año, y que lo han
dejado como la quinta moneda
de mejor rendimiento entre las
146 que sigue Bloomberg a ni-
vel global, el impulso podría

estarse frenando. Riesgos ex-
ternos que siguen abiertos, co-
mo una política de aranceles
de EE.UU. incierta o un precio
del cobre que podría retroce-
der, podrían jugar en contra de
la moneda local. De hecho, es-
te lunes el dólar saltó $7,50,
hasta los $947,20 al cierre de
sus operaciones más líquidas
de las 13:30 horas (y alcanzó
los $948,00 hacia las 16:00 ho-
ras), en gran parte por un pre-
cio del cobre que se desplomó
en la Bolsa de Metales de Lon-
dres: cayó 5,31% a US$ 4,214 la
libra. Con todo, entre los eco-
nomistas locales, ven lejos el
dólar a $1.000.

Parte del desempeño del pe-
so chileno ha venido de la ma-
no de un buen inicio de año de
las monedas de la región.
Mientras que la moneda local
ha subido un 6%, el peso co-
lombiano lo hizo en 6,4%, y el
real brasileño, en 7,6%. Esto,
frente a un dólar global que se
ha depreciado 1,6%.

Tres factores recientes
tras el alza

Y habría tres grandes factores
detrás de la fuerza del peso chi-
leno, dice Marco Correa, econo-

mista jefe de BICE Inversiones.
El primero es un diferencial de
tasas que se estaría mantenien-
do estable, con señales desde el
Banco Central y la Fed de mayor
gradualidad en sus futuros re-
cortes de tasas. El segundo es
que el dólar a nivel internacio-
nal retrocedió en las últimas se-
manas. “Esto se especula que
responde a una visión más be-
nigna de la política arancelaria
de Trump, lo
que reduce el
atractivo del
d ó l a r c o m o
activo de refu-
gio”, dice Co-
rrea. Y el ter-
cero es el precio del cobre. 

“El cobre se ha movido al al-
za en cerca de 15% en lo que va
del año, lo que también ha fa-
cilitado el avance de la mone-
da local”, dice Marcela Calis-
to, economista de Inversiones
Security.

El metal, eso sí, fue el gran
responsable del freno en el im-
pulso del peso chileno este lu-
nes. No solo fue la fuerte baja
en la Bolsa de Metales de Lon-
dres, también estuvo marcado
por un retroceso de 1,37%, has-
ta los US$ 4,60 la libra en los
precios futuros a marzo, a las

13:30 horas de Chile.
Ahora, varios advierten que

los riesgos en contra del peso
chileno son relevantes. El cobre,
justamente, sería uno de los más
importantes a juicio de San Mar-
tín, de Bci. Y no es muy optimis-
ta: cree que el commodity retroce-
derá hasta los US$ 4,2 la libra en

el mediano pla-
zo, “lo que lle-
varía el tipo de
cambio en Chi-
le a $960 a fin
de año”, dice.

Calisto, de
Security, ve un nivel similar:
espera que c ierre 2025 en
$950. “Aunque persisten di-
versos riesgos”, sostiene. Y
destaca, sobre todo, los exter-
nos, “como la posible intensifi-
cación de la guerra comercial
entre EE.UU. y China, el de-
sempeño de la economía del
gigante asiático y la conduc-
ción de la política monetaria
de la Fed”. Agrega que estos
elementos serán especialmen-
te determinantes durante el se-
gundo semestre del año.

Otros, sin embargo, no dan
mucha relevancia al movimien-

to de este lunes. “El peso chile-
no estaba excesivamente casti-
gado por todas las incertidum-
bres políticas que estaban abier-
tas, sumado a un Banco Central
que bajó muy rápido las tasas”,
dice Eduardo Orpis, estratega
de Gemines Consultores. 

El panorama 
que se espera ahora

Pero cree que el panorama se
modificó con el cambio en el po-
sicionamiento del emisor hacia
una postura más cauta, y la me-
nor fuerza del dólar a nivel in-
ternacional. Y confía en que vie-
nen otros catalizadores que po-
drían volver a dar fuerza al pe-
so: “Como el giro de gobierno
que se espera en las elecciones
presidenciales”, dice. 

