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EL BITCOIN A.LCANZ(S EN LA QUINCENA DE MARZO SU
MAXIMO HISTORICO, AL LLEGAR A UN PRECIO % AS DE

US$ 73.000. SIN EMBARGO, LA BANCA PRIVA RUANA VE
CON CAUTELA LA SUBIDA DE LA FAMOSA TOMONEDA.

Por Guillermo Westreicher H*\O
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S| SE INVIERTE EN EL CRIPTOACTIVO,
LA EXPOSICION DEBE SER

LIMITADA. “YO PONDRIA EL 2,5%

DE LA CARTERA DE ACTIVOS
ALTERNATIVOS EN BITCOINS” , DICE
CARLOS MULLER, DE BBVA EN PERU

ue la valorizacién
del bitcoin haya es-
calado en mds del
50%, superando
los US$ 73.000 por
moneda en la quin-
cena de marzo, no ha sido suficiente
para atraer a los inversionistas pe-
ruanos de alto patrimonio, que, en
general, buscan conservar su capital

RANKING DE LOS ACTIVOS POR CAPITALIZACION DEL MERCADO
(EN BILLONES DE US$ - AL 14 DE ABRIL DEL 2024)
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te, si ha vuelto a despertar la curio-
sidad por el criptoactivo.

En la banca privada, la masa de
clientes es conservadora. “Yo dirfa que
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patrimonio en el largo plazo”, explica il e (Peiel
Carlos Miiller, director de Inversiones ’{\
Global Wealth de BBVA en Perti. Aé FUENTE: LARGEST COMPANIES BY MARKET CAP

Miiller estima que un 30% de los ‘\\J

clientes de la banca privada, aunque
es menos conservador, tampoco estd
dispuesto a asumir riesgos muy altos.
Solo entre 10% o 15% se compone de
inversionistas agresivos que si pueden
permitirse colocar un activo de riesgo
como el bitcoin en sus portafolios.
“Los clientes de banca privada no son
millennials, quienes realmente si tie-
nen un horizonte de inversion de largo
plazo y pueden asumir la volatilidad
que esto [el bircoin] pueda tener en
los préximos 10 o 15 afos”, apunta
el banquero.

El cliente peruano de banea pri-
vada es muy rentista; es decir, busca
un retorno constante de su inversion.
Definitivamente, dicho rasgo no calza
con el bitcoin.

Para un perfil conservador, la vola-
tilidad puede llevar a decisiones emo-
cionales. Por ejemplo, si ese cliente
compra algo y su precio cae 72%,
probablemente no toleraria esa vola-
tilidad dentro de la cartera y tomarfa
la decision de vender, a pesar de que
el bitcoin haya multiplicado su co-
tizacién desde que se inicid, explica
Luigi Piedra, director ejecutivo y socio
fundador de Three Sixty Asset Mana-
gement.

En todo caso, es posible que algunos
peruanos de alto patrimonio estén in-
virtiendo en bitcoins. Sin embargo, es-
to serfa de forma paralela a su portafolio
principal, donde no buscan exponerse a

volatilidad. “Cualquier persona Lje
patrimonio puede agarrar una pl
may jugar US$ 6.000 en un
satélite que no es parte que €l
monitorea para pres {%n el largo
plazo”, comenta er. El ejecu-
tivo ha Comenzﬁk a recibir de sus
clientes m-é ticados y agresivos
pregun o ;qué es “bitcoin”?,
Ccomt\ uede comprar?, ja qué
ede Ut’:garD entre otras in-
antcs que reflejan la curiosidad

r el criptoactivo.

Pero no todos tienen una reco-
mendacion precisa sobre el bitcoin.
De hecho, algunas family office no lo
recomiendan. “Solo lo comprariamos
si se nos solicita y si la persona tiene
el perfil para hacerlo; y si lo pide por
una cantidad razonable del portafolio
que le manejamos”, indica Frank Pait,
director ejecutivo y socio fundador de
Three Sixty Asset Management.

Ignacio Aguirre, fundador de Inde-
pendiente SAF y de Flip Inversiones,
coincide con Pait. “Primero el clien-
te tiene que comprender lo que hay
dentro de su portafolio para poder
soportar la volatilidad. Solo a los mas
sofisticados, que conocen ¢l tema y les
interesa, les hacemos un fondo priva-
do donde si tenemos bitcoins”.

ECUAL ES EL LIMITE?
Los expertos consultados coinciden en

que, si se invierte en el criptoactivo, la
exposicion debe ser limitada. Aguirre
considera que una persona, solo si es
arriesgada, deberia invertir cerca del
5% de su cartera en bitcoins.
Por el lado de BBVA son mds cau-
s. “Un cliente agresivo no deberia
tener mds de 15% del porrafolio en
activos alternativos, donde se pueden
incluir oro, materias primas, fondos
de private equity, entre otros. Una
persona con 5% en bitcoins ya estd
en una banda muy alta. Yo pondria
el 2,5% [de la cartera en bitcoins]”,
revela Miiller.

