Perspectivas para Bitcoin en 2024

¢Esta Bitcoin preparandose para otro gran mercado alcista?

Aspectos clave

e Bitcoin recuper6 en 2023 practicamente todas sus pérdidas de 2022 y estd entrando en un
periodo histéricamente alcista en su ciclo de halving de cuatro afos.

e Los posibles catalizadores alcistas para 2024 incluyen un fondo cotizado en bolsa (ETF, por sus
siglas en inglés) de Bitcoin y una politica monetaria mas acomodaticia, mientras que la
regulacién y los casos de fraude se mantienen como riesgos bajistas.

e Los niveles de resistencia a los que prestar atencion incluyen los $48.500 y los $57.400 con el
soporte clave en el rango de entre los $30.000 y los $32.000.

Analisis de Bitcoin durante 2023

El 2023 fue un buen afio para el Bitcoin en la misma medida en que el 2022 fue nefasto.
Como reza el dicho, la historia no se repite, pero rima, y los seguidores experimentados de esta
criptomoneda reconoceran sin problemas en la actualidad algunas similitudes con otros
ciclos pasados.

Bitcoin resurgié como un fénix de las cenizas de las implosiones de FTX, UST y Celsius
durante 2022, desde minimos cercanos a los $16.000 para llegar a casi triplicarlos en 2023,
alcanzando los $45.000 impulsado por las esperanzas de un entorno macroeconémico mas
acomodaticio, una regulacion mas clara y un ETF spot inminente en EE. UU., que expone al
activo a billones de ddlares en activos invertibles.

Perspectivas para Bitcoin en 2024

Esta claro que el "invierno" cripto de 2022 quedo atras y Bitcoin entré en su periodo mas
alcista de su ciclo de halving de cuatro afios. Para los no iniciados, la cantidad de nuevos
Bitcoin pagada a los mineros se reduce a la mitad aproximadamente cada cuatro afios,
reduciendo la tasa de inflacion de la oferta de Bitcoin y aumentando su ratio "stock-to-flow",
un medidor de la "dureza" de una moneda.

Tal y como muestra la siguiente grafica (a la que me gusta llamar "la Unica grafica de Bitcoin
gue necesitaras"), esta criptomoneda vino rotando histéricamente en torno a tres escenarios
cada cuatro aflos con una consistencia extraordinaria:

El trading con apalancamiento conlleva un riesgo significativo de pérdidas y no es adecuado
para todos los inversores



1. "Invierno cripto" (del maximo alcista al minimo bajista):

e Desde diciembre de 2013 a enero de 2015 (58 semanas): -86 %
e Desde diciembre de 2017 a enero de 2018 (52 semanas): -84 %
e Desde noviembre de 2021 a noviembre de 2022 (54 semanas): -78 %

2. "Primavera cripto" (del minimo bajista al halving de Bitcoin):

e Desde enero de 2015 a julio de 2016 (78 semanas): +377 % de minimo a maximo

e Desde diciembre de 2018 a mayo de 2020 (74 semanas): +348 % de minimo a maximo

e Desde noviembre de 2022 a abril de 2024 (72 semanas): +191 % de minimo a maximo (por
el momento)

3. "Verano cripto"/Momento de mania (del halving de Bitcoin al maximo alcista):

e Desde julio de 2016 a diciembre de 2017 (74 semanas): +2.873 %
e Desde mayo de 2020 a noviembre de 2021 (78 semanas): +615 %
e Desde abril de 2024 a ;?: por determinar

Si se repite este patrén historico, todo indica una probable subida en el primer trimestre del
afio antes de los halvings en abril y, posteriormente, una aceleracion a partir de ahi si Bitcoin
entra en un nuevo momento de mania, tal y como ocurri6é después de los periodos de halving
anteriores. Por supuesto, los comportamientos pasados no son indicativos de resultados
futuros e incluso si estamos en los albores de un nuevo ciclo alcista, merece la pena tener
presente que son probables obstaculos a lo largo del camino. Tal y como muestra la siguiente
grafica, los mercados alcistas anteriores en Bitcoin vieron descensos de entre el 40 % y el

60 % antes de alcanzar su maximo. Desde el fondo marcado a ultimos del afio pasado, este
ciclo vio un retroceso de unicamente un -20 %:
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Bitcoin: Bull Market Correction Drawdowns
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A continuacién analizaremos algunos posibles catalizadores que podrian actuar sobre Bitcoin
en 2024 y mas adelante.

