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ORO A 14.000 DÓLARES
Tesis sobre el posible nacimiento de un superciclo monetario del oro

FORMACIÓN FOREX

Agosto de 2026

Hipótesis central

¿Está el oro dejando de ser únicamente una materia prima para recuperar una función monetaria

estratégica dentro del sistema financiero internacional?
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RESUMEN EJECUTIVO
Plantear una cotización del oro de 14.000 dólares por onza puede parecer, a primera vista, una predicción
excesivamente alcista. Pero ésa no es la pregunta correcta.

¿Qué tendría que ocurrir para que una onza de oro llegara a valer 14.000 dólares? Y,
sobre todo, ¿están comenzando a producirse algunas de esas condiciones?

A mediados de agosto de 2026, el oro se mueve en la zona de los 4.400 dólares por onza, después de una
expansión extraordinaria durante 2025 y una elevada volatilidad durante 2026. Desde esos niveles, alcanzar
14.000 dólares supondría multiplicar el precio aproximadamente por 3,18, equivalente a una revalorización
cercana al 218 %.

Es una subida enorme, pero no históricamente imposible. La tesis desarrollada en este documento sostiene que el
oro podría estar dejando atrás un simple ciclo alcista de materias primas para entrar progresivamente en un
proceso de revalorización monetaria estructural.

Si esta hipótesis fuera correcta, el precio futuro del oro no dependería exclusivamente de inflación, tipos de interés
o análisis técnico. Dependería de algo más profundo: la confianza internacional en el sistema monetario basado
en deuda y monedas fiduciarias.

1. EL ERROR DE PREGUNTAR SI EL ORO “VALE” 14.000
DÓLARES
El oro no genera beneficios empresariales, no paga dividendos y no posee un flujo de caja que permita valorarlo
como una compañía. Pertenece a otra categoría: durante miles de años ha funcionado simultáneamente como
materia prima, activo financiero, reserva de riqueza, refugio, colateral, instrumento monetario y reserva de bancos
centrales.

Por ello, cuando el oro sube espectacularmente no siempre significa que el metal se haya vuelto
extraordinariamente más valioso. En muchas ocasiones significa que la unidad monetaria utilizada para medirlo
está perdiendo poder adquisitivo o credibilidad.

Quizá la pregunta futura no sea cómo puede valer una onza 14.000 dólares, sino qué
habrá ocurrido con el dólar para que sean necesarios 14.000 dólares para comprarla.

2. EL PUNTO DE PARTIDA: UN MERCADO QUE YA HA
CAMBIADO
Durante 2025 el oro registró decenas de máximos históricos y una rentabilidad extraordinaria. El World Gold
Council relacionó el movimiento con incertidumbre económica y geopolítica, debilitamiento del dólar, demanda de
inversión y compras de bancos centrales.

Durante 2026 la volatilidad aumentó considerablemente. Tras alcanzar niveles muy elevados a comienzos del año
y corregir posteriormente, el metal regresó en agosto hacia la zona de 4.400 dólares.

Desde 4.400 dólares, 14.000 / 4.400 = 3,18. La subida necesaria es aproximadamente del 218 %.

Horizonte Rentabilidad anual compuesta aproximada

5 años 26 % anual

10 años 12 % anual

15 años 8 % anual

Visto de esta manera, 14.000 dólares continúa siendo un escenario muy alcista, pero deja de parecer
matemáticamente imposible, especialmente si se contempla un horizonte de una década o más.
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3. LA SEÑAL MÁS IMPORTANTE: LOS BANCOS CENTRALES
Los bancos centrales han acumulado alrededor de 1.000 toneladas de oro anuales de media durante los últimos
años, aproximadamente el doble del ritmo observado durante buena parte de la década anterior. En 2025 las
compras netas siguieron siendo excepcionalmente elevadas.

La encuesta de bancos centrales del World Gold Council de 2026 mostró una expectativa mayoritaria de
crecimiento de las reservas mundiales de oro y una elevada proporción de instituciones que espera que el metal
represente una parte mayor de las reservas internacionales dentro de cinco años.

