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Resumen

El objetivo del artículo fue estimar la produc-
tividad de los factores, el producto potencial y 
la brecha del producto en el Perú, combinando 
el enfoque de Solow, una función Cobb-Dou-
glas y el filtro Hodrick-Prescott. El estudio 
es explicativo. La elasticidad del producto fue 
usada para recoger las participaciones facto-
riales en el ingreso y para la contabilidad del 
crecimiento. Los resultados sugieren que la 
Cobb-Douglas es pertinente para representar 
el producto en Perú, la elasticidad producto-
capital es cercana a los valores disponibles 
en otros períodos, y las estimaciones del PIB 
potencial y de la brecha son virtualmente 
idénticas en ambas metodologías. 
Palabras clave: productividad, producto po-
tencial, brecha del producto, contabilidad 
del crecimiento.

Abstract 

The aim of the article was to estimate the 
factors' productivity, the potential prod-
uct and the product gap in Peru, combin-
ing the Solow approach, a Cobb-Douglas 
function and the Hodrick-Prescott filter. 
The study is explanatory. The product 
elasticity was used to collect the factor 
shares in income and for the accounting 
of growth. The results suggest that the 
Cobb-Douglas is pertinent to represent 
the product in Peru, the product-capital 
elasticity is close to the values available 
in other periods, and the estimates of the 
potential GDP and the gap are virtually 
identical in both methodologies.
Keywords: productivity, potential product, 
product gap, growth accounting.
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Introducción

Para los diseñadores de políticas es per-
tinente la información del balance entre 
oferta (OA) y demanda (DA) agregadas, 
dado que a corto plazo las presiones infla-
cionarias se manifiestan principalmente 
por exceso de DA con una OA inelástica. 
Así, las políticas instrumentadas pueden 
ser más eficientes respecto a las metas 
económicas fijadas; para ello, como lo men-
cionan Niño (2013) y Miller (2003), una 
guía útil es brindada por la medición de 
la productividad, el producto potencial y 
la brecha del producto. La productividad 
se encuentra ligada al crecimiento a largo 
plazo, mientras que la brecha del producto 
proporciona información sobre el ciclo eco-
nómico y la aceleración inflacionaria, y el 
producto potencial muestra la capacidad 
de respuesta de la OA ante otros tipos de 
choques.

El presente trabajo pretende estimar 
la productividad total de los factores, el 
producto potencial y la brecha del pro-
ducto para el Perú. Adicionalmente, este 
trabajo pretende estimar una función de 
producción en términos intensivos de la 
economía peruana, como un instrumento 
para la obtención de las elasticidades res-
pecto a los insumos factoriales, de la serie 
de la productividad total de los factores 
(PTF) y la descomposición del crecimiento 
según el enfoque de Solow (1957). Tam-
bién, se emplea el filtro Hodrick-Prescott 
(en adelante HP) sugerido por Hodrick & 
Prescott (1997[1981]) para la estimación 
del producto potencial por el componente 
de tendencia a largo plazo del producto 
observado.

Si bien otros trabajos han estimado 
simultáneamente varios tipos de funcio-
nes de producción, en este trabajo sólo se 
prueba con la Cobb-Douglas (CD), pues la 
misma ha demostrado un alto grado de 
fiabilidad en otras economías y también, 
de acuerdo a Monge (2012), en el caso pe-
ruano. La ventaja principal de este traba-

jo es que extiende el período de estudio a 
un lapso de largo plazo como 1950-2014. 
El trabajo sigue la tradición expuesta en 
algunos trabajos empíricos notables como 
los de Niño (2013), Suárez (2010), Monge 
(2012), Dorta (2006), Mora (2006) y Miller 
(2003), en los que se parte de funciones de 
producción para alcanzar estimaciones de 
la productividad de los factores, el producto 
potencial y la brecha del producto. 

Por último, en cuanto a la organización 
de este trabajo, se tiene la siguiente estruc-
tura. La primera parte discute los concep-
tos y las bases teóricas. La segunda parte 
describe algunos antecedentes disponibles 
en la literatura empírica. La tercera parte 
del trabajo expone la metodología y el en-
foque estadístico y econométrico. La cuarta 
parte contiene los resultados hallados y 
la discusión de los mismos. Por último, se 
presentan las principales conclusiones y 
sugerencias finales.

Fundamentación teórica

La brecha del producto brechaPIB es defi-
nida como la diferencia entre el PIB real u 
observado YE

 y el PIB potencial YP (FMI, 
2013; Dornbusch, Fischer & Startz, 2009), 
en un período de tiempo t:

Para Niño (2013) el producto potencial 
no es provisto directamente de la contabi-
lidad nacional y, por lo mismo, no es obser-
vable. Su significado y medición han sido 
ampliamente discutidos en la literatura 
económica, según Niño (2013), Cabredo & 
Valdivia (1999) y Miller (2003). Por ejem-
plo, para Dornbusch et al. (2009) y FMI 
(2013), el producto (PIB) potencial es el 
nivel máximo de producción de bienes y 
servicios generado cuando todos los facto-
res se aprovechan completamente y la eco-
nomía opera a máxima eficiencia o plena 
capacidad. Siguiendo a Miller (2003), esta 
definición está ligada al enfoque keyne-
siano de pleno empleo. En contraposición, 
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el enfoque neoclásico vincula el producto 
potencial con el producto de tendencia o 
medida suave a largo plazo del PIB efecti-
vo (Gallego & Johnson, 2001). La brecha 
entre PIB observado y PIB potencial es el 
resultado de la reacción de los agentes ante 
choques imprevistos (Miller, 2003).

A pesar del debate, donde si existe un 
consenso es en la importancia de ambos 
conceptos, brecha del producto y producto 
potencial, para los economistas. Así pues, 
de acuerdo al modelo de oferta y deman-
da agregadas, suponiendo una curva de 
oferta agregada de pendiente vertical, el 
caso a mediano plazo (De Long, 2003), las 
variaciones de la DA influyen en el nivel 
de producto efectivo y en el nivel de pre-
cios de la economía. Por ejemplo, si la DA 
aumenta entonces genera un efecto en el 
mismo sentido en el nivel de PIB agregado 
y en el nivel general de precios.

Por el contrario, cuando una elevada 
DA aumenta la producción por encima del 
nivel de OA a largo plazo, según el modelo 
OA-DA, las empresas comienzan a subir 
los precios y la curva de OA empieza a 
volverse vertical. En este caso, las varia-
ciones en la DA se traducirían únicamente 
en variaciones en la misma dirección en el 
nivel de precios. En consecuencia, es im-
portante conocer a partir de qué momen-
to la curva OA se vuelve completamente 
vertical. Según los principales enfoques 
macroeconómicos, el concepto de producto 
potencial es una aproximación al concepto 
de curva OA vertical a largo plazo.

