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

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

CATALINA MUNOZ-KAPPES

La produccién de oro en Chile
llegé hasta 45,4 toneladas de
metal fino en 2025, un alza de
27% respecto del afio anterior,
marcando el mayor volumen re-
gistrado desde 2016, cuando el
pais obtuvo 46,4 toneladas del
metal, segtin Cochilco.

El incremento se vio impulsa-
do principalmente por el au-
mento de produccién en Salares
Norte, un proyecto de la empre-
sa sudafricana Gold Fields que a
mediados de 2025 alcanzé nive-
les comerciales de produccién
luego de un periodo de aumento
gradual en la obtencién del me-
tal. El ano pasado, Salares Norte
tuvo un rendimiento de 11,4 to-
neladas de oro, alrededor de
ocho veces mds que la produc-
cién del afio anterior de 1,3 tone-
ladas. Ahora la mina de Gold
Fields es la faena mds importan-
te de oro en el pafs.

En 2024, el 68% del oro pro-
ducido fue como un subproduc-
todel cobre, y solo el 32% corres-
pondié a faenas dedicadas a ex-
traer el metal dorado. Sin embar-
go, con el alza de la
productividad en Salares Norte,
esta cifra comenzard 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 econémica. “Suimportancia
radica, primero, en que aporta
diversificacién a una matriz mi-
nera altamente concentrada en
cobre. Segundo, histéricamente,
cerca de tres cuartas partes del
oro nacional provenian como
subproducto de la minerfa cu-
prifera, lo que mejora la rentabi-
lidad de esas operaciones. Sin
embargo, esa estructura ha co-
menzado a equilibrarse con la
entrada en operacién de proyec-

No hay activo digital que atin pueda reemplazar al oro como proteccién ante la
incertidumbre. El ano pasado marcé una de las mayores alzas de las dltimas décadas.

Evolucion del oro en los tltimos 100 afios

El oro ha seguido la inflacidn, las crisis y los cambios de politica, y
su salto de 2025 marca el aumento més fuerte en décadas.
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tos primarios como Salares Nor-
te, el reinicio de La Coipa en
2022y, desde enero de 2026, el
inicio de produccién de Fénix
Gold deRio2, que proyecta entre
60y 70 mil onzas anuales en su
primer afio”, comenta.

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

bueno a su Evaluacién de Im-
pacto Ambiental (EIA). Mds
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 podrfa empe-
zar su operacién en 2036.

El rol del oro
como refugio
El alza de produccién del me-

tal se da en un contexto en que el
precio del oro ha registrado una

Las mayores faenas
productoras de oro en Chile
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de sus mayores alzas en las ulti-
mas décadas. En este escenario,
el oro ha reforzado su rol como
activo refugio en medio de ten-
siones geopoliticas, 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
economias emergentes, indica el
Fondo Monetario Internacional
(FMI).

“El oro adquiere una dimen-
sién estratégica creciente en un
contexto internacional marcado
por tensiones geopoliticas, frag-
mentacién del comercio y un
proceso de reconfiguracién mo-
netaria global. Elaumento soste-
nido de compras de oro por par-
te de bancos centrales confirma
su consolidacién como activo de
reserva. En ese escenario, contar
con produccién aurifera propia
no solo tiene relevancia econd-

mica, sino también estratégica”,
senala Guajardo.

Elafo pasado estuvo marcado
por una fuerte alza en el precio
del oro, motivada por la incerti-
dumbre geopolitica. “El papel
del oro como proteccién contra
lainflacién es, ala vez, celebrado
y malinterpretado. Su precio
tiende a subir no solo con la in-
flacion, sino también con la pér-
dida de confianza en la politica
monetaria. Cuando los tipos de
interés reales se tornan negati-
vos —cuando mantener efectivo
o bonos genera un rendimiento
inferior a la inflacién—, el oro se
vuelve relativamente mds atrac-
tivo (...). Sin embargo, durante
periodos de inflacién estable y
sélido crecimiento econémico,
el oro suele languidecer. No es
un vehiculo 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 FMIL.

Incluso, en una era domina-
da por la digitalizacién, el me-
tal continda siendo el principal
refugio financiero. “Aunque
hoy el ahorro y la inversién se
mueven cada vez mds en for-
mato digital, el oro mantiene
una ventaja dificil 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 estd atado a la solvencia de
una empresa, unbanco o un go-
bierno, nia que unared o plata-
forma opere sin interrupcio-
nes”, comenta Emanoelle San-
tos, analista de mercados de
XTB Latam.



