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Resumen

A partir de bases de datos consolidadas de la Encuesta Econémica Anual (EEA) del Instituto
Nacional de Estadistica e Informética (INEI) de 2011 a 2019 a empresas formales, se estiman las fun-
ciones de produccién Cobb-Douglas y Translogaritmica (Translog) mediante el modelo de Ackerberg,
D., K. Caves, y G. Frazer (2015), obteniendo elasticidades producto de los factores de produccién
capital y trabajo, y la productividad total de factores (PTF) a nivel de empresas y sectores de la
economia peruana.

Los principales hallazgos de la especificacién Translog frente a la Cobb-Douglas son los siguientes:
i) las elasticidades producto de los factores de produccién sectoriales son todas positivas; ii) captura
variabilidad intrasectorial de las elasticidades producto de los factores de produccién; iii) los sectores
mds intensivos en capital como Electricidad e Hidrocarburos son los mas productivos; iv) la PTF
es positiva para todos los sectores en la muestra con panel de datos balanceado; v) la mediana de
la PTF del panel de datos balanceado es mayor en todos los sectores a la correspondiente al panel
de datos no balanceado, considerando que el primero contiene sélo empresas grandes y medianas.
Asimismo, en relacién al panel de datos balanceado, tanto con la especificacién Cobb-Douglass como
con la Translog, la PTF se ha estancado de 2011 a 2019 con un crecimiento promedio anual de 0,2
por ciento en valor absoluto.

Luego, la PTF se descompone “a lo Olley-Pakes” para una medicién de la eficiencia en la asignacién
de recursos en la economia. La descomposicién arroja que existe ineficiencia en la asignaciéon de
recursos en la economia peruana debido a la baja proporcién (menor a 40 por ciento) de la actividad
econémica de cada sector asignada a las empresas més productivas.

Finalmente, se aplica un marco conceptual neo-Schumpeteriano, de los recientemente ganadores
del premio Nobel de Economia en 2025 Phillipe Aghion y Peter Howitt, para estimar los determinantes
de la tasa de crecimiento de la PTF a nivel de firmas y se corrobora: i) el impacto del crecimiento
del tamano de la firma en el crecimiento de su PTF; ii) la interrelacién de empresas de frontera y
empresas rezagadas contrastando las hipotesis de pass-through y catch-up para la mayoria de sectores
econémicos; iii) el impacto de 3 indicadores de gobernanza mundial de Kauffman y Kraay (2024).

Agradezco las observaciones y comentarios de Carlos Mendiburu, Renzo Castellares, Nikita Céspedes,
Zenon Quispe y Marco Vega, asi como la consolidacion de la base de datos de la EEA en conjunto con
Rita Huarancca. Una version preliminar de esta investigacion se presentd en el XLIII Encuentro de
Economistas del Banco Central de Reserva del Peri en las instalaciones de la Pontificia Universidad
Catolica del Perd. Por tanto, también agradezco los valiosos comentarios del moderador de la sesion en
la que fue presentada esta investigacion, José Gallardo Ku.



1. Introduccion

La estimacién de la funcién de produccion es fundamental para examinar el cambio tecnolégico, la disper-
sién de la productividad, los margenes de ganancia (markups) de las firmas y el impacto de las politicas
publicas, tal como lo menciona Norris, A. et. al. (2024) (27]).

En la misma linea, Felipe et. al. (2024)(13) afirma que el principal objetivo de la estimacién de la funcién
de produccién es obtener las elasticidades de los factores de produccién con respecto al producto. Luego,
estos estimados pueden ser empleados para contrastar diversas hipotesis, calcular la productividad total
de factores, construir modelos de crecimiento econémico, asi como evaluar decisiones de politica.

Acorde con Zymek (2024)(45), la productividad total de factores (PTF) explica la generacién de ingresos
sin necesidad de emplear més insumos, o el mantener el mismo nivel de ingresos utilizando menos insumos.
Estos insumos o factores de produccién, individualmente, tienen rendimientos marginales decrecientes,
por lo que la unica manera de lograr un crecimiento sostenido de una firma, un sector econémico o un
pais, es a través de incrementos en la PTF. Esta variable es obtenida como un residuo de la estimacién
de la funcién de produccién, es decir, de la parte de la produccién que no se puede atribuir a los factores
de produccion.