De modo que, una brecha del producto 
positiva indicaría que el PIB real se en-
cuentra por encima del PIB potencial, lo 
que podría ocasionar presiones sobre el 
nivel de precios de la economía y acelerar 
la tasa de inflación. En contraposición, 
una brecha negativa significa que el pro-
ducto observado se encuentra por debajo 
del PIB potencial y la economía está des-
aprovechando los recursos o factores pro-
ductivos, es decir, no está trabajando a su 
pleno potencial.

Esta cuestión tiene fuertes implicacio-
nes de política económica a corto plazo. Si 
la economía ostenta una brecha positiva 
entonces la política económica debería ser 
restrictiva, pues si el PIB observado está 
por encima del pleno empleo (PIB poten-
cial) la economía estaría generando pre-
siones inflacionarias. Si la brecha es ne-
gativa, entonces se recomiendan políticas 
económicas expansivas, estimulando la DA 
como medio para influir en el producto y 
el empleo sin menoscabo de la tasa de in-
flación. Visto desde otro ángulo, la brecha 
del producto genera un efecto inverso en la 
aceleración de la tasa de inflación. Por esa 
razón, principalmente, las autoridades eco-
nómicas procuran tener estimaciones del 
PIB potencial de la economía y de la brecha 
del producto. Estas estimaciones ayudan 
a comprender sí la economía presenta un 
sobrecalentamiento o ha caído en una fase 
de recesión (Cabredo & Valdivia, 1999).

La función de producción Cobb-Douglas

Jones (2009) plantea que “un modelo es una 
representación matemática de un mundo 
hipotético que empleamos para estudiar 
fenómenos económicos” (p. 120). Un modelo 
básico de producción se puede representar 
a través de una función de producción agre-
gada que relaciona el nivel de producción 
obtenida con los factores productivos y la 
tecnología empleada. En ese sentido, para 
Sydsæter & Hammond (1996) una función 
de producción de dos variables que aparece 
en muchos modelos económicos es la fun-
ción CD, que provee una forma concreta de 
la relación producto y factores, tal como se 
muestra en la siguiente ecuación (2):

Según Sydsæter & Hammond (1996), se 
supone que F está definida solamente para 
x > 0 e y < 0, a veces para x >_ 0 e y >_ 0 (p. 
391). Como se dijo arriba, esta F se llama 
función Cobb-Douglas, en honor a C. W. 
Cobb y P. H. Douglas, que la aplicaron (con 
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a + b = 1) (Sydsæter & Hammond, 1996; 
Cobb & Douglas, 1928). Tradicionalmente, 
la función descrita en (2) se presenta así 
para incluir a la tecnología:

Donde Q es el producto total, K y L son 
los insumos (capital y trabajo) y α + β = 1. 
El término A representa el parámetro de 
productividad, que desplaza la función de 
producción; cuando es más alto significa 
que la empresa produce mayor cantidad, 
con el mismo uso de insumos K y L (Jones, 
2009). Las derivadas parciales de primer 
orden de esta función son:

Si se multiplica la productividad margi-
nal de cada factor, esto es lo que aporta una 
unidad adicional de un factor manteniendo 
constante el otro factor rival, por la canti-
dad total de dicho factor que la economía 
está empleando entonces se obtienen las 
siguientes expresiones:

Si cada factor percibe lo que aporta a 
la producción total, entonces ∂f/∂K.K/Q = 
αQ/Q = α que indica la participación de la 
remuneración del capital dentro del ingreso 
nacional o producto. Para el caso del factor 
trabajo ∂f/∂L.L/Q = βQ/Q = β. Como sugie-
ren Sydsæter & Hammond (1996), por la 
regla de la cadena (p. 430):

Dividiendo (8) por la función de produc-
ción  Q = AKαLβ:

Expresa la tasa relativa de variación 
del producto como una combinación lineal 
de las tasas relativas de variación de la 
tecnología A, del capital K y del trabajo 
L(ponderadas por la participación de sus 
remuneraciones dentro del producto nacio-
nal). Para Sydsæter & Hammond (1996), 
de acuerdo al teorema de Euler: 

Una función f generalizada a n varia-
bles, con derivadas parciales continuas en 
un dominio abierto D, tal que (x1, x2, ..., xn) 
∈ D  y t > 0  implica que f es homogénea 
de grado k en D si y sólo si se verifica la 
siguiente ecuación para todo (x1, x2, ..., xn) 
∈ D ∑n

i=1 xi f´i (x1, x2, ..., xn) = kf(x1, x2, ..., xn) 
(p. 456).

La estimación de las elasticidades del 
producto respecto al capital y al trabajo 
mediante una función de producción co-
mo la función (3) equivale a contrastar 
la hipótesis de rendimientos constante a 
escala en la función, o lo que es lo miso 
la suma de las elasticidades es igual a 
uno. Esto significa que todo el producto 
se agota remunerando a los factores. La 
función de producción en forma intensiva 
(las variables en minúsculas denotan pro-
ducto y capital por trabajador) y en tasa 
de crecimiento son, respectivamente, las 
ecuaciones (10) y (11):

La contabilidad del crecimiento 

De Gregorio (2007) plantea que “la capa-
cidad de producción de un país se puede 
resumir en una función de producción” 
(p. 324). En el mismo sentido, la función 
de producción puede ser empleada para 
estudiar las fuentes del crecimiento del 
producto (Dornbusch et al., 2009; Romer, 
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2006). El trabajo pionero al respecto es el 
de Solow (Solow, 1957), quién descompuso 
el crecimiento per cápita en dos fuentes: 
la acumulación de capital per cápita y el 
crecimiento derivado del avance técnico. 
Dada una función de producción de la for-
ma Hicks-neutra (De Gregorio, 2007; Ro-
mer, 2006), recomendada por Solow (1957, 
p. 312):

Donde Q es el producto, mientras que K 
y L representan los insumos, capital y tra-
bajo, respectivamente, en unidades físicas. 
El factor multiplicativo At mide los efectos 
acumulados de la tecnología que desplazan 
la función de producción. La ecuación esta-
blece que el producto depende de los facto-
res productivos o insumos factoriales y del 
nivel tecnológico. Siguiendo a Dornbusch et 
al. (2009), “algunas veces A simplemente 
se conoce como productividad” (p. 54), y se 
puede considerar como un factor de pro-
ducción que contribuye al crecimiento eco-
nómico (Céspedes & Ramírez, 2016). Por 
lo tanto, contablemente los países pueden 
crecer por el efecto del crecimiento de la 
productividad total de los factores (PTF) o 
por el efecto de la acumulación de los fac-
tores (De Gregorio, 2007).