Con fuerzas importantes a fa-
vor y riesgos todavía presentes,
Andrés Abadía, economista jefe
para Latinoamérica de Panthe-
on Macroeconomics, proyecta
un panorama para el peso chile-
no “cautelosamente optimista”.
Ve también un dólar en $960 a
finales de año en medio de fuer-
zas a favor y en contra. 

La moneda local ha subido un 6% en lo que va del año: 

Cuánto espacio le queda a
la fuerza del peso chileno

Es la quinta de mejor rendimiento global en 2025. Sin embargo,
su avance está encontrando algunos frenos y los riesgos hacia
adelante son complejos, advierten analistas.
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Con dos sentencias que con-
firman multas por un total de
$6.540 millones a beneficio fis-
cal terminaron las causas vincu-
ladas al mercado de combate aé-
reo de incendios forestales en el
país, que se inició con una acusa-
ción de la Fiscalía Nacional Eco-
nómica en 2018.

La Corte Suprema confirmó
las sanciones impuestas por el
Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia (TDLC) a las em-
presas Inaer Helicopter S.A.
(Inaer) y Pegasus South América
Servicios Integrales de Aviación
SpA (Faasa) y a sus ejecutivos
Ricardo Pacheco y Rodrigo Liza-
soaín por haber ejecutado un
acuerdo entre 2006 y 2013 para
afectar el resultado de procesos
de licitación públicas y privadas
en el mercado chileno de contra-
tación de servicios de combate y
extinción de incendios forestales
mediante helicópteros.

El Fiscal Nacional Económico
(s) Felipe Cerda Becker, valoró
las decisiones. Señaló que “he-
mos logrado condenas en todas
las aristas que investigamos en
el mercado del combate de extin-
ción de incendios forestales, por
acuerdos que afectaron tanto a
empresas privadas, como al era-
rio público a través de Conaf”.

Incendios forestales:

Ratifican multas
por colusión en
mercado de
helicópteros

Suprema confirmó
fallo del TDLC.
EYN

n Banco Central: “Quienes operen con ellos deben
estar conscientes de su alta volatilidad y opacidad”
El Banco Central de Chile respondió a “El Mercu-

rio” sobre los riesgos y alcances regulatorios deriva-
dos del caso.

En primer término, aclaran que los criptoactivos
no constituyen una moneda de curso legal, y que su
regulación está sujeta a la Ley Fintec, bajo la super-
visión de la Comisión para el Mercado Financiero
(CMF). Su marco normativo a la prestación de servi-
cios vinculada a criptoactivos “como activos finan-
cieros de inversión (asesores, intermediarios, custo-
dios y plataformas), con foco en conducta de merca-
do y resguardo de los inversionistas”.

Aunque la evaluación de posibles riesgos en la

evolución de este mercado motivó su incorporación
al perímetro regulatorio de la CMF, “en la medida
que estos activos se negocien de forma privada y no
formen parte del sistema financiero regulado, es
poco probable que generen riesgos sistémicos”. Eso
sí, el Banco Central advierte que “quienes operen
con ellos deben estar conscientes de su alta volatili-
dad y opacidad, así como potenciales riesgos de
fallas en integridad o riesgo de fraude, por lo que la
decisión de adquirir este tipo de instrumentos o
recibir pagos en especie mediante criptoactivos
debe ser tomada con cautela y con información de
los riesgos involucrados”.

madas por parte de los consumi-
dores, los que en todo caso debie-
ran revisar el proyecto, tecnolo-
gía o activos a los que está apare-
jado un determinado token”.

¿Nuevo “memecoin”?

El caso de $LIBRA es similar al
de criptoactivos como el famoso
“Dogecoin” o el $TRUMP, que
han sustentado su
valor en el apoyo
de determinadas
comunidades o
actores influyen-
tes (como Milei),
principalmente
mediante redes
s o c i a l e s . “ S o n
criptomonedas
inspiradas en me-
mes o tendencias
de internet, cuyo valor depende
principalmente de la especula-
ción y la popularidad en redes so-
ciales”, afirma Muñoz.

Aunque comparte su valor es-
peculativo, Juppet advierte que
los casos son diferentes: “$LI-
BRA se planteó como un proyec-
to privado de inversión, el cual
tiene como fin el financiamiento

MERCADOS
A LA BAJA

El Merval, principal
índice de la bolsa

trasandina, se desplomó
5,9% y el peso del

vecino país retrocedió
0,29%. 
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