Catalizadores de Bitcoin en 2024

Atendiendo a la relacion econdmica mas basica, la del balance oferta/demanda con el precio,
parece claro que se dan las circunstancias para un movimiento alcista importante si repunta
la demanda. Concretamente, los traders retiraron sus Bitcoin de los servicios de exchange de
forma constante durante todo el afio, presumiblemente para depositarlos en billeteras frias a
largo plazo, sacrificando liquidez por seguridad:
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Bitcoin Inventory on Exchanges
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Los balances de liquidez de Bitcoin disponibles en los exchanges marcan niveles de récord a
la baja y bastaria con una chispa relativamente pequefia en la demanda para elevar el precio
de Bitcoin. Otro modo de analizar este fendmeno es representar el porcentaje de la oferta
total de Bitcoin que fue holdeada durante un tiempo mayor a un afio. Casi como una
conclusion tautolégica, aquellos que holdearon sus volatiles Bitcoin durante mas de un afio
no estan intentando "hacer dinero rapidamente” con esta criptomoneda. Probablemente se
trate de "creyentes verdaderos" o "HODLers" que se mantienen reticentes a vender por una
razon cualquiera:

El trading con apalancamiento conlleva un riesgo significativo de pérdidas y no es adecuado
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Bitcoin: Percent of Supply Last Active 1+ Years Ago
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Tal y como muestra esta grafica, la proporcion de Bitcoin holdeada por al menos un afio esta
en su nivel maximo, acercandose incluso al 70 % de la oferta total. Ambas graficas apuntan a
que cualquier incremento marginal de la demanda de Bitcoin podria tener un impacto de
gran magnitud en su precio, dada la escasa oferta liquida.

Entonces, ;qué podria causar un incremento de la demanda?

Mas que centrarnos en los dudosos argumentos econdmicos de los llamados "maximalistas"
del Bitcoin sobre hiperinflacion y colapso de la sociedad, podemos analizar un motor
fundamental y claro para esta criptomoneda: el inminente lanzamiento de un ETF spot de
Bitcoin en EE. UU.

Hay billones de ddlares en activos institucionales y de jubilacion que pueden invertir
Unicamente en activos financieros regulados, una situacién que obstaculiza la adopcion de
Bitcoin como bien de inversién en la principal economia del mundo. Al momento de escribir
estas lineas (mediados de diciembre), la Comision de Bolsa y Valores de EE. UU. (SEC) tiene
pendientes mas de una docena de solicitudes de ETF de Bitcoin y debe tomar una decision
definitiva en 2024, a partir de primeros de enero. Después de una serie de vergonzantes
derrotas legales por su discriminacién "arbitraria y caprichosa” contra los criptoactivos, los
analistas esperan, casi de forma unanime, que la SEC apruebe varias (si no todas) estas
solicitudes de forma inmediata, abriendo el acceso a Bitcoin.

Es muy relevante el hecho de que, al contrario que los anteriores productos derivados
basados en Bitcoin, como los contratos de futuros o los ETF basados en futuros, los ETF spot
estaran obligados a comprar y mantener Bitcoin subyacente en cantidad igual a las de sus
activos subyacentes, alterando en esencia el balance oferta/demanda.

El trading con apalancamiento conlleva un riesgo significativo de pérdidas y no es adecuado
para todos los inversores



Aunque no se trata de una situacion estrictamente idéntica, el lanzamiento del primer ETF de
oro (GLD) en noviembre de 2004 puede suponer una comparacion interesante y aportar
contexto. Por primera vez habia una forma sencilla y liquida para que los estadounidenses
invirtieran en masa en este metal precioso y para que los inversores destinaran fondos a
estos ETF, supuestamente por diversificacion, retirdndolos de activos mas tradicionales. Todo
ello contribuyd a la gran subida del oro desde debajo de los $500 hasta casi los $2.000
durante los ocho afios siguientes:
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Otro posible catalizador a tener en cuenta es el cambio global en politica monetaria esperado
para 2024. Los bancos centrales de todo el mundo pasaron de agresivas subidas de tasas de
interés a un relajamiento de la politica monetaria en 2022 y 2023. Los inversores cuentan con
recortes relativamente agresivos de tasas de interés y con una politica monetaria expansiva
para 2024 y en adelante. Tal y como muestra la siguiente grafica, el comportamiento afio a
afio de Bitcoin vino ligado histéricamente a los cambios en la oferta global de dinero, un
medidor que parece destinado a hacerse mas relevante de 2024 en adelante:

El trading con apalancamiento conlleva un riesgo significativo de pérdidas y no es adecuado
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Fuente: Global Macro Investor. Tenga en cuenta que correlaciones pasadas no necesariamente se

mantendran en el futuro y que hay otros factores que afectan al precio de Bitcoin mas alla de la
oferta de dinero.

Hablando claramente, estos catalizadores al alza no necesariamente desempefaran el papel
esperado, y puede que ya fueran tenidos en cuenta en cierta medida, por lo que los lectores
deben siempre proceder con precaucion al operar con Bitcoin y con otros criptoactivos. Entre
los posibles catalizadores a la baja se incluyen el riesgo de regulaciones draconianas, de
jaqueos o de casos de estafa absoluta en instituciones cripto claves, un entorno con el que
este sector esta ya muy familiarizado desde hace mas de una década, por lo que sera de
importancia critica seguir los distintos desarrollos que iran teniendo lugar durante el afio.

Analisis técnico del Bitcoin: la grafica semanal del BTC/USD
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Dirigiendo la atencion a la grafica semanal de Bitcoin, podemos observar que el movimiento
alcista de 2023 desandd casi completamente la caida de 2022 al momento de redactar estas
lineas (mediados de diciembre). La criptomoneda esta actualmente en un terreno de
sobrecompra segun el indice de fuerza relativa (RSI) de 14 semanas, indicando la
probabilidad de un retroceso a corto plazo. Sin embargo, mientras los precios se mantengan
por encima de la resistencia previa convertida en soporte, que se situa en los $32.000, y la
media movil exponencial (EMA) de 50 semanas se mantenga cerca de los $30.000, el control
seguira en manos de los alcistas de Bitcoin.

En la parte superior, los alcistas prestaran atencion a los retrocesos de Fibonacci del 61,8 % y
el 78,6 % de la bajada de 2021/2022 con, aproximadamente, los $48.500 y los $57.400 como
niveles de resistencia l6gicos, con poco ocurriendo por encima de esas areas y con el maximo
histérico cercano a los $69.000.

Son multiples las razones para que los alcistas de Bitcoin estén expectantes ante el 2024,
desde la entrada en el periodo mas alcista de su halving de cuatro afios hasta la relativa falta
de oferta, asi como catalizadores clave como el ETF estadounidense y el cambio a una politica
monetaria mas expansionista. Como siempre, las perspectivas optimistas deben ser
equilibradas con el elevado riesgo de regulaciones, estafas y jaqueos, inherente a los activos
emergentes.

A los partidarios de los criptoactivos les gusta decir que Bitcoin y los activos de su misma
clase son "historia financiera acelerada", cometiendo todos los errores, pero alcanzando el
éxito ultimo de otros activos financieros en un periodo de tiempo ultracomprimido. Para
muchos traders de los mercados financieros tradicionales puede resultar increiblemente
rapido el que un activo pase de las profundidades de un mercado bajista y el desaliento de
comienzos de 2023 a encontrarse en mitad de un vigoroso mercado alcista en 2024, pero
para Bitcoin no es nada fuera de lo normal.

-- Escrito por: Matt Weller, director global de investigacion de mercado
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Sigue a Matt en Twitter: @MWellerFX
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