Uno de los aportes de Solow consistió en 
descomponer las fuentes del crecimiento a 
partir de la ecuación anterior, estimando A 
como un residuo conocido como, según De 
Gregorio (2007), PTF o Residuo de Solow 
(p. 324). Diferenciando totalmente la ecua-
ción (14) con respecto al tiempo y dividiendo 
por Q se obtiene (Solow, 1957; Barro, 1998):

Donde Fk, FL son los productos margi-
nales de cada factor y g el crecimiento del 
cambio tecnológico g = A/A cuando el factor 
tecnología aparece en forma Hicks-neutra 
(Barro, 1998). Como g no es directamente 
observable (Céspedes & Ramírez, 2016), 

puede ser calculado desde la ecuación (15) 
como un residuo (Barro, 1998):

Esta forma propuesta por Solow (1957) 
considera a la PTF como el residuo que re-
sulta, como sostienen Céspedes y Ramírez 
(2016), luego de descontar la contribución 
de los factores capital y trabajo del creci-
miento del producto. Sin embargo, Barro 
(1998, p. 2) señala que la ecuación no es 
práctica porque se requiere tener conoci-
miento del producto marginal social de 
cada factor Fk y FL. En la práctica, Barro 
(1998) y el mismo Solow (1957) dicen que 
se asume que los productos marginales 
de cada factor pueden ser medidos por los 
precios de mercado observados en cada uno 
de los factores, es decir, hay dos supuestos: 
retornos constantes a escala y competencia 
perfecta en el mercado de bienes y factores. 

En este último caso, significa que el 
pago al factor trabajo es igual a su produc-
tividad marginal, tal que W = FL donde W 
es la tasa de salario, y el pago del capital 
es igual a su productividad marginal, tal 
que R = Fk donde R es la tasa de beneficios 
brutos (De Gregorio, 2007). El enfoque pri-
mal de la contabilidad del crecimiento es:

Donde sk = RK/Q  y SL = WL/Q son las 
respectivas participaciones de los pagos de 
cada factor dentro del producto, y ĝ es una 
estimación del crecimiento de la PTF (Ba-
rro, 1998). Las participaciones de los pagos 
de cada factor dentro del producto nacional 
pueden ser estimadas por medio de las elas-
ticidades α = SK = RK/Q  = FKK/Q y , β = 
SL = WL/Q = FLL/Q, entonces (17) puede 
escribirse como:
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Donde α y β son las tasas de partici-
pación del capital y del trabajo, respecti-
vamente, dentro del ingreso. Nótese como 
la ecuación (18) es la misma expresión (9), 
pues existe esta condición para una función 
con las características que exhibe la CD. De 
acuerdo a Loayza, Fajnzylber & Calderón 
(2005) “la metodología de la contabilidad 
del crecimiento tiene importantes limita-
ciones” (p. 20). 

Por ejemplo, se sostiene que el creci-
miento de la PTF es, por definición, un 
residuo, estimado como la diferencia entre 
el crecimiento del producto y las tasas pro-
medios ponderadas de crecimiento en las 
cantidades de los factores. Entonces, los 
errores de medición en los factores termi-
nan imputándose a la PTF, es por ello que 
se considera, usualmente, la metodología 
de la contabilidad del crecimiento solo con 
propósitos descriptivos y nada dice sobre 
por qué los países crecen.

El Filtro Hodrick-Prescott (HP)

El filtro HP esta reseñado por Miller (2003) 
como un método no estructural para la es-
timación del PIB potencial. El filtro per-
mite descomponer una serie observada en 
dos componentes: tendencia y ciclo; donde 
el producto de tendencia se relaciona a me-
nudo con el concepto de producto potencial 
(Molero, 2013; Gallegos & Johnson, 2001). 
En ese sentido, el producto potencial es 
el producto de tendencia a largo plazo o 
aquella parte del producto efectivo que 
no corresponde a elementos coyunturales 
o transitorios (Molero, 2013; Gallegos & 
Johnson, 2001), por lo tanto de la descom-
posición de la serie del producto observa-
do el componente de tendencia representa 
la medida del producto potencial (Molero, 
2013). La principal crítica de esta meto-
dología radica en que para Niño (2013, p. 
65) “se basan únicamente en procedimien-
tos de naturaleza estadística sin tomar en 
cuenta relaciones de naturaleza económica 

o según los preceptos de la teoría económi-
ca”. Otras limitaciones son expuestas por 
Cartaya, Dorta, Pérez & Zambrano (2008). 
Como lo menciona Niño (2013), el filtro HP 
es un filtro lineal de dos colas que minimi-
za la varianza de una determinada serie 
temporal yt alrededor de la serie suavizada 
st  sujeta a una restricción de penalidad:

El parámetro de penalidad λ controla 
la suavización de la desviación estándar 
de la variable. Cuanto más grande sea el 
parámetro, más se suavizará la serie. Niño 
(2013, p. 68) sostiene que “en el límite cuan-
do λ tiende a infinito, la serie suavizada 
presenta una tendencia lineal”.

Revisión de la literatura empírica

Dorta (2006) brinda un estudio sobre la 
función de producción del sector no petro-
lero, el producto potencial y la inflación en 
Venezuela. En ese trabajo, Dorta llega a 
una aproximación del producto potencial 
por medio de la estimación de funciones de 
producción agregadas, hallando un mejor 
ajuste a través de la función Cobb-Dou-
glas con retornos constantes a escala y con 
desplazamientos tendencial aproximados 
por un polinomio de grado cuatro en el 
tiempo. Luego, a partir del mejor ajuste o 
mejor función de producción Dorta (2006) 
procede a “generar una serie del producto 
potencial” (p. 20) y estima la brecha del 
producto como el logaritmo de la razón PIB 
no petrolero y PIB no petrolero potencial. 
Finalmente, Dorta (2006) estudia el efecto 
de la brecha del PIB no petrolero sobre la 
tasa de inflación, y encuentra una relación 
compleja entre la brecha y la dinámica de 
la inflación en Venezuela, variaciones en la 
brecha real comienzan a producir un efecto 
sobre la aceleración de los precios luego de 
dos años (p. 25).
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Por su parte, Monge (2012) estima una 
función de producción por Mínimos Cua-
drados Ordinarios Dinámicos para Costa 
Rica con información trimestral del perío-
do que abarca el lapso 1978-2010. Monge 
utiliza como factores productivos el capi-
tal físico y el trabajo ajustado por el nivel 
educativo promedio de la población para 
obtener una medida del capital humano. 
Luego, este autor calculó las elasticidades 
del producto respecto a cada factor para 
aplicar enseguida la metodología de la con-
tabilidad del crecimiento. Finalmente, a 
partir de los resultados hallados el autor 
estimó el producto potencial en el período. 
Los resultados hallados sugieren que la 
economía costarricense es intensiva en tra-
bajo; de acuerdo a Monge (2012) la elastici-
dad producto-trabajo estimada es de 0,56, 
la estimación del producto potencial arrojó 
una tasa promedio de crecimiento del PIB 
potencial de 4,4% anual y el cálculo de la 
PTF muestra una contribución significa-
tiva sobre el crecimiento económico. No 
obstante, cuando se usa el trabajo ajustado 
por educación entonces el capital humano 
pasa a ocupar una posición más relevante 
en los determinantes del crecimiento. Cabe 
destacar que Monge (2012) obtiene la bre-
cha del producto como “la diferencia loga-
rítmica entre el producto tendencia ciclo y 
el producto potencial” (p. 18).