En el presente documento se estiman funciones de produccién mediante el modelo de Ackerberg, D., K.
Caves, Y G. Frazer (ACF, 2015) (1)) para obtener las elasticidades y la PTF a nivel de firmas. La estimacién
se realiza bajo 2 especificaciones diferentes de la funcién de produccién: Cobb-Douglas y Translogaritmica.
Previamente, se analizan las propiedades y diferencias entre estas funciones. Luego, con los coeficientes
estimados, se calculan indicadores microeconémicos, tales como la elasticidad producto del trabajo y el
capital, la productividad marginal del trabajo y del capital, la tasa marginal de sustitucién técnica y, para
la especificacién Translogaritmica, la elasticidad de sustitucién entre los factores de produccién. Después,
se realiza un andlisis intersectorial, intrasectorial (con la especificaciéon Translogaritmica), temporal y
regional de la PTF, el cual considera también a la productividad laboral como referente. Esta comparacién
es la primera contribucién de la presente investigacién a la literatura empirica en el Peru.

Una segunda contribuciéon consiste en descomponer la PTF para analizar cuanto de la productividad
corresponde a eficiencia en la asignacién de recursos, medida esta dltima como la covarianza entre la
participacién de las firmas en términos de su actividad econémica (valor agregado) y su productividad.
Es decir, a mayor covarianza, mejor la eficiencia en la asignaciéon de recursos.

Finalmente se emplea un marco conceptual neo-Schumpeteriano constituido por los ganadores del Premio
Nobel de Economia 2025 Phillipe Aghion y Peter Howitt, el cual clasifica a las empresas en firmas lideres
o de la frontera tecnoldgica y firmas seguidoras o rezagadas. En consecuencia, se contrastan 2 hipotesis:
del pass-through y del catch-up. La primera hipdtesis analiza el impacto de la tasa de crecimiento de la
PTF de las firmas lideres o de la frontera tecnolégica en la tasa de crecimiento de la PTF de las seguidoras
o rezadas. La segunda sostiene que mientras mas alejada esté la firma seguidora o rezagada de la lider
o de la frontera tecnoldgica, mayor crecimiento econémico tendrd (convergencia). Ademds se estiman
otros determinantes de la tasa de crecimiento de la PTF a nivel de firmas, tales como los indicadores
de gobernanza mundial de Kaufmann y Kraay (2024). Aplicar el marco conceptual neo-Schumpeteriano
es la tercera y principal contribucién de la presente investigacion respecto a la literatura actual para el
Peru.

Para la aplicacién de la metodologia empirica de la presente investigacién se utiliza informacién de la
Encuesta Econémica Anual (EEA) del Instituto Nacional de Estadistica e Informéatica (INEI) del Per,
que recopila informacién de produccién, capital, empleo, insumos intermedios, etc. de empresas formalesﬂ

El resto del documento esté estructurado como sigue: i) revisién de la literatura; ii) hechos estilizados, iii)
marco tedrico y metodologia; iv) resultados de la estimacién; v) descomposicién de la PTF: evaluacién
de la eficiencia en la asignacién de recursos de la economia peruana vi) determinantes de la PTF a nivel
de firmas; y vii) comentarios finales.

IPara estimar la funcién de produccién se pueden utilizar diversas fuentes de informacién, tales como datos agregados
de paises, datos de agencias tributarias y encuestas realizadas a firmas.



2. Revision de la Literatura

Como la productividad total de factores es una variable no observable, existen diversas metodologias para
estimarla. Yasar, M. et. al. (2018)(44]) explican el método de Olley y Pakes (1996), el primer método que
busca corregir los sesgos de simultaneidad y de seleccion a la hora de estimar una funcién de produccién.
El primer sesgo resulta de la correlacion entre los factores de producciéon y la productividad. El segundo
sesgo consiste en la relacion entre los choques de productividad y la probabilidad de salida de la firma:
a mayor nivel de capital, menor probabilidad de salida de la firma, porque ésta puede obtener mayores
beneficios futuros. Esta correlacién negativa sesgaria a la baja el coeficiente del capital.

