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Goldman Sachs y el Tesoro 
e EEUU anticipan fiebre de 

oro para las stablecoins 
Con un marco regulatorio recién aprobado y gigantes como 

Amazon y Walmart al acecho, este mercado podría multiplicarse 

por ocho, atrayendo miles de millones hacia la deuda pública de 

EEUU y desatando una nueva fiebre del oro digital. 

POR MARÍA JESÚS DOBERTI 

as stablecoins, aquellas crip- 
L tomonedas respaldadas por 

monedas fiduciarias como 
el dólar, están dejando de ser un 
fenómeno marginal para convertirse 
en protagonistas del nuevo orden 
financiero. 

Según publicó estasemana Finan- 
cial Times, el secretario del Tesoro 
de EEUU, Scott Bessent, advirtió 
quelas stablecoins respaldadas por 
activos de alta calidad —como las 
letras del Tesoro— están destinadas 
a convertirse en un motor clave 
de demanda para la deuda pública 
estadounidense. 

La advertencia no llega en el vacío. 
Enjulio, el Congreso de EEUU aprobó 
la Ley Genius, unalegislación pionera 
que establece un marco regulatorio 
riguroso para las stablecoins. La 
nueva ley exige que estas monedas 
digitales estén respaldadas en una 
proporción 1:1 por activos conside- 
rados ultraseguros y ultralíquidos, 
entre ellos los bonos del Tesoro. 

Hoy, el mercado de stablecoins 
ronda los US$ 250 mil millones, 
según el Banco de la Reserva Fe- 

deral de Kansas City. Una cifra 
que parece modesta frente a los 
USS 29 billones del mercado de 
bonos del Tesoro. Sin embargo, 
Bessent ya ha declarado ante el 
Congreso que espera que el mercado 
de stablecoins se multiplique por 
ocho en los próximos años, alcan= 
zando los US$ 2 billones. 

La fiebre de Goldman Sachs 
Enlínea con estas proyecciones, 

esta semana Goldman Sachs en- 
cendió las alertas (y expectativas) 
con un informe que anticipa una 
explosión inminente del sector. 
Firmado por el analista Will Nance, 
el documento señala que las sta- 
blecoins están a punto de entrar 
en una nueva era de crecimiento 
exponencial, impulsadas por el 
marco regulatorio estadounidense 
y la creciente adopción global. 

Desde el lanzamiento de USDC por 
parte de Circle en 2018, el mercado 
ha experimentado un crecimiento 
meteórico, alcanzando hoy una 
capitalización de alrededor de 
US$ 271 mil millones. Han ganado 
terreno como altemativa eficiente 
para transferencias internacionales 
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para invertir en la semana 
  

Para el 20, la estimación 1. 
PIB de Estados Unidos 

preliminar indicó una reversión 
de la contracción vista en el 

en EEUU 
Resultados corporativos 

2 Ml Los reportes de utilidades del 
2Q2025 están por terminar, 

y como medio de a 
acceso al dólar en 
regiones con sistemas 
bancarios inestables. 

Pero la pregunta per- 
siste: ¿hasta dónde puede 
crecer este mercado? 

Para el excon- 
tralor interino de 
la moneda, Brian 
Brooks, la respues- 
ta es clara. Tras la 
aprobación dela Ley 
Genius, se viene una 
auténtica fiebre del 
oro. Según Brooks, el 
nuevo marco regula- 
torio ofrece certeza y 
confianza, al exigir res- 
paldo con activos como 
bonos del Tesoro y depósitos 
bancarios, lo que podría atraer 
tanto a usuarios como a grandes 
corporaciones. 

De hecho, el vínculo entre las 
stablecoins y la deuda pública es- 
tadounidense ya es significativo: 
Tether, que no existía antes de 2014, 
hoy figura entre los 20 principales 
tenedores de bonos del Tesoro a 
nivel mundial. 

El informe también revela que 
gigantes como Amazon y Walmart, 
asícomo importantes instituciones 
financieras, estarían explorando el 

  

   

    
lanzamiento de sus propias stable- 
coins, lo que podría transformar 
aún más el ecosistema financiero 
global.El 
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Datos de actividad en 
Chile 

o] La próxima semana se darán a 
conocer datos locales: ventas 

102025. La segunda estimación 
debería confirmar esta reversión 
y mostrar una recuperación en 
el consumo. Las proyecciones 
de la Fed realizadas en la 
reunión de junio mostraban un 
crecimiento de 1,4% para 2025. 
La inflación y el desempleo son 
las principales directrices de la 
trayectoria de la tasa de la Fed. 
Si en conjunto los datos apuntan 
a una desaceleración económica 
en línea con las proyecciones 
vigentes, la Fed no tendría la 
necesidad de recortar más de 50 a 
75bps durante este año. 

mostrando -en general- buenos 
resultados. El crecimiento de 
las utilidades sería cercano a 
11% para el 202025. La solidez 
de los resultados no viene por el 
tamaño de las sorpresas, sino por 
la cantidad. Hacia final de año 
se estima que el crecimiento se 
sitúe el 7% y 9%, en línea con 
los datos macroeconómicos, que 
indicarían desaceleración en la 
actividad estadounidense. La única 
compañía pendiente de reportar 
que podría generar algún impacto si 
hay sorpresas es Nvidia, que dará a 
conocer sus resultados el 27-08. 

minoristas, tasa de desempleo 
y producción. Con ellos, los 
economistas y el mercado podrán 
anticipar el Imacec de julio. Si 
no hay sorpresas en el contexto 
internacional y los datos locales 
indican una actividad menor a lo 
estimado, el mercado asignará 
mayor probabilidad a los recortes en 
la TPM por parte del Banco Central. 
Con ello, la rentabilidad de los 
depósitos a plazo debería caer, por lo 
que, para poder acceder a retornos 
más atractivos, los inversionistas 
podrían continuar la migración de los 
depósitos a renta fija. 

Renta Fija Local: Bonos 
Bancarios vs. Soberanos 

M Durante los últimos meses se han 
ajustado a la baja las tasas de la 
renta fija local. Esto ha hecho que 
los spreads -diferencia entre la tasa 
de un bono corporativo y uno de 
Gobierno- se hayan comprimido, 
llegando a niveles cercanos a los 
mínimos históricos. En los bonos 
bancarios esto ha sido más notorio, 
implicando que actualmente 
haya un bajo premio por riesgo 
en los bonos bancarios versus los 
soberanos. Aún hay valor en la renta 
fija, pero algo más limitado. Es por 
lo que favorecemos los bonos de la 
Tesorería, apuntando a una inversión 
orientada la tasa base y sin riesgo de 
spreads. 
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