Suárez (2010) estimó funciones de pro-
ducción de Argentina para aplicar los re-
sultados al estudio de la PTF, la estimación 
del producto potencial y la contribución al 
crecimiento de los factores productivos. Se-
gún Suárez (2010), las funciones de produc-
ción obtenidas que mejor logran su come-
tido son la Cobb-Douglas, estimada tanto 
bajo la forma intensiva como bajo la forma 
directa y la CES. Con los resultados ha-
llados para las elasticidades del producto, 
Suárez calcula una serie de la PTF y del 
PIB potencial. De acuerdo a los resultados, 
Suárez concluye que el crecimiento de Ar-
gentina está basado en la acumulación de 

factores más que en una mejora de la PTF. 
Finalmente, Suárez obtuvo el PIB poten-
cial y la brecha del PIB, siendo que en la 
mayor parte del período el PIB potencial 
es superior al PIB real.

En el mismo orden de ideas, el trabajo 
de Céspedes & Ramírez (2016) estimó la 
productividad para la economía peruana 
en el período 2003-2012, por los métodos 
primal y dual de descomposición del creci-
miento de Solow. De acuerdo a los autores, 
con el procedimiento primal que utiliza 
el Residuo de Solow como indicador de la 
productividad, la PTF creció a una tasa 
promedio anual de 1,6%. Este trabajo des-
taca por el uso de series ajustadas en los 
factores de producción por cambios en el 
uso y la calidad de estos.

Por su parte, Miller (2003) estima el 
PIB potencial para Perú mediante dife-
rentes metodologías, en concreto aplicó mé-
todos no estructurales, como por ejemplo 
el filtro Hodrick-Prescott, y dos métodos 
estructurales, entre ellos la función de pro-
ducción. Por último, Miller compara los 
resultados de cada metodología a partir de 
las amplitudes y volatilidades de los ciclos 
que producen, entre otras caracterizacio-
nes para el caso de Perú.

Seminario & Beltrán (1998) analizan 
para el Perú las propiedades cíclicas del 
PIB observado en por medio de los prin-
cipales filtros estadísticos y, además, es-
timan un índice de la PTF. En cuanto a 
Loayza et al. (2005), en su trabajo pre-
sentan estimaciones de los componentes 
tendencia y ciclo del PIB, de la tasas de 
crecimiento del PIB, y ejercicios de conta-
bilidad del crecimiento para un conjunto 
de países, incluyendo Perú. Asumiendo el 
producto potencial como la tendencia del 
PIB, Loayza et al. (2005) estimaron que 
la tasa de crecimiento de la tendencia del 
PIB per cápita en Perú fue de 0,61% entre 
1961-2000, mientras que la volatilidad de 
la brecha del PIB fue una de las más altas 
entre todos los países estudiados.
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Metodología

El período de estudio (1950-2014) dependió 
de la disponibilidad de información. La 
fuente primaria de información de todas 
las variables de interés es Penn World Ta-
bles 9.0 (PWT 9.0) (Feenstra, Inklaar & 
Timmer, 2015). Las principales variables 
y series son:

In(Q) es el logaritmo natural del PIB 
real u observado Q, medido por el PIB real 
por el lado del gasto ajustado por la pari-
dad del poder adquisitivo (en millones de 
US$ de 2011); In(K ) es el logaritmo natural 
del stock de capital bruto K, medido por el 
stock de capital instalado (en millones de 
US$ de 2011); In(L) es el logaritmo natural 
del factor trabajo L en la economía, como 
medida de L se utiliza la serie del núme-
ro de personas empleadas (en millones de 
personas); In(K ) es el logaritmo natural del 
stock de capital por trabajador k, medido 
por la serie de K dividida entre la serie de 
L, k = K/L; In(q) es el logaritmo natural del 
producto por trabajador q de la economía, 
como medida de q se emplea la serie del PIB 
real dividida entre el número de personas 
empleadas, es decir q = Q/L.q = Q/L. Así 
mismo, Q/Q es la diferencia del logaritmo 
natural del PIB real, es decir, dIn(Q) como 
aproximación a su tasa de crecimiento; k/k

 es la diferencia del logaritmo natural del 
stock de capital bruto, es decir, dIn(K ) co-
mo aproximación a su tasa de crecimiento; 
y L/L es la diferencia del logaritmo natural 
del número de trabajadores ocupados, es 
decir, dInL como aproximación a su tasa 
de crecimiento. El punto sobre las variables 
indica cambio respecto al tiempo. 

El Gráfico 1 muestra el comportamiento 
de las series. La parte superior exhibe el 
comportamiento de las tasas de crecimien-
to del producto, del stock de capital y del 
número de personas ocupadas en el Perú. 
La parte inferior muestra las variables en 
escala logarítmica. En el primer caso se ve 
como existe un comportamiento procíclico 

en promedio entre las tasas de crecimiento 
de las variables. Así, tasas de crecimiento 
positivas (negativas) del producto se hallan 
asociadas con tasas de crecimiento positi-
vas (negativas) del capital y del trabajo, en 
promedio. En el segundo caso, se ve una 
tendencia común ascendente entre las se-
ries en todo el horizonte temporal, lo que 
brinda indicios respecto a sus propiedades 
estadísticas.
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Gráfico 1. PIB real, stock de capital bruto y 
número de personas ocupadas. En tasas de 

crecimiento y logaritmo, 1950-2014
Fuente: Cálculo y diseño de los autores a partir de 
Eviews 7 y con base en información de PWT 9.0.

La metodología de estimación empleada 
es Mínimos Cuadrados Ordinarios (MCO). 
En concreto, la especificación del modelo 
de la función de producción CD usada pa-
ra conocer las participaciones del capital y 
del trabajo en el producto es la siguiente:
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La participación del capital en el pro-
ducto viene dada por la elasticidad del 
producto respecto a ese factor en la ecua-
ción intensiva que es el coeficiente α1 
estimado. Por su parte, la participación 
de la remuneración del factor trabajo 
en el ingreso nacional, bajo el supuesto 
de rendimientos constantes a escala en 
la función, viene dado por el coeficiente 
β̂ = 1 - α̂ 1. Previamente a la estimación 
se estableció el orden de integración de 
las variables con las Pruebas Dickey-
Fuller Aumentada (ADF) y Phillips-Pe-
rron (PP). Los resultados se muestran 
en la Tabla 1. En líneas generales, las 
series en niveles son no estacionarias, 
más las primeras diferencias son esta-
cionarias en la mayor parte de los casos 
con diferentes niveles de significancia 
estadística.

Tabla 1
Resultados pruebas Dickey-Fuller Aumentada y Phillips-Perron

Fuente: Cálculo y diseño de los autores a partir de Eviews 7 y con base en información de PWT 9.0.