Manjén, M. y J. Maifiez (2016)(25) presentan el método ACF (2015)E| y mencionan que el sesgo de
seleccién es menos importante que el sesgo de simultaneidad. En la misma linea, Rovigatti, G. y V.
Mollisi (2018)(31]) presentan el comando ‘prodest’ en Stata, que enfatiza la correccién de este ultimo
sesgo y que engloba a las metodologias de Olley-Pakes (1996), Levinsohn y Petrin (2003), ACF (2015),
entre otroﬂ El modelo ACF es un método de 2 etapas y es utilizado con el comando ‘prodest’ del paquete
estadistico de software Stata. Este comando permite estimar una funcién de producciéon Cobb-Douglas,
asi como una funciéon Translogaritmica. Esta metodologia emplea como variable proxy de la PTF al
consumo intermedio tal como el método de Levinsohn y Petrin (2003), en vez de la inversién empleada
con el método Olley y Pakes (1996) debido a que las decisiones de inversién son discretas y distantes en
el tiempo, pero en vez de estimar el coeficiente del factor trabajo en la primera etapa, estima todos los
coeficientes del modelo en la segunda etapa para evitar problemas de identificacion. Por estas cualidades,
el método ACF es el que se emplea en la presente investigacion.

Por su parte, la aplicacién del marco conceptual neo-Schumpeteriano a nivel internacional ha sido llevada a
cabo por Gal, P. (2013)(I5)), quien aprovecha la base de datos comercial ORBIS y el Andlisis Estructural de
la OCDE (OECD STAN) que contiene datos de firmas de paises de la OCDE y otros paises del mundo para
diferentes afios. El autor calcula la productividad como residuo de Solow (con una funcién Cobb-Douglas
de retornos constantes a escala y participaciones de los factores de produccién), ademés del célculo de la
PTF a través del método de minimos cuadrados ordinarios, efectos fijos, el método de Levinson-Petrin y el
de Wooldridge, considerando como variable dependiente al valor agregado. Adicionalmente, encuentra un
impacto negativo de las regulaciones a los productos en el crecimiento de la productividad de las empresas,
comprobando ademaés las hipétesis de pass-through y catch-up. Sin embargo, la variable dependiente no
es la tasa de crecimiento de la PTF estimada econométricamente, sino que la calcula con dicho residuo
de Solow. En la presente investigacion si se estima dicha variable dependiente, ademés de estimar una
funcién Translog, sin restringir la funcién de produccién a una de retornos constantes a escala (RCE).

Saia, A. et al (2015)(32) mencionan que el marco conceptual neo-Schumpeteriano es el “caballo de batalla”
o modelo de referencia para investigar el crecimiento de la productividad. Describen las hipotesis de pass-
through y catch-up como el aprender y beneficiarse de las nuevas innovaciones de la frontera tecnologica y
de adoptar tecnologias existentes y converger hacia dicha frontera, respectivamente. Con datos de 15 paises
de la OCDE y de diferentes industrias, de 1984 a 2007, los autores calculan la tasa de crecimiento de la
PTF como un residuo de Solow de una funcién Cobb-Douglass con RCE y con elasticidades aproximadas
por la participaciéon laboral en en valor agregado. Luego, contrastan ambas hipétesis, ademds de otras
variables de politica tales como interconexion con la frontera global, inversiones en capital humano, en
1&D, regulaciones anticompetitivas a los insumos, entre otras. No obstante, los datos no se encuentran a
nivel de firmas como en la presente investigacion.

Koch, N. y Themann, M. (2022)(21]) también emplean el enfoque neo-Schumpeteriano. Evalian el impacto
de las regulaciones del sistema de comercio de emisiones de gases de efecto invernadero (diéxido de carbono
— CO3) de la Unién Europea en la PTF de las firmas. Para estimar la PTF, los autores emplean una
funcién Cobb-Douglas para cada sector de firmas europeas, con datos de ORBIS, el valor agregado como
variable dependiente, y el método de estimacién de Collard-Wexler y De Loecker (2016). Encuentran que
las regulaciones de las emisiones aumentan la PTF de las firmas, pero reducen su velocidad de avance
hacia la frontera. El método mencionado corrige errores de medicién en la variable capital. Sin embargo, la
solucién econométrica propuesta no necesariamente se puede aplicar a una especificacion translogaritmica
de la funcién de produccién puesto que los errores de medicién pueden ser no lineales.

Un andlisis que compara la estimaciéon de una funciéon de produccién Cobb-Douglas y una Translogarit-

2Mis adelante se detallardn sus principales aportes para su uso en este documento.
3Tales como el de Wooldridge (2009) y el de Robinson (1988). La primera metodologia emplea el método de momentos
generalizados y la segunda utiliza variables instrumentales.



mica, como la que se realiza en esta investigacion, es la de Francis, D. et al. (2020)(14) con datos a nivel
de firmas de las encuestas del Banco Mundial a las empresas, de 2006 a 2019. Como variable dependiente
se utiliza el valor agregado (o ventas) y como explicativas al capital y trabajo (si se usan ventas como
variable dependiente, se agregan los insumos intermedios como variable explicativa). Los autores resaltan
que la PTF obtenida estd basada en ingresos o en valores monetarios, en contraposicién a la PTF fisicaﬂ
Las firmas operarian, en promedio, bajo retornos constantes a escalaﬂ

Por otro lado, Norris, A et. al. (2024)(27) desarrollan una metodologia de estimacién novedosa en la
que incorporan como datos adicionales las expectativas de las firmas acerca de la produccién e insumos
futuros (un periodo adelante), recolectadas mediante encuestas hechas a firmas del Reino Unido entre
2017 y 2020, lo que permite obtener parametros consistentes, relajando los supuestos del modelo ACF.

