
Una piedra en el camino. Eso
fue lo que experimentaron los
flujos hacia acciones chilenas de
tres importantes ETFs durante
febrero, lo que puso en entredi-
cho el momento alcista de la ren-
ta variable nacional.

Es que el 6 de febrero se regis-
tró una venta por US$ 0,1 millo-
nes en siete importantes ETFs,
según una compilación de K2
Advisors, y rompió la racha
compradora que registraba des-
de enero.

En el primer mes del año, en
t a n t o , h u b o
una racha con
flujos positi-
vos de 25 jor-
nadas bursáti-
les consecuti-
vas y que acumularon un saldo
de US$ 260 millones aproxima-
damente en compras.

Luego, el 12 de febrero se re-
gistraron ventas por US$ 2 mi-
llones (US$ 11,4 millones en el
ETF MSCI Chile ECH) y se repi-
tieron el 17 de febrero (US$ 15,3
millones). 

Entre el 1 y el 18 de enero y el 1
y el 18 de febrero los flujos de
compra se han desplomado 94%
y esta semana sería la peor del
año, con ventas por US$ 19,7 mi-
llones.

Respecto a los flujos de apor-
tes hacia fondos mutuos accio-
narios chilenos, también se re-
gistró una desaceleración y que
se agravó en febrero con ventas
por -$9.470 millones el 13 de fe-
brero y el 5 (-$3.805 millones).

Esto, en un contexto en que los
gestores de fondos latinoameri-
canos encuestados por Bank Of
America recientemente degra-
daron su expectativa en las ac-
ciones chilenas hacia la segunda
posición respecto a los mercados
Andinos (Colombia y Perú).

Cabe recordar que en febrero,
el IPSA acumula una baja de

-5,35%, enca-
minándose a su
peor mes desde
o c t u b r e d e
2023.

Este jueves,
de hecho, el selectivo local cayó
0,51%, hasta los 10.809 puntos.
Las acciones chilenas ignoraron
el repunte de los mercados lati-
noamericanos, con el Merval ar-
gentino liderando los avances
de la región, subiendo 4%, se-
guido del Bovespa brasileño
(1,2%) y el Colcap colombiano
(0,63%).

“El mercado local se acopló al
ánimo de aversión al riesgo im-
perante en Europa y EE.UU.”,
dijo Francisco Soto, gerente de
inversiones en K2 Advisors.

IPSA retrocedió 0,51%:

Se rompe la racha de
flujos compradores
hacia acciones chilenas

En el segundo mes del año se registraron
los primeros flujos negativos en siete
importantes ETFs de papeles locales.

MARCOS BARRIENTOS DÖRNER

En febrero, el IPSA acumula una baja de -5,35%, encaminándose a su peor
mes desde octubre de 2023. 
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ECONOMÍA Y NEGOCIOS

La producción de oro en Chile
llegó hasta 45,4 toneladas de
metal fino en 2025, un alza de
27% respecto del año anterior,
marcando el mayor volumen re-
gistrado desde 2016, cuando el
país obtuvo 46,4 toneladas del
metal, según Cochilco.

El incremento se vio impulsa-
do principalmente por el au-
mento de producción en Salares
Norte, un proyecto de la empre-
sa sudafricana Gold Fields que a
mediados de 2025 alcanzó nive-
les comerciales de producción
luego de un período de aumento
gradual en la obtención del me-
tal. El año pasado, Salares Norte
tuvo un rendimiento de 11,4 to-
neladas de oro, alrededor de
ocho veces más que la produc-
ción del año anterior de 1,3 tone-
ladas. Ahora la mina de Gold
Fields es la faena más importan-
te de oro en el país. 

En 2024, el 68% del oro pro-
ducido fue como un subproduc-
to del cobre, y solo el 32% corres-
pondió a faenas dedicadas a ex-
traer el metal dorado. Sin embar-
g o , c o n e l a l z a d e l a
productividad en Salares Norte,
esta cifra comenzará a cambiar. 

En este sentido, el director eje-
cutivo de la consultora Plusmi-
ning, Juan Carlos Guajardo, des-
taca el rol del metal en la activi-
dad económica. “Su importancia
radica, primero, en que aporta
diversificación a una matriz mi-
nera altamente concentrada en
cobre. Segundo, históricamente,
cerca de tres cuartas partes del
oro nacional provenían como
subproducto de la minería cu-
prífera, lo que mejora la rentabi-
lidad de esas operaciones. Sin
embargo, esa estructura ha co-
menzado a equilibrarse con la
entrada en operación de proyec-

tos primarios como Salares Nor-
te, el reinicio de La Coipa en
2022 y, desde enero de 2026, el
inicio de producción de Fénix
Gold de Rio2, que proyecta entre
60 y 70 mil onzas anuales en su
primer año”, comenta.