Metodología de la contabilidad 
del crecimiento y estimación del 
producto (PIB) potencial

La ecuación (18) es usada para estimar la 
productividad y determinar la composición 
de las fuentes del crecimiento económico de 
Perú. Para tal fin, se cuenta con las tasas 
de crecimiento del producto y de cada factor. 
Las participaciones factoriales en el produc-
to provienen de las estimaciones economé-
tricas de la ecuación (19). En este trabajo los 
factores se midieron por el stock de capital 
bruto, sin ajustar por utilización, y el factor 
trabajo por el número de ocupados. 

El PIB potencial de Perú fue estimado 
con dos metodologías. En primer lugar, se 
estima las elasticidades del producto res-
pecto a cada factor con la función de pro-
ducción, y se obtiene la serie observada de 
la PTF por medio de la expresión:
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Pues todos los componentes del lado de-
recho de la ecuación son observados. Una 
vez obtenida la serie de A entonces se aplica 
el Filtro HP a las series observadas de los 
factores y de la PTF K, L, A para obtener 
sus tendencias K

_
, L

_
, A

_
 (en este caso la ba-

rra sobre las variables indica sus compo-
nentes de tendencia). Finalmente, el PIB 
potencial estimado es:

Luego, la brecha del PIB se calcula por la 
diferencia entre el producto observado y el 
producto potencial estimado, como se deta-
lla más adelante. La segunda metodología 
adoptada implica la estimación del produc-
to potencial por medio del Filtro HP sobre 
la serie observada del PIB. En tal sentido, 
para Monge (2012) el objetivo de esta meto-

dología es aislar el componente de tendencia 
del resto de componentes de una serie.

Estimación de la brecha del producto

Finalmente, para alcanzar el objetivo 
principal de esta investigación se plantea 
la siguiente ecuación para la brecha del 
PIB en cada período t, expresada como 
porcentajes:

Donde la brecha del PIB en el período  
se expresa como la diferencia entre el PIB 
efectivo u observado y el PIB potencial, en 
relación al PIB potencial. Si brechaPIBt > 
0 entonces el PIB observado es mayor al 
potencial y la economía está produciendo 
por encima del pleno empleo o de su nivel de 
tendencia a largo plazo, generando posibles 
presiones inflacionarias.

Tabla 2
Estimaciones de la elasticidad del producto por trabajador respecto al capital por trabajador

EC 1 EC 2 MCE 1 MCE 2

5,5255* 5,8323* 5,3071*

(1,8860) (1,0471) (1,2554)

0,4432*** 0,6757* 0,4222*

(0,2393) (0,1419) (0,1236)

0,6289* 0,4144* 0,5251*

(0,1805) (0,1181) (0,1698)

0,2556*

(0,0799)

0,2741* 0,0515** 0,0836** 0,0869* 0,0837***

(0,0448) (0,0240) (0,0413) (0,0105) (0,0428)

-0,0871**** -0,1305* -0,0847** -0,1655* -0,1830* -0,1662*

(0,0997) (0,0336) (0,0244) (0,0262) (0,0083) (0,0140)

-0,0069**** 0,0941*

(0,0141) (0,0061)

0,9492* 1,4131* 0,6479* 0,4406*

(0,0237) (0,1177) (0,1127) (0,0967)

-0,4613*

(0,1154)

-3,4544*

(0,3143)

-0,2790** -0,1547*

(0,1353) (0,0468)

0,9760 0,9155 0,9812 0,4799 0,4449 0,4375

0,9744 0,9083 0,9796 0,4434 0,4066 0,4089

1,1067 0,5290 1,9862 1,9188 1,7580 2,0179

Observaciones 64 65 63 62 63 63
Si Si Si Si Si SI

Test de Breusch-Godfrey. Probabilidad 0,0006 0,0000 0,744 0,5638 0,0984 0,9778
0,0960 0,6321 0,0243 0,5167 0,2261 0,7336

-4,8116* -3,2178*** -7,9981*
-4,8794* -3,3285*** -7,9923*

* Coeficientes significativos al 1%, ** coeficientes significativos al 5%, *** coeficientes significativos al 11%, **** coeficientes no significativos.
a Corresponde al término de error de las ecuaciones de cointegración (EC), que se incluyen en sus respectivos MCE
Las Pruebas Dickey-Fuller Aumentada y Phillips-Perron se efectuaron con intercepto y tendencia sobre los residuos de las regresiones señaladas
Errores estándar entre paréntesis ().

Prueba Dickey-Fuller Aumentada (t-statitstic)

Variables

c Constante

Prueba de Jarque-Bera para Normalidad. Probabilidad

lnL logaritmo natural del número de personas ocupadas

AR(2) AR(2)

lnk logaritmo natural del stock de capital por trabajador

D89 Dummy para 1989

@trend Tiempo

primera diferencia del logaritmo natural del PIB por trabajador 
rezagada un período

Variable dependiente: primera diferencia del logaritmo natural 
del PIB real por trabajador dln(y)

Prueba Phillips-Perron (t-statistic)

D87 Dummy para 1987

Variable dependiente: logaritmo natural del PIB real por 
trabajador ln(y)

dlnk primera diferencia del logaritmo natural del stock de capital por 
trabajador

dlnq(-1)

r(-1)a Residuos rezagados un período

R2

R2 ajustado

Estadístico Durbin-Watson

White Cross-Section (Coef. covariance method)

AR(1) AR(1)

Fuente: Cálculo y diseño de los autores a partir de Eviews 7 y con base en información de PWT 9.0.
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Resultados y discusión

Se efectuaron regresiones para una fun-
ción de producción CD por mínimos cua-
drados ordinarios con el enfoque de coin-
tegración y un modelo de corrección del 
error (Greene, 2002). Esta metodología, 
en principio, se puede aplicar en virtud de 
que las series comparten el mismo orden 
de integración. Adicionalmente, se estimó 
la versión de diferencias de la función in-
tensiva de producción. Se utilizó una espe-
cificación Cobb-Douglas, pues este tipo de 
función sigue siendo el camino más plau-
sible para caracterizar muchas veces el 
proceso de producción en el mundo real. 
Todas las estimaciones fueron corregidas 
previamente por posibles problemas de he-
teroscedasticidad con el procedimiento de 
White. Los resultados hallados se mues-
tran en la Tabla 2. 

Pruebas ADF y PP con intercepto y tenden-
cia, mientras que en la segunda regresión 
resultaron estacionarios al 10%. Los re-
sultados anteriores sugieren la existencia 
de una relación de cointegración de largo 
plazo estable entre producto y capital, por 
ello se procedió con la estimación de un 
modelo de corrección del error. Estas re-
gresiones se denominan (MCE 1) y (MCE 
2) en la tabla 8.

El ajuste llamado MCE 1 incluye un 
término AR (1) para corrección de posible 
autocorrelación. El término que representa 
el rezago del error de la ecuación de coin-
tegración, y que recoge la corrección del 
desequilibrio a largo plazo, es significativo 
individualmente al 5% y conserva el signo 
adecuado según la literatura de los mode-
los de corrección del error (Greene, 2002). 

Las dos variables dummy para correc-
ción de quiebre en los años indicados tam-
bién son significativas individualmente al 
1% (dummy de 1989) y al 5% (dummy de 
1987). El parámetro que representa la elas-
ticidad del PIB por trabajadores respecto 
al capital por trabajador es significativo al 
1%, y en términos cuantitativos indica una 
elasticidad bastante alta del producto al ca-
pital de 0,6289. Esta evidencia sugiere que 
la función de producción Cobb-Douglas es 
pertinente para explicar la dinámica segui-
da por el desempeño del producto por tra-
bajador en la economía peruana, e indica 
que un incremento de 1% en el capital por 
trabajador generó, en promedio, un incre-
mento de cerca de 0,63% en la producción 
por trabajador. 

Por su parte, el segundo modelo de co-
rrección del error incluye un rezago de la 
variable dependiente PIB por trabajador 
y muestra que un 1% de crecimiento en el 
capital por trabajador generó una variación 
en la misma dirección de 0,414% en el PIB 
por trabajador. En este caso, la velocidad 
de ajuste del desequilibrio a largo plazo es 
menor, pero significativa al 1% de acuerdo 
a los resultados arrojados para el término 

Las regresiones que aparecen en la ta-
bla 8 como (EC 1) y (EC 2) corresponden 
a la ecuación (19), dado que las variables 
tienen el mismo orden de integración es 
posible estimar un modelo con las variables 
en niveles si se cumple la condición de que 
los residuos estimados de la regresión sean 
estacionarios de acuerdo a los contrastes 
tradicionales de raíces unitarias. Los ajus-
tes mencionados incluyen variables dummy 
para corrección de quiebre estructural en 
los años 1987 y 1989, identificados antes 
como posibles puntos de quiebre estructu-
ral, considerando el desempeño económico 
del Perú en ambos años.

También se incluyó una variable de ten-
dencia para recoger el crecimiento de la 
función de producción no explicada por los 
factores de producción, y en el caso del pri-
mer ajuste un término AR (1) para corregir 
por posible autocorrelación en los residuos 
y obtener estimaciones consistentes (Gre-
ene, 2002). 

Los residuos e las ecuaciones en niveles 
en la primera versión son estacionarios con 
un nivel de significancia del 1% según las 
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de error rezagado. A su vez, las variables 
dummy en magnitud y signo son pareci-
das a las de la versión anterior. En gene-
ral, ambos modelos de corrección del error 
presentan una bondad de ajuste mediana, 
44% de la varianza de la variable depen-
diente es explicada por los argumentos 
de la primera regresión y casi 41% en el 
caso de la segunda versión, según el R2 
ajustado. 

Por su parte, tanto el estadístico Dur-
bin-Watson como la probabilidad asocia-
da al estadístico de prueba en el Test de 
Breusch-Godfrey indican que el modelo 
no presenta problemas de autocorrelación 
en los residuos, y los residuos presentan 
una distribución normal según la Prueba 
Jarque-Bera (Greene, 2002). 

Finalmente, la estimación de la función 
de producción intensiva en tasas de creci-
mientos brindó los resultados de la última 
columna del cuadro. Estos indican, de nue-
vo, un efecto significativo estadísticamen-
te del capital por trabajador sobre el PIB 
por trabajador, en este caso de 0,525%. Del 
mismo modo, casi 41% de la varianza de la 
variable dependientes es explicada por el 
modelo. y no hay evidencia de problemas 
serios de autocorrelación, heteroscedastici-

dad y no normalidad de los residuos, por lo 
que el modelo es consistente. En general, de 
todas las estimaciones las que se presentan 
en el cuadro fueron escogidas de acuerdo 
a criterios como signos y magnitud de los 
parámetros estimados, significancia esta-
dísticas, capacidad explicativa del modelo, 
comportamiento del error.

Estas estimaciones indican que la par-
ticipación del capital dentro del ingreso o 
producto se encuentra por encima de la 
participación del factor trabajo en el caso 
de la economía peruana.

Contabilidad del crecimiento

Según el método primal de Solow (1957) 
se estimó la tasa de crecimiento de la PTF 
para Perú en el período 1950-2014. En este 
caso, se utilizaron tres valores diferentes 
para el parámetro α, según las estima-
ciones de la función CD de la sección an-
terior, en concreto los valores para α fue-
ron: 0,414; 0,525; y, 0,629. El primer valor 
es particularmente cercano a los hallados 
por Carranza, Fernández & Morón (2003) 
y Cabredo & Valdivia (1999). El segundo 
valor es consistente con el empleado por 
Miller (2003), Céspedes & Ramírez (2016), 

Tabla 3
Descomposición del crecimiento económico en Perú

Períodos PIB real (%) Stock de capital (%) Trabajo (%) PTF (%) 1 PTF (%) 2 PTF (%) 3
Promedio 

simple
Porcentaje del 

crecimiento del PIB real

1951-1959 4,19% 3,04% 1,44% 2,08% 1,91% 1,74% 1,91% 45,59%
1960-1969 6,50% 2,61% 1,73% 4,40% 4,30% 4,21% 4,31% 66,25%
1970-1979 4,04% 5,54% 3,14% -0,10% -0,36% -0,61% -0,36%
1980-1989 0,97% 6,65% 3,66% -3,93% -4,26% -4,57% -4,26%
1990-1999 5,28% 9,71% 3,55% -0,82% -1,51% -2,14% -1,49%
2000-2009 6,94% 6,20% 2,58% 2,86% 2,46% 2,08% 2,46% 35,50%
2010-2014 6,34% 6,89% 2,28% 2,14% 1,63% 1,16% 1,64% 25,95%
2000-2014 6,74% 6,43% 2,48% 2,62% 2,18% 1,77% 2,19% 32,51%

1951-1980 4,92% 3,87% 2,18% 2,04% 1,85% 1,67% 1,85% 37,70%
1981-2014 4,68% 7,43% 3,11% -0,23% -0,70% -1,15% -0,69%
1951-2014 4,79% 5,76% 2,67% 0,84% 0,49% 0,17% 0,50% 10,44%

Fuente: Cálculos y diseño de los autores (2018).
1 PTF a partir de α = 0,414; 2 PTF a partir de α = 0,525; 3 PTF a partir de α = 0,629.
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Seminario & Beltrán (1998) y Vega (1989)2. 
El tercer valor se aproxima más a la evi-
dencia empírica a nivel internacional que 
muestra participaciones del capital y del 
trabajo en los rangos 0,55-0,65 y 0,35-0,45, 
respectivamente, en las economías en de-
sarrollo (Niño, 2013; De Gregorio, 2007; 
Mora, 2006; Elías, 1993). La Tabla 3 recoge 
las estimaciones para la PTF según las tres 
alternativas adoptadas para α.