El dato relevante no es sólo la cantidad comprada. Es el cambio de comportamiento: durante décadas el sector
oficial occidental fue vendedor importante de oro; actualmente, el sector oficial mundial se ha convertido
estructuralmente en comprador.

4. ¿DESDOLARIZACIÓN?
Afirmar que el dólar está desapareciendo sería incorrecto. Continúa siendo la principal moneda de reserva
mundial. Los datos del FMI sitúan su participación en las reservas internacionales declaradas alrededor del 57 %
en el primer trimestre de 2026.

Sin embargo, una cosa es la desaparición del dólar y otra muy distinta la diversificación. Una mayoría significativa
de bancos centrales encuestados espera que la participación del dólar en las reservas internacionales disminuya
durante los próximos años.

La tesis alcista del oro no necesita que desaparezca el dólar. Basta con que los gestores de reservas reduzcan
gradualmente su dependencia exclusiva de activos denominados en dólares.

El oro posee una característica singular: no es el pasivo de ningún Estado.

5. EL ORO COMO ACTIVO GEOPOLÍTICAMENTE NEUTRAL
Los acontecimientos geopolíticos recientes han recordado a los Estados que determinados activos financieros
pueden congelarse, bloquearse, sancionarse o quedar sujetos a jurisdicciones extranjeras.

El oro físico puede almacenarse dentro del territorio nacional, no necesita contraparte, no depende de un sistema
de pagos extranjero y no puede crearse mediante una decisión política.

En un mundo progresivamente multipolar, esta propiedad puede devolver al oro una función central como activo
de reserva geopolíticamente neutral.

6. DEUDA SOBERANA: EL SEGUNDO GRAN MOTOR
Las principales economías desarrolladas acumulan niveles extraordinariamente elevados de deuda pública. Los
gobiernos necesitan financiar déficits, intereses, pensiones, defensa, infraestructuras, transición energética y
gasto social.

Cuando la deuda crece durante periodos prolongados más rápidamente que la capacidad productiva, aparecen
diferentes vías de ajuste: aumentar impuestos, reducir gasto, tolerar inflación, mantener tipos reales negativos,
monetizar indirectamente deuda o combinar varias de estas medidas.

Históricamente, las soluciones políticamente menos dolorosas suelen incluir alguna forma de represión financiera.
Un entorno prolongado de rendimientos reales reducidos o negativos es potencialmente favorable para el oro.

7. EL VERDADERO ENEMIGO DEL ORO: LOS TIPOS REALES
El oro no paga intereses. Cuando los bonos ofrecen una rentabilidad real elevada y relativamente segura,
mantener oro implica un coste de oportunidad importante. Cuando el tipo nominal menos la inflación se aproxima
a cero o se vuelve negativo, esa relación cambia.

Por ello, uno de los indicadores decisivos para esta tesis no es simplemente el tipo oficial de la Reserva Federal,
sino el tipo de interés real. Un periodo prolongado de tipos reales negativos combinado con déficits fiscales
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elevados podría proporcionar combustible considerable a un superciclo.

8. LA OFERTA NO PUEDE CRECER RÁPIDAMENTE
Un banco central puede expandir la base monetaria rápidamente. Una mina no puede duplicar su producción de
oro de un año para otro. Descubrir un yacimiento, evaluarlo, financiarlo, obtener permisos, construir infraestructura
y comenzar la producción puede requerir muchos años.

La industria minera sigue enfrentándose a dificultades estructurales para encontrar y desarrollar grandes
proyectos. Si aparece un aumento extraordinario de demanda monetaria, la oferta minera no puede responder
inmediatamente. El ajuste tiene que producirse, en gran medida, mediante precio.

9. EL CAMBIO DE LA DEMANDA
Durante 2026 la demanda de inversión, incluidos lingotes, monedas y vehículos financieros, mostró fortaleza
incluso con precios históricamente elevados. El valor monetario de la demanda alcanzó registros extraordinarios.

Esto sugiere que el mercado puede absorber precios superiores sin que la demanda desaparezca, una
característica especialmente relevante cuando un activo empieza a percibirse menos como bien de consumo y
más como reserva estratégica de valor.

10. LA GRAN HIPÓTESIS: ¿Y SI EL ORO ESTÁ SIENDO
REMONETIZADO?

Existe la posibilidad de que estemos asistiendo al comienzo de una remonetización
parcial del oro dentro del sistema financiero internacional.

Esto no implica un regreso al patrón oro. Significa que bancos centrales, fondos soberanos, instituciones e
inversores podrían volver a considerar al oro como una pieza central de preservación patrimonial y diversificación
monetaria.

Si esto ocurre, su valoración dependería cada vez menos de la suma tradicional de joyería, industria e inversión
especulativa y cada vez más de demanda monetaria, reservas estratégicas y protección frente al riesgo soberano.

11. ¿QUÉ ES REALMENTE UN SUPERCICLO?
Un superciclo no significa que el precio suba todos los años ni que desaparezcan las correcciones. Puede
contener caídas del 20 % o 30 %, consolidaciones prolongadas, falsas rupturas, euforia y capitulación.

La diferencia reside en la tendencia estructural. Un ciclo normal responde a factores coyunturales; un superciclo
responde a una transformación económica profunda.

En el caso del oro, los posibles motores serían: endeudamiento estructural, expansión monetaria, fragmentación
geopolítica, diversificación de reservas, demanda institucional y limitaciones de oferta.

Si estos factores permanecen durante diez o quince años, ya no hablaríamos sólo de una
subida del oro, sino de un cambio de régimen monetario.

12. EL CAMINO HACIA 14.000 DÓLARES

FASE I — 4.000–5.600 $

Consolidación del cambio producido durante 2025-2026. El mercado debe demostrar que los máximos recientes
no fueron únicamente una fase especulativa.

FASE II — 6.000–7.500 $

Nueva expansión estructural, probablemente acompañada de relajación monetaria, inflación persistente, compras
de bancos centrales, debilidad del dólar e incertidumbre geopolítica.



Formación Forex · Tesis sobre el oro · Agosto de 2026 Página 5

FASE III — 8.000–10.000 $

Frontera psicológica. Por encima de estos niveles el mercado podría estar descontando no sólo inflación, sino
riesgo monetario y una mayor función estratégica del oro.

FASE IV — 10.000–12.000 $

Requeriría circunstancias extraordinarias: crisis importante de deuda soberana, pérdida prolongada de confianza
en bonos, tipos reales persistentemente negativos o compras institucionales masivas.

FASE V — 14.000 $

Representaría algo mayor que un mercado alcista: una auténtica revalorización monetaria del oro.

13. TRES ESCENARIOS

ESCENARIO A — NORMALIZACIÓN · 3.000–5.000 $

La inflación se modera, los conflictos geopolíticos disminuyen, los tipos reales permanecen positivos, el dólar
conserva ampliamente su atractivo y las compras oficiales se reducen. La tesis del superciclo quedaría seriamente
debilitada.

ESCENARIO B — SUPERCICLO MODERADO · 6.000–9.000 $

Persisten déficits elevados, deuda creciente, inflación superior a la histórica, diversificación de reservas y compras
estructurales de bancos centrales. No existe una crisis monetaria, pero el oro adquiere progresivamente mayor
peso dentro del sistema financiero.

ESCENARIO C — REVALORIZACIÓN MONETARIA · 10.000–14.000+ $

Probablemente exigiría una combinación de crisis fiscal, tipos reales negativos, debilitamiento estructural del
dólar, fuerte diversificación de reservas, tensión geopolítica prolongada y entrada masiva de capital institucional.

En este escenario, el problema ya no sería el precio del oro, sino el valor del dinero
utilizado para comprarlo.

14. ¿QUÉ PODRÍA INVALIDAR ESTA TESIS?
• Una recuperación fuerte y duradera de la disciplina fiscal.

• Tipos de interés reales persistentemente elevados.

• Un dólar estructuralmente fuerte.

• Una reducción importante de las tensiones geopolíticas.

• Una caída significativa de las compras de bancos centrales.

• Un fuerte incremento del reciclaje de oro provocado por precios elevados.

• Una recesión inicialmente deflacionaria que obligara a vender oro para obtener liquidez.

Por tanto, 14.000 dólares no es inevitable. Presentarlo como inevitable sería intelectualmente irresponsable.

15. LA PARADOJA DEL ORO A 14.000 DÓLARES
¿Deberíamos celebrar un oro a 14.000 dólares? Dependería de cómo hubiera llegado hasta allí. Si fuera
consecuencia de crisis monetaria, inflación, pérdida de confianza, crisis de deuda, conflictos geopolíticos y
depreciación de las monedas, una parte importante de la ganancia nominal sería ficticia.

El propietario tendría más dólares, pero esos dólares probablemente comprarían menos bienes y servicios. Ésta
es la diferencia esencial entre rentabilidad nominal y riqueza real.

16. LA SEÑAL QUE MÁS VIGILARÍA
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Si hubiera que elegir una sola señal para determinar si realmente estamos entrando en un superciclo, no bastaría
con observar el gráfico. La variable decisiva sería la evolución de las reservas de los bancos centrales,
especialmente la relación entre oro, bonos soberanos y reservas en dólares.

Si durante los próximos cinco o diez años los bancos centrales continúan aumentando sistemáticamente la
proporción de oro dentro de sus reservas, la hipótesis del superciclo ganaría una enorme credibilidad.

17. MATRIZ DE ESCENARIOS

Escenario estructural Rango orientativo Lectura

Normalización monetaria 3.000–5.000 $ Tesis debilitada

Continuación alcista 5.000–7.000 $ Continuación del ciclo

Superciclo 7.000–10.000 $ Cambio estructural evidente

Revalorización monetaria 10.000–14.000 $ Cambio de régimen

Crisis monetaria internacional >14.000 $ Escenario extremo

Estos rangos no deben interpretarse como predicciones exactas. Son zonas conceptuales de valoración
asociadas a diferentes regímenes macroeconómicos.

18. CONCLUSIÓN
Sí, 14.000 dólares por onza es posible, pero actualmente debe considerarse un escenario
extremo y plausible a largo plazo, no el escenario central.

Para que el oro alcance 14.000 dólares no basta con que continúe una tendencia alcista. Probablemente sería
necesario que experimentara una revalorización monetaria estructural dentro del sistema financiero mundial.

Algunos elementos necesarios para ese proceso ya son observables: compras elevadas de bancos centrales,
diversificación de reservas, enorme endeudamiento soberano, incertidumbre geopolítica, restricciones de oferta,
aumento de demanda de inversión y una consideración creciente del oro como activo estratégico.

La pregunta relevante puede dejar de ser «¿puede el oro llegar a 14.000 dólares?» para
convertirse en «¿estamos entrando en una época en la que el mundo volverá a valorar
cuánto oro posee y cuánto papel financiero está dispuesto a aceptar a cambio?»

Si durante los próximos años los bancos centrales continúan acumulando oro, los déficits estructurales
permanecen elevados, la deuda mundial sigue creciendo y los tipos reales vuelven a ser persistentemente
negativos, la zona de 7.000–10.000 dólares dejaría de parecer excepcional. Una ruptura estructural por encima de
esa frontera abriría un régimen de valoración diferente.

EL REGRESO DEL ORO COMO DINERO
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Las cifras de mercado son aproximadas y corresponden al contexto disponible en agosto de 2026. El documento
plantea escenarios macroeconómicos, no objetivos garantizados.

ADVERTENCIA
Este estudio constituye un análisis macroeconómico y una hipótesis de mercado. Los escenarios y niveles de
precio expuestos no representan una certeza ni una recomendación de compra o venta. Los mercados financieros
pueden evolucionar de manera radicalmente distinta a cualquier escenario planteado.

Formación Forex — conocimiento, análisis, disciplina y criterio propio antes que predicciones.


