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Electromovilidad e
Hidrogeno Verde: jsalud
o enfermedad?

(Claudio Gonzalez Inriaga
Director de Inversiones, GH Capital Invest

1 buen arranque de la economia chilena en 2024 tiene nombre pro-

pio: el alza en el precio del cobre. El camino del metal rojo hacia

los USD 5 /Lb ha llevado a muchos a sostener que lo que avizora-

mos es un nuevo “super ciclo” y que se mantendra en el largo plazo.
Aunque creo que es muy pronto para pronosticarlo, desde luego es una
gran noticia el aumento del cobre, por su positiva correlaciéon con la ac-
tividad economica.

Sin embargo, no es mi interés discutir si el “stuper ciclo” llegé o no atn.
Lo que creo conveniente es plantear ahora una mirada de largo plazo: como
evitamos que un boom de nuestros comodities estrellas -el cobre y el litio-
termine minando nuestra economia. Parece paraddéjico, pero es lo que ya
vivieron varias economias con la llamada “enfermedad holandesa”.

El sindrome holandés es el fenomeno por el cual una economia,
que es afectada positivamente por la explotacion de algtn recurso

natural, termina enfrentando una apreciacion cambiaria, convirtién-
dose casi en monoproductora del commodity. Ocurri6 en Holanda
con el hallazgo de gas natual del Mar del Norte, a mediados del si-
glo pasado, y podria afectar a Dinamarca, pero por una razéon “mas
de siglo XXI”: alli se encuentra la décima empresa mas valiosa del
mundo, Novo Nordisk. Ese pais tiene el riesgo de que la sobreinver-
sion en alta tecnologia e interés mundial que concentra la empresa
biotecnolégica termine haciendo a la economia danesa dependiente
de ella con una gran apreciacion de su moneda. S6lo un dato: el pa-
trimonio bursatil de Novo Nordisk ya es mayor que el PIB del pais,
lo que hace recordar otro caso parecido: Nokia y su tierra natal,
Finlandia.

;Cudl es el riesgo para Chile? Tenemos tres de las mayores palan-
cas de valor del futuro: cobre, litio y fuentes baratas de generacion
de energia. Estas tres industrias concentraran las inversiones en el
futuro vy, si no somos precavidos, nos enfrentaran al riesgo de un
sindrome holandés: la inversion en explotacion de nuestros commo-
dities apreciara el tipo de cambio y la produccion de hidrégeno verde
chileno atraera la atencion de multiples “circulos concéntricos” de
inversion y desarrollo en torno a su figura.

¢;La forma de evitarlo? Nada nuevo: aumentar la productividad en
los demas sectores. Sin emabrgo, segiin datos de la Comision Nacional
de Evaluacion y Productividad, la productividad total de factores de
la economia chilena en cada quinquenio desde 2006 a la fecha ha
sido practicamente cero, y en el periodo 2021-2023 cay6 entre 1% y
1,5%. Y adivine qué con “super ciclos” del cobre, incluidos.

No nos perdamos en el suenio del “super ciclo”, y dejemos de
lado la discusion de Estado v/s privados. Preocupémonos de lo
importante.
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