2 Al mismo tiempo, cercano a la participación del capital 
en el ingreso nacional del Perú, de acuerdo a la PWT 9.0 
(Feenstra et al., 2015). La PWT 9.0 provee información 
sobre la participación del pago o compensación del 
factor trabajo dentro del producto interno bruto, en 
precios corrientes. Suponiendo competencia perfecta, 
la participación del capital sería igual a uno menos la 
participación del trabajo. En el período 1950-2014, el 
promedio de la participación del trabajo dentro del PIB 
del Perú fue de 0,483, por tanto la participación del 
capital sería 0,517.

responsable de apenas el 17% del crecimien-
to reportado3. El bajo aporte de la PTF en 
Perú hallado acá coincide con los resultados 
de Carranza et al. (2003) y Elías (1993).

Un análisis por décadas muestra que el 
PIB real creció a un ritmo significativo con 
excepción de los períodos 1970-1979, 1980-
1989 y 1990-1999, en las que fue negativo. 
En la década de los setenta y de los noven-
ta la acumulación de factores creció a una 
tasa mayor a la del PIB real, de ahí la caí-
da en la tasa de crecimiento de la PTF en 
ambas décadas. La década que muestra la 
mayor caída de la PTF fue la década de los 
años ochenta. Esta década está señalada 
como la de peor comportamiento económico 
en todo el período estudiado. 

Tanto en los gobiernos de Fernando Be-
laúnde (1980-1985) como de Alan García 
(1985-1990), sobre todo este último que 
estuvo marcado por un fuerte activismo 
fiscal pro-keynesiano (Carranza et al., 
2003) mediante emisión monetaria inorgá-
nica para fomentar la demanda agregada 
(Miller, 2003), y que conllevó entre 1988-
1990 a una hiperinflación (tasa de infla-
ción anual por encima de 1.000%) y una 
considerable contracción de la actividad 
económica, el crecimiento económico fue 
bajo a pesar de la alta tasa de crecimiento 
de los factores. 

Se puede alegar que la inestabilidad eco-
nómica y política en esos años repercutió 
de forma negativa en la productividad. Del 
mismo modo, las reformas económicas em-
prendidas en el marco de la liberalización 
no fueron suficientes para crear el entorno 
idóneo en el que los agentes económicos 
con el mismo nivel de factores producen 
mayor cantidad de bienes. A pesar de que 
la economía del Perú disfrutó de aumentos 

3 Cabe destacar que se efectuó el ejercicio de las fuentes 
del crecimiento empleando la serie de la participación 
del ingreso del trabajo en el ingreso nacional, como se 
expone en la nota 1. Los resultados hallados, que no se 
exponen acá, no difieren de los mostrados en la tabla 3 e 
indican que el crecimiento de la PTF apenas contribuyó 
con el crecimiento del producto de la economía peruana. 

Según los resultados reportados en la 
tabla 3, la tasa de crecimiento de la PTF de 
la economía del Perú muestra los siguien-
tes hechos estilizados. Entre 1951 y 2014 
el PIB agregado de la economía peruana 
creció a una tasa promedio de 4,79%, mien-
tras que el stock de capital lo hizo a un 
ritmo de 5,76% y el factor trabajo a 2,67%. 
Considerando las diferentes elasticidades 
del PIB respecto a los factores, la tasa de 
crecimiento promedio de la PTF en todo el 
período se ubicó entre 0,17% y 0,84%, con 
un promedio simple de 0,50%. 

Esto significa que la principal fuente del 
crecimiento del producto real agregado del 
Perú en el período fue la acumulación facto-
rial, más que la productividad total. Como 
se ve en la última columna de la tabla 3, el 
crecimiento de la PTF contribuyó sólo con 
el 10,4% del crecimiento experimentado por 
el PIB real en el lapso 1950-2014, mientras 
que el resto del crecimiento del PIB (casi 
90%) es explicado por el crecimiento del 
capital y del trabajo. 

En el mejor de los casos, tomando una ta-
sa de participación del capital de α = 0,414, 
el crecimiento de la PTF pudo haber sido 
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en los volúmenes de inversiones a raíz de 
la apertura de la economía, las mismas 
inversiones no presentaron la eficacia es-
perada ni influyeron en el cambio técnico 
que requiere una economía para cambiar 
su estructura económica y ser más diná-
mica. Las inversiones son una condición 
necesaria, pero además se requiere de la 
calidad y la productividad para que una 
economía converja respecto a los países 
más adelantados (Molero, 2014).

En todo el período el mayor aporte de la PTF 
al crecimiento del PIB ocurrió en 1960-1969 y 
en lo que va de siglo XX. No obstante, el pe-
ríodo 1981-2014 en promedio muestra una tasa 
negativa, debido a que la caída en la PTF entre la 
década de 1980 y 1990 superó el crecimiento de 
la PTF en años recientes. El Gráfico 2 muestra 
el comportamiento de las tres series obtenidas 
para la tasa de crecimiento de la PTF, las mismas 
muestran una alta sincronización en su volatili-
dad (la desviación estándar en las series se situó 
alrededor de 5,15%).

-.24

-.20

-.16

-.12

-.08

-.04

.00

.04

.08

.12

50 55 60 65 70 75 80 85 90 95 00 05 10

PTF1
PTF 2
PTF3

Gráfico 2. Fuentes del crecimiento, 
período 1951-2014.

Fuente: Cálculo y diseño de los autores a partir de 
Eviews 7 y con base en información de PWT 9.0.

Producto potencial y brecha del PIB por 
la función de producción

Una vez obtenidos los valores de α y β con una 
función de producción, se estimó la serie del pro-
ducto potencial para lo cual es necesario obtener 
los valores de tendencias de las variables A, K, 
L; siendo A igual:

Se utilizaron los valores de α = 0,525 
y β = 0,475 más cercanos a los reportados 
en la mayor parte de la literatura empí-
rica para el Perú. Las series de A, K y L 
(en logaritmo natural) se resumen en el 
Gráfico 3. 
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Gráfico 3. Comportamiento de la 
productividad total de los factores, el stock 
de capital bruto y el número de personas 

ocupadas (en logaritmo natural), 1950-2014
Fuente: Cálculo y diseño de los autores a partir de 
Eviews 7 y con base en información de PWT 9.0.

Seguidamente, se estimaron las tenden-
cias de las series con el Filtro HP como 
se muestra en el Gráfico 4. Finalmente, 
considerando las series A

_
, K

_
 y L

_
, más los 

valores estimados de α y β en las regre-
siones, se calculó la serie para el producto 
potencial QP. 

La estimación de la serie en niveles, jun-
to a la serie observada del PIB y la brecha 
calculada como el porcentaje en relación 
al PIB potencial, son presentadas en el 
Gráfico 5.