Para el caso del Pert, atiin no hay documentos de trabajo que contengan el marco conceptual neo-
Schumpeteriano. No obstante, existen diversas estimaciones de la PTF con datos nacionales, asi como
investigaciones que utilizan la EEA.

Céspedes, N. et. al. (2014)(8) emplean informacién de los estados financieros de la Superintendencia
Nacional de Aduanas y de Administracién Tributaria (SUNAT) del Perd para calcular la PTF a nivel de
firmas para el periodo 2002-2011. Estos autores emplean, por un lado, los métodos de minimos cuadrados
ordinarios, de efectos fijos, de datos de panel dindmico de Arellano-Bond, imponiendo restricciones de
retornos constantes a escala, y por otro lado, el modelo de Olley-Pakes (1996). Ademds, Céspedes, N.
(2019)(9) utiliza datos de registros administrativos de los estados financieros obtenidos en la SUNAT
para el periodo 2008-2018. Se estima la PTF para la muestra total y para una muestra de datos de panel
bajo la especificacién Cobb-Douglas y el método de minimos cuadrados ordinarios como referencia, una
estimacién con efectos fijos y una con el método de Arellano-Bond. Asi, las empresas mas productivas
son las que participan en el comercio internacional y las de mayor tamaifio. El método ACF (2015) no es
empleado por los autores.

Del Pozo, C. y E. Guzman (2019)(I1) utilizan el método ACF (2015) con datos de panel obtenidos de la
EEA de los ejercicios econémicos correspondientes a los anos 2014, 2015 y 2016. Los autores estimaron una
funcién de produccién Cobb-Douglas para obtener la PTF y encontraron que no existe una correlacion
estadistica significativa entre la PTF y la participacién laboral femenina. Igualmente, Del Pozo, C. y E.
Guzmén (2022)(12) estiman el impacto de la inversién en ciencia, tecnologia e innovacién tecnolégica
(CTI) en la PTF a nivel empresarial para diversos sectores de la economia peruana, utilizando datos
de la EEA de los ejercicios econémicos 2014, 2015 y 2016 y siguiendo la metodologia de modelos de
cambio de régimen endégeno (Endogenous Switching Model). Para obtener la PTF, los autores emplean
el método ACF (2015). Obtienen que la inversién en CTI tiene un impacto positivo en la PTF de los
sectores agroindustria, comercio, manufactura y restaurantes.

Documentos que también emplean la EEA para diversos temas son los de Livia, D. y A. Molinari
(2018)(22) que examinan la causalidad entre la productividad laboral y los salarios, asi como entre la
PTF y los salarios, para el sector manufacturero peruano de 2008 a 2015; Lozada (2019)(23) quien utiliza
datos de panel de firmas manufactureras para el periodo 2009-2015 y encuentra que el impacto de la di-
versificacién a nivel de la Clasificacién Industrial Internacional Uniforme (CIIU) de las empresas tiene un
efecto positivo y significativo en la PTF; Alva, C. (2023)(3]) que estima la relacién entre eficiencia técnica
y el tamafio de las firmas del sector manufacturero peruano empleando los datos de 2019, con un anélisis
de fronteras estocdsticas en una primera etapa y un modelo de minimos cuadrados ordinarios ademés
de uno Tobit en una segunda etapa; Ramirez (2023)(30) emplea datos de 2012 a 2018 correspondientes
al sector de transportes y comunicaciones pero encuentra una correlacién nula entre el costo promedio
ponderado del capital de las empresas y el rendimiento sobre los activos de las mismas.

Un documento de trabajo en el que se estima una funcién translogaritmica para obtener la PTF es el de
Schiffbauer, M. et. al. (2022)(33). Utilizan datos de la EEA de 2007 a 2017 para contrastar si la remocién
de barreras burocraticas declaradas ilegales o carentes de razonabilidad por la autoