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Dónde están las 
inversiones del 
fondo soberano de 
Noruega en Chile 
El mayor fondo de pensiones del mundo tiene casi 
US$700 millones en 33 acciones nacionales y más de 
US$300 millones en bonos. En títulos, lideran SQM y 
Falabella. En bonos, los papeles del fisco chileno. 

MAXIMILIANO VILLENA 

Con US$1,7 billones en activos bajo admi- 

nistración, el fondo soberano de Noruega es 

el mayor del mundo. Sus políticas de inver- 

siones son seguidas por otros vehículos si- 

milares, y sus decisiones suelen reportarse 

suelen seguirse a nivel global. 

Al cierre de 2024, el fondo estaba inverti- 

do en 69 países en distinta clase de activos. 

Del total gestionado, el 71,4% está en accio- 

nes, equivalente a 8.659 empresas en 63 

países. Un 26,6% está en renta fija, 1,8% en 

real estate, y el 0,1% en infraestructura de 

energías renovables. 

Chile no queda fuera de su radar: en el país 

las inversiones en el mercado accionario 

llegaron al cierre del año pasado a US$686 

millones, distribuido en 33 empresas. Para 

2023, la valorización de sus acciones en el 

país llegaba a US$756 millones. 

LA POLÍTICA DEINVERSIONES 
Fue en 1969 cuando se descubrió frente a 

las costas de Noruega uno de los yacimien- 

tos petrolíferos marinos más grandes del 

mundo. En 1990, el parlamento noruego 

aprobó una ley para crear el actual Fondo de 

Pensiones, el cual tiene por mandato inver- 

tir sólo en el extranjero. 

“El objetivo del fondo es garantizar que uti- 

licemos este dinero de manera responsable, 

pensando a largo plazo y salvaguardando así 

el futuro de la economía noruega”, se lee en 

la página del vehículo. 

Su estrategia de inversión implica que la 

cartera accionaria se gestiona, en su mayor 

parte, internamente. 

“Invertimos ampliamente en lasempresas 

del índice de referencia, pero buscamos evi- 

tar la replicación mecánica del índice con 

susaltos costos de negociación. Dado nues- 

tro tamaño y alcance global, esesencial ges- 

tionar nuestra exposición al mercado y ope- 

rar de manera eficiente”, señala el fondo. 

El mandato del fondo señala que la carte- 

ra de acciones puede invertirse en papeles 

que cotizan en bolsas reguladas y mercados 

reconocidos. 

Para las acciones y bonos, el índice de re- 

ferencia del fondo tiene ponderaciones de 

70% y 30%, respectivamente. El Norges 

Bank, banco central del país, que está encar- 

gado de la administración de los recursos, 

construye la cartera en torno a dichos por- 

centajes. 

“Los precios de las acciones y los precios 

de los bonos normalmente se moverán de 

manera diferente, causando que la partici- 

pación de las acciones en el índice de refe- 

rencia varíe del peso fijo del 70%. El man- 

dato establece un límite para esta desviación 

de 2 puntos porcentuales antes de que sea 

necesario volver al objetivo del 70%”, seña- 

lan las políticas del fondo. 

LAS POSICIONES EN CHILE 

Según su reporte de inversiones al 31 de di- 

ciembre de 2024, la mayor inversión del 

fondo soberano de Noruega en el mercado 

accionario chileno, residen en SQM. En la 

minera no metálica el vehículo tenía 

US$89,9 millones, equivalente a un 0,85% 

de la propiedad, pero ese porcentaje es in- 

ferior al 0,86% reportado para el cierre de 

2023. 

El interés por el litio se expande a otrasso- 

ciedades que conforman la cadena de con- 

trol de SQM. En Norte Grande tiene US$8 

millones, mientras que en Oro Blanco cuen- 

ta con US$2,7 millones. 

La segunda mayor inversión es Falabella, 

posición valorizada al 2024 en US$44,1 mi- 

llones, con una presencia equivalente al 

0,5% de la compañía, menor al 0,78% de 

2023. La tercera mayor exposición es Qui- 

ñenco, con US$41,7 millones, pero su par- 

ticipación bajó del 0,84% de 2023 al 0,76% 

  

INVERSIONES EN ACCIONES CHILENAS DEL FONDO SOBERANO DENORUEGA 

  

Al cierre del 2024. Valor en US$ %delapropiedad—, 

Almendral 4% 6.031.671 
md 

AntarChile TS 39.991.893 1,26 
Banco de Chile A 33.874.351 0,29 

BA A 37.687.152 0,62 
ltaú 24.867.669 fue 

Santander HA 39.672.530 0,44 
Besalco [X 3.927.671 1,19 

Cencosud [Y 10.642.564 0.17 
Cencosud Shopping 077.950.884 0,3 

CCU US 24.091.868 1,13 
Vapores MT 12.675.936 si 
Embonor [2.664.173 0,43 

Colbun PR 24.953.659 1,15 
Andina HTA 19.325.462 0,73 

Entel US 22.008.117 2,45 
CMPC MITOS 25.882.762 0,66 

Enel Américas HE 12.161.522 0,13 
Enel Generación 5001 11.091.764 0,35 

Falabella HS 44.145.487 0,5 
Forus 00 12.881.890 2,89 
Indisa [Y 3.144.064 AL 
Latam HS 40.440.785 0,48 

Norte Grande [7 8.072.736 0,8 

Parque Arauco HUT 15.891.631 1,09 

Paz 1 5.649.032 4,46 
Mall Plaza HO 34.905.361 0,97 

Quiñenco HS 41.748.111 0,76 
Salfacorp HS 13.676.712 4,42 

SK [1.707.007 0,15 
SMU HS 10.649 0 

Oro Blanco 12.762.080 0,3 
SAAM [A 11.627.580 1,12 

  

SQM AAA 89.940.392 0,86 
Concha y Toro HERE 10.350.292 1,28 

FUENTE: Norges Bank LA TERCERA 

del 2024. 

En el caso de Latam Airlines, llega a 

US$40,4 millones, subiendo desde el 0,43% 

al 0,48%. 

Otras grandes exposiciones donde ha vis- 

to una baja en su participación es AntarChi- 

le (US$39,99 millones) pasando de 1,33% a 

1,26%, en Banco de Chile (US$33,9 millones) 
de 0,58% a 0,29%, y en BCI (US$37,7 millo- 

nes) de 0,67% a 0,62% de la propiedad. 

Distinto es el caso de Santander Chile, 

empresa que en en 2023 no figuraba entre 

sus inversiones en el país. En 2024 cerraron 

con US$39,7 millones, equivalente al 0,44% 

de la propiedad. 

Parque Arauco tampoco estaba en 2023. En 

el holding de centros comerciales el fondo 

soberano de Noruega tenía en 2024 el1,09%, 

inversión valorizada en US$15,9 millones. 

Como porcentaje de la compañía, la ma- 

yor apuesta ha estado en las constructoras. 

En Paz subió de 1,88% al 4,46% hasta los 

US$5,6 millones, mientras que en Salfa- 

corp subió de 3,56% al 4,42% de la propie- 

dad, una cartera valorizada en US$13,7 mi- 

llones. En tanto, en Besalco bajó de 2,13% a 

1,19% (US$3,9 millones). 

Entre las empresas donde tiene la mayor 

participación está Forus, donde subió de 

2,14% a 2,89% (US$12,9 millones), y Entel se 

empinó levemente de 2,42% a 2,45% (US$22 

millones). 

El sector bancario esel de mayor peso, lle- 

gando a US$136 millones. En retail llega a 

US$67,7 millones, en el forestal llega a 

US$65,8 millones, y en consumo (Concha y 

Toro, CCU, Andina y Embonor) US$46 mi- 

llones. 

Sin embargo, la mayor inversión individual 

en el mercado chileno no está en las accio- 

nes. En bonos del gobierno, al cierre de 

2024, tenía US$139 millones. En deuda del 

gobierno y empresas sumaba US$ 333,7 mi- 

llones. O
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