La tasa promedio de crecimiento del PIB 
potencial en todo el período fue de 4,85%, 
ligeramente por encima del crecimiento 
promedio del PIB efectivo. Con respecto 
a la brecha del producto, se observa en el 
lado derecho del Gráfico 5 una brecha rela-
tivamente moderada en los primeros años 
del período estudiado, luego comienza a 
ampliarse hacia finales de los años sesenta 
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Gráfico 4. Tendencia y ciclo de la 
productividad total de los factores, 

el stock de capital bruto y el número 
de personas ocupadas, 1950-2014

Fuente: Cálculo y diseño de los autores a partir de 
Eviews 7 y con base en información de PWT 9.0.
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Gráfico 5. PIB real, PIB potencial y brecha 
del producto, según estimación por la función 

de producción Cobb-Douglas (1950-2014)
Fuente: Cálculo y diseño de los autores a partir de 
Eviews 7 y con base en información de PWT 9.0.

y se hace más volátil a partir de los años 
setenta. Posteriormente, la brecha del pro-
ducto aumenta considerablemente en los 
años ochenta, alcanzando su pico más alto 
en el año previo al de la hiperinflación, y 
llega a su punto más bajo entre finales de 
los ochenta y principio de los noventa en el 
marco de políticas de estabilización y refor-
mas del Estado. Por último, la brecha del 
producto comienza a recuperarse de forma 
sostenida hasta finales de los años noventa.

Producto potencial y brecha por el filtro 
Hodrick-Prescott

El filtro HP fue aplicado con las rutinas de 
Eviews 7. La serie de la brecha del producto 
se estimó siguiendo la ecuación (21). Los 
resultados se muestran en los gráficos 6 y 7. 
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Gráfico 6. PIB real, PIB potencial y 
brecha del producto, según estimación 

por Hodrick-Prescott (1950-2014)
Fuente: Cálculo y diseño de los autores a partir de 
Eviews 7 y con base en información de PWT 9.0.
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Gráfico 7. Brecha del producto, como 
porcentaje del PIB potencial (1950-2014)

Fuente: Cálculo y diseño de los autores a partir de 
Eviews 7 y con base en información de PWT 9.0.

Los resultados indican que, al menos 
hasta finales de la década de los setenta, 
la tendencia del PIB real se mantuvo rela-
tivamente estable, de ahí que en los prime-
ros 25 años estudiados la brecha del pro-
ducto se mantuvo en niveles aceptables, 
con pocas excepciones. En efecto, si se 
considera el lapso completo, la brecha del 
PIB fue apenas en promedio 0,01% del PIB 
potencial, con una desviación estándar 
de 5,6%, que recoge la inestabilidad en la 
actividad económica que el Perú, como la 
mayor parte de las economías latinoame-
ricanas, ha exhibido desde 1950. A su vez, 
el PIB observado se ubicó, en promedio, 
un 0% por encima del PIB potencial en 
el lapso 1950-1980, y 0,017% por encima 
del PIB potencial en el lapso 1981-2014. 
A pesar de la virtualmente igualdad de 
ambos promedios, la desviación estándar 
de las series indica una mayor variabili-
dad entre 1981 y 2014 respecto al lapso 
1950-1980. 

Esto sugiere que, en efecto, la brecha 
del producto fue relativamente amplia y 
más volátil a partir de los años ochenta, 
como manifestación de la inestabilidad 
macroeconómica experimentada sobre to-
do entre 1980 y 1990, como ya se había 
discutido. En contraparte, cabe destacar la 

estabilidad de la brecha del producto entre 
2000-2014, quizás por un manejo mucho 
más prudente de las políticas macroeco-
nómicas (como por ejemplo, la adopción 
de reglas fiscales), aunado a un entorno 
externo favorable, en el marco de la estabi-
lidad económica y política conseguida por 
el Perú, que se ha traducido en estabilidad 
de precios y aumento del empleo.

De acuerdo a Castilleja-Vargas (2018), 
Perú es uno de los países más exitosos en 
los últimos 25 años en la región en térmi-
nos de crecimiento económico, de hecho 
pasó de ser uno de los casos más emblemá-
ticos de inestabilidad y deterioro económi-
co en la década de los ochenta a una de las 
economías más próspera en América Lati-
na. Las estimaciones de la productividad 
total de los factores, del producto potencial 
y de la brecha del producto confirman, en 
cierto modo, de forma razonable los prin-
cipales hechos estilizados de la economía 
peruana.

Conclusiones

En esta investigación se han empleado dos 
metodologías para la estimación del PIB 
potencial y de la brecha del producto; por 
una parte un enfoque estructural basado 
en una función de producción y, por otro 
lado, un enfoque no estructural estadístico 
basado en el uso de filtros. Adicionalmen-
te, se obtuvieron nuevas estimaciones de 
la productividad total de los factores y de 
la contabilidad del crecimiento para esta 
economía. 

Las estimaciones tanto del PIB poten-
cial como de la brecha del PIB con ambas 
metodologías muestran valores relativa-
mente similares entre la función Cobb-
Douglas y la ajustada por el Filtro Ho-
drick-Prescott. Al respecto, Miller (2003) 
reporta evidencia similar para el creci-
miento del producto potencial con algunas 
de las metodologías usadas acá. 
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La estimación econométrica de la 
función de producción en términos in-
tensivos arrojó evidencia que sugiere la 
existencia de una relación de largo plazo 
entre producto por trabajador y stock de 
capital por trabajador en el Perú durante 
el período estudiado. La elasticidad es-
timada del producto-capital se halló en 
torno a los valores reportados en otros 
estudios para dicha economía.

La contabilidad del crecimiento indica 
un mayor peso del crecimiento de los fac-
tores físicos en el crecimiento agregado 
de la economía respecto al aporte de la 
productividad. 

El análisis sugiere que, a pesar de 
la acumulación de factores, la economía 
peruana obtuvo un crecimiento volátil 
por el uso poco eficiente de los factores 
en gran parte del período. Recientemen-
te, las políticas macroeconómicas pru-
dentes han propiciado que la economía 
peruana muestre un mayor crecimiento 
económico respecto al crecimiento de 
los factores, lo que es señal de un me-
jor uso de los mismos. La economía pe-
ruana tiene entre sus principales retos 
abordar políticas que incentiven una 
mejor asignación de recursos, reafirmar 
una sana política fiscal que evite el fi-
nanciamiento de los déficits fiscales y, 
sobre todo, moderar la dependencia de 
las exportaciones de bienes del sector 
primario, para esto es importante el 
fomento de la industrialización (Molero, 
2016) y también, según Castilleja-Var-
gas (2018), incentivar la productividad 
en las micro y pequeñas empresas, dado 
el peso de este tipo de establecimientos 
en el Perú. Evidencia reciente indica 
que la heterogeneidad en la productivi-
dad a nivel de firmas puede deberse a 
la mala asignación de recursos entre las 
mismas con efectos negativos en el ni-
vel agregado de productividad (Bartels-
man, Haltinwanger & Scarpetta, 2013). 

Al respecto, en el Perú aún prevalece un 
significativo sector informal (Castilleja-
Vargas, 2018).

Finalmente, se destacan dos posibi-
lidades de extensión de esta investiga-
ción. En primer lugar, indagar en los 
determinantes del comportamiento de la 
productividad total de los factores, y en 
segundo lugar analizar la relación entre 
la brecha del PIB y las tasas de inflación 
y de empleo.
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