A estos proyectos se suman
otras iniciativas greenfield consi-
deradas en la cartera de inver-
sión de Cochilco. Con una pues-
ta en marcha esperada en 2030,
se proyecta la iniciativa Ciclón
Exploradora, de Eco Earth Mine-
rals SpA, filial de Pampa Cama-
rones. El proyecto obtuvo en di-
ciembre del año pasado el visto

bueno a su Evaluación de Im-
pacto Ambiental (EIA). Más
adelante, Cochilco considera co-
mo potenciales la iniciativa
Nueva Esperanza, de Kingsgate
Consolidated, con una puesta en
marcha en 2035, y el proyecto
Lobo Marte, de Kinross Gold
Corporation, que podría empe-
zar su operación en 2036. 

El rol del oro 
como refugio

El alza de producción del me-
tal se da en un contexto en que el
precio del oro ha registrado una

de sus mayores alzas en las últi-
mas décadas. En este escenario,
el oro ha reforzado su rol como
activo refugio en medio de ten-
siones geopolíticas, déficits fis-
cales y mayor desconfianza en
las monedas tradicionales, lo
que ha impulsado compras ré-
cord del metal por parte de ban-
cos centrales, especialmente en
economías emergentes, indica el
Fondo Monetario Internacional
(FMI).

“El oro adquiere una dimen-
sión estratégica creciente en un
contexto internacional marcado
por tensiones geopolíticas, frag-
mentación del comercio y un
proceso de reconfiguración mo-
netaria global. El aumento soste-
nido de compras de oro por par-
te de bancos centrales confirma
su consolidación como activo de
reserva. En ese escenario, contar
con producción aurífera propia
no solo tiene relevancia econó-

mica, sino también estratégica”,
señala Guajardo. 

El año pasado estuvo marcado
por una fuerte alza en el precio
del oro, motivada por la incerti-
dumbre geopolítica. “El papel
del oro como protección contra
la inflación es, a la vez, celebrado
y malinterpretado. Su precio
tiende a subir no solo con la in-
flación, sino también con la pér-
dida de confianza en la política
monetaria. Cuando los tipos de
interés reales se tornan negati-
vos —cuando mantener efectivo
o bonos genera un rendimiento
inferior a la inflación—, el oro se
vuelve relativamente más atrac-
tivo (...). Sin embargo, durante
períodos de inflación estable y
sólido crecimiento económico,
el oro suele languidecer. No es
un vehículo de prosperidad; es
un seguro contra la ausencia de
prosperidad”, explica Pratik
Ghansham, profesor asistente
del Ness Wadia College of Com-
merce, en una columna publica-
da por el FMI.

Incluso, en una era domina-
da por la digitalización, el me-
tal continúa siendo el principal
refugio financiero. “Aunque
hoy el ahorro y la inversión se
mueven cada vez más en for-
mato digital, el oro mantiene
una ventaja difícil de replicar:
es un activo fuera del sistema
que no depende de la promesa
de pago de un emisor. En tér-
minos simples, reduce el riesgo
de contraparte y funciona co-
mo seguro cuando aumenta la
incertidumbre, porque su valor
no está atado a la solvencia de
una empresa, un banco o un go-
bierno, ni a que una red o plata-
forma opere sin interrupcio-
nes”, comenta Emanoelle San-
tos, analista de mercados de
XTB Latam.

Chile obtuvo 45,4 toneladas en 2025, el mejor resultado desde hace casi una década:

Producción de oro crece 27% en medio de
resiliencia del metal como refugio financiero

CATALINA MUÑOZ-KAPPES

No hay activo digital que aún pueda reemplazar al oro como protección ante la
incertidumbre. El año pasado marcó una de las mayores alzas de las últimas décadas. 

Este jueves, las acciones de
SQM llegaron a caer hasta
3,51% en la Bolsa de Santiago,
antes del mediodía, aunque
moderaron la baja a 0,82% al
cierre de la sesión. Esto, en me-
dio de varias noticias negativas.

Por una parte, la Dirección del
Trabajo de Chile solicitó la sus-
pensión parcial de las operacio-
nes de SQM en el Salar de Ataca-
ma, para que subsane presuntos
incumplimientos para operar.

Con todo, expertos del sector
explican que dicha suspensión
parcial no debería afectar la
producción
de carbona-
to de litio.
“Pensamos
que el mer-
cado reac-
cionó ante la suspensión parcial
de las operaciones de SQM sa-
lar”, afirma Eduardo Villablan-
ca, managing partner en Cordi-
llera Advisory.

Eso habría explicado la “se-
gunda lectura” a lo largo de la jor-
nada. “El mercado le dio una se-
gunda lectura tras el cierre parcial
y se dio cuenta de que es algo bas-
tante fácil de dar vuelta”, dice Ro-
dolfo Friz, asesor de inversiones.

Con todo, otros factores pe-

saron en el sentimiento de los
inversionistas. Este jueves (en
la noche de Chile), la rival aus-
traliana PLS anunció que reto-
mará la oferta de litio de su
planta de espodumeno de litio
Ngungaju en una producción
de 200.000 toneladas al año.

En tanto, las ventas de autos
eléctricos chinos se hundieron
30% mensual en enero. 

“El mercado automovilístico
chino registró 2 millones de en-
víos de unidades al por mayor
(-6,8% interanual, -30,2% men-
sual), en enero de 2026, y las
ventas minoristas de vehículos
fotovoltaicos, excluyendo mi-

nivans, se situa-
ron en 1,5 millo-
nes de unidades
(-13,9 % intera-
nual , -31,7 %
mensual), se-

gún CAAM y CPCA”, dijo el
banco japonés Nomura.

Y como telón de fondo, afectó
la “aversión al riesgo y cautela
frente a las tensiones y desplie-
gue militar entre Estados Uni-
dos e Irán para lograr un acuer-
do nuclear, que se suma a las ac-
tas de la Reserva Federal publi-
cadas en la tarde del miércoles”,
explica Nicolás Díaz, jefe de
mesa de renta variable y FX en
Renta4 Corredores de Bolsa.

Llegaron a caer hasta 3,51%:

Los factores detrás 
del nuevo remezón en
las acciones de SQM

Una suspensión parcial de sus
operaciones en el Salar de Atacama fue
solo una de las noticias negativas que
preocuparon al mercado.
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Un competidor australiano de SQM anunció que retomará la oferta de litio.

La minera australiana Rio Tinto alcanzó en 2025 una utilidad
neta atribuible a los accionistas de US$ 10.000 millones, princi-
palmente por el mejor resultado en el segmento de cobre y litio.
Según informó la compañía ayer, el Ebitda de la división de
cobre se duplicó, ya que mostró un alza de 114%, lo que refleja el
cambio estructural del portafolio de la empresa. 

En el caso del segmento de aluminio y litio, el Ebitda creció
29%, impulsado por la incorporación de los activos de litio
adquiridos a Arcadium. En ese sentido, Rio Tinto informó que
espera cerrar el primer semestre de este año los acuerdos con
Codelco en el salar de Maricunga, y con Enami, en salares Alto-
andinos, para explotar litio en Chile. 

EN 2025:

Rio Tinto logra utilidad
de US$ 10.000 millones
impulsada por el cobre

El CEO global de Millicom, Marcelo Benítez, manifestó que no hay
apuro en definir el tiempo en que permanecerá Telefónica Movistar
como marca en Chile, ya que primero el nuevo accionista tiene que
enfocarse en construir atributos de valor, y, con esa nueva propues-
ta, ya en el momento en que lo logre, hablar de una nueva marca,
publicó ValorFuturo.

“Cuando tengamos toda la propuesta de valor, potencia comer-
cial que significa tienda, cercanía al cliente, simplificación de ofertas,
o sea, que nosotros tengamos algo tan fácil, tan obvio de comprar,
que cuando yo (el cliente) lo quiero comprar, sea fácil de hacer,
entonces allí hablamos de que tenemos algo nuevo. Y, bueno, ahí sí
que es lindo lanzar una nueva marca. ¿Cuándo será eso? No tengo
idea, no es la prioridad ponerle una fecha, la prioridad es construir
los atributos y la propuesta de valor”, detalló Benítez.

EN CHILE, TRAS COMPRA DE ACTIVOS DE LA HISPANA:

Millicom no estaría
apurada por cambiar
marca Telefónica Movistar

The Fresh Market (TFM), la cadena de supermercados premium
perteneciente a Cencosud, firma controlada por la familia Paul-
mann, inauguró dos nuevas tiendas en Miami, en los sectores de
Aventura y South Miami, dentro del condado de Miami-Dade. Con
estas aperturas, la marca opera 22 tiendas en el sur de Florida y un
total de 173 en el país norteamericano.

La tienda de South Miami ofrece una experiencia boutique con
carnes y mariscos premium, frutas y verduras de temporada, pana-
dería artesanal y repostería fresca, sushi, platos preparados, deli,
opciones listas para llevar y un amplio surtido orgánico e internacio-
nal, precisó la empresa que también es dueña de las cadenas Jum-
bo, Easy, Santa Isabel y Paris, a través de un comunicado.

TOTALIZA 173 EN ESTADOS UNIDOS:

Cencosud suma dos
nuevas tiendas The
Fresh Market en Miami
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