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El bitcoin
agrava su caída con
el vuelco en los ETF
La mayor de las criptomonedas, aplicando
términos bursátiles, se adentra ya técnicamente
en fase de corrección. El bache, esta vez, se
ve agravado por el drástico cambio de rumbo
en los flujos procedentes de los ETF.
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Un catalizador habitual de
subidas en el mercado cripto,
los fondos cotizados (ETF)

al contado del bitcoin, se han con-
vertido en las últimas semanas en
artífice de las caídas que registra la
mayor de las criptomonedas.

Durante la primera mitad de mayo
el bitcoin se congelo en un rango de
negociación muy reducido, entre
los US$ 78.000 y los US$ 83.000.
Esta horquilla comprende varios
niveles destacados en la cotización
de bitcoin, y en particular, las cifras
que permitían firmar un "empate"
a los inversionistas institucionales
que operan a través de los ETF, al
recuperar las pérdidas registradas

en los meses anteriores.
Pasada la primera mitad del mes,

y después de alcanzar el "empate",
el giro bajista ha sido notable tanto
en la cotización del bitcoin como
en los flujos de los ETF.

La mayor de las criptomonedas
firmó máximos por encima de los
US$ 82.000 el 11 de mayo. En la
jornada de hoy agrava su caída a US$
73.000, nuevos mínimos de mes y
medio. La bajada, en poco más de
dos semanas, supera el 10%, un
porcentaje que, en términos bur-
sátiles, equivaldría ya técnicamente
a una corrección.

Durante este periodo los ETF
han soplado en contra del bitcoin.
La acumulación de posiciones re-
gistrada hasta mediados de mayo
ha dado paso a una fase de distri-
bución, con "flujos inconsistentes
en ETF", resaltan los analistas de
CryptoAdvisors.

Esta inconsistencia se ha agravado

en las últimas jornadas, dando lugar
a unas de las mayores salidas de ETF
desde su lanzamiento, en enero de
2024. En la sesión de ayer, miérco-
les, los ETF al contado del bitcoin
sufrieron su mayor salida desde
enero. Los reembolsos superaron
a las suscripciones en US$ 733,4
millones, la cifra más alta desde el
29 de enero.

La mayor parte de esta cuantía
se concentró en el mayor ETF del
bitcoin, el gestionado por BlackRock.
Su fondo, IBIT, registró salidas netas
de US$ 527,8 millones. Los analistas
subrayan que esta cifra es la segunda
más elevada desde su estreno, en
enero de 2024.

Esta oleada de desinversiones se
produjo además un día después de
una transacción millonaria que llamó
la atención del mercado. Eric Balchu-

nas, analista de ETF de Bloomberg,
puso de relieve una transacción
individual que ascendió a US$ 1.300

millones realizada el pasado martes
en el ETF de BlackRock.

La cotización del bitcoin se movía
en el momento de este trade en el
entorno de los US$ 77.000. Desde
entonces, en menos de 48 horas, el
bitcoin ha retrocedido un 5%, hasta
los US$ 73.000 actuales.

Mayor aversión al riesgo
El flujo negativo procedente ahora

de los ETF refleja un clima de mayor
aversión al riesgo, especialmente en
el mercado cripto, desmarcado esta
vez de la mayor firmeza que traslada
la renta variable, protagonista de
nuevos récords históricos en Asia
y Wall Street.

El contexto geopolítico y mone-
tario refuerza la presión, al "situar
a los inversionistas institucionales
y minoristas en una posición de-
fensiva", explican los analistas de
CryptoAdvisors.

Esta posición defensiva se traduce

en desinversiones, más aún después
de haber recuperado en los niveles
alcanzados este mes las pérdidas

acumuladas con anterioridad.
En el conflicto en Oriente Próximo

el tiempo juega en contra del bitcoin,
y de otros activos con un perfil de
riesgo o especialmente sensibles a
la evolución del dólar, los intereses
de la deuda y los tipos de interés.

La falta de un acuerdo en Irán
prolonga las presiones inflacionistas
derivadas de la escalada del petró-
leo, y a su vez, estas tensiones en
los precios amenazan con alterar
la política monetaria de la Fed. Las
esperanzas de rebajas de tipos han
dado paso a la posibilidad de subi-
das de tipos. Con este contexto de
fondo, el dólar y los intereses de la
deuda comparten subidas, y restan
atractivo a inversiones alternativas
como el bitcoin, o incluso el oro,
también en pleno bache. S
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1. Actividad económica en
Chile no levanta cabeza
El lunes se publicará el índice
mensual de actividad económica
(IMACEC) de abril. Considerando que
la actividad arrastra una tendencia
bajista que ha reducido las
expectativas de crecimiento para
este año y que abril será el primer
mes completo que incorporará los
impactos en la actividad tras el
ajuste al MEPCO, esta tendencia
alicaída podría mantenerse. Si el
dato sorprende a la baja, podríamos
ver caídas en las tasas de interés de
corto plazo, ya que se reducirían las
probabilidades de un alza de TPM en
los próximos meses.

2.ªReporte de empleos de
EEUU y la Fed
El viernes se conocerá el reporte de
empleos de mayo, con el mercado
atento al impacto del conflicto
geopolítico en el empleo. El dato
será clave ya que una sorpresa al
alza podría consolidar la probabilidad
de subida en la tasa de política
monetaria para este año, mientras
que un dato débil reforzaría temores
de desaceleración. También será
clave la evolución de salarios, dado el
riesgo inflacionario, y las revisiones
de meses previos. Pese a un consenso
moderado por incertidumbre
(aranceles y energía), las solicitudes
de desempleo aún sugieren resiliencia.

3 Posible reapertura de
Ormuz.Los reportes recientes dan cuenta
de negociaciones entre las partes,
mediadas por Pakistán, en medio
de ataques puntuales reportados
por ambos bandos. Como ha sido
la tónica desde el 27 de febrero, el
mercado seguirá atento a noticias
sobre un posible acuerdo entre
ambas partes que permita la
reapertura del estrecho de Ormuz y
consigo, una corrección en el precio
del petróleo. De materializarse
ese escenario, vemos valor en los
mercados emergentes, destacando
Latinoamérica que permanece
rezagada.

4.Acciones chilenas: con
espacio para subir
En el contexto actual, marcado
por la persistencia del conflicto en
Medio Oriente y una débil actividad
económica local, el IPSA se ha
mantenido por debajo los 11,000
puntos en el mes. A pesar de ello,
los fundamentos de las compañías
chilenas siguen siendo sólidos,
llevando a las valorizaciones a
niveles inferiores a sus promedios
de los últimos 10 años. Bajo un
escenario base que contempla una
eventual resolución del conflicto y
medidas fiscales que favorezcan al
crecimiento y la inversión, vemos
una oportunidad de entrada en las
acciones chilenas.
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