Al ser el mercado del bitcoin uno

“inmaduro, estd sujeto a muchas
fluctuaciones. Entonces, debe ser
U’ﬂ.(ado como un iﬂS[rumentO
de riesgo; pero eso no es en si
malo”, sena]a Alvaro Castro,
presidente de la Asociacion
Blockchain & DLT Pera.
En ese sentido, para él lo im-
portante es que las personas
que inviertan en bitcoin se
informen antes sobre el tema,
v que destinen a ese activo so-
lo sus excedentes de dinero.

:Qué tan voldtil es esta
moneda digital? En el 2023
subi6é 147%, en el 2022 ca-
y6 62% yen el 2021 trepd a
72%. Por lo tanto, la volatili-
dad implicita (anual) es de casi

CONTINUA EN LA PAG 14 =
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+ EI ETF de bitcoin vale
US$ 15.000 millones.

+ “Algunos hedge funds
proponen invertir entre 2% y
3% de la cartera utilizando el
criptoactivo como una fuente
de diversificacién y como
potenciador de retorno, pero
solo son algunos. No podemos
precisar si es el 20% o el 30%",
afirma Frank Pait, de Three Sixty
Asset Management.

157%, sostiene Piedra, de Three Sixty
Asset Management.

IMPULSORES

El principal impulsor de la cotizacion
del bitcoin fue la aprobacion del ETF
de la cripromoneda en enero. Esto por
parte del regulador estadounidense, la
SEC (sigla del nombre en inglés de la
U.S. Securities and Exchange Com-
mission).

Y el 15 de abril, la Comisién de
Valores y Futuros de Hong Kong
aprobé sus primeros ETF al contado
del bitcoin. Los ETF son fondos de
inversion que cotizan en bolsa; es decir,
que pueden ser comprados, tal como
las acciones en el mercado bursdtil. En
el caso de los ETF de bitcoins, replican
el desempeno de la criptomoneda y
van mis dirigidos al inversionista re-
tail, asegura Walter Bazdn, profesor
e investigador de la Universidad del
Pacifico (UP).

Un segundo factor que impulsé

precio del bitcoin es el halving, evento 2

O
esperado para este mes. Esto significa

que va a bajar a la mitad lo que se pa-
ga por minar bitcoins. El motivo de
dicha reduccidn es que, tedricamente,
lo maximo que existird de bitcoins en
el mercado son 21 millones de mo-
nedas, y actualmente el stock es de
19,6 millones. Asi, una manera de
controlar la oferta es haciendo mds
costosa su produccion.

Recordemos que quienes mi-
nan bitcoins son recompensados
con unidades de la criptomoneda.
Con el halving, recibirdn la mitad
por el mismo esfuerzo; es decir,
serd mds caro producir la moneda
digital. Para ser mds exactos, las re-
compensas pasardn de 6,25 a 3,125
bitcoins por bloque minado.

Un tercer caralizador serfa el buen
desempeno del mercado bursdril es-
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SE ESTIMA QUE, CON EL HALVING DE ABRIL,
~ PRODUCIR LA MONEDA DIGITAL SERA
MAS CARO. PARA SER MAS EXACTOS, LAS
RECOMPENSAS PASARAN DE 6,25 A 3,125
BITCOINS POR BLOQUE MINADO.

COTIZACION DEL BITCOIN
(EN US$ - DEL 2 DE ENERO AL 14 DE ABRIL DEL 2024

65.697,40
14042024
45.885,40
02012024
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radounidense. “El bi antes no
tenia correlacion bolsa. Hoy
Vemos una cor yon mucho mds
alta. Entonc {})mo se han tenido
mercados (?lu durante el 2023 y en
loq 2024, ¢l bitcoin se lleva
par; este ascenso. Esto refleja que

la gente estd dispuesta a invertir en
inscrumentos de riesgo”, resalta M-
ller, de BBVA.

Asi, lo que se ha observado en el
bitcoin es un aumento de la deman-
da, ademds de que, a la par, la oferta
se estd acercando a su limite previs-
to. Es por esa razén que su precio
registro el alza de los Gltimos meses.

éCUAL ES SU FUTURO?
Las perspectivas sobre la criptomoneda
no son unanimes. Aguirre, de Flip Inver-
siones, sostiene que existe potencial para
que lademanda por bitcoins siga subien-
do, por los inversionistas institucionales
(AFD, fondos mutuos y family offices).
“En la medida en que entre todo el
mundo, se va a generar una demanda
tal que el precio va a subir, que es lo
que estd pasando hoy. Sin embargo, es
un activo que se mueve muchisimo
mds que cualquier otro. Mi consejo
es invertir de la mano de un fon-
do mutuo, y de manera acotada”,
advierte.

Bazdn, de la UD, tiene otra
lectura, pues prevé fluctuaciones
mds pronunciadas por la entra-
da de pequenos inversionistas.
“La que se va a mover mds es

la demanda al menudeo [por la
aprobacion del ETF]. Y eso tiene
consecuencias. El precio deberia ser
mds voldtil”, anota.
Con todo, el bitcoin parece hoy
brillar, pero seguird siendo apto tini-
camente para los mds avezados. [®
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Bitcoin
La curiosj onr el
criptoa crece entre los

| cliengeg de alto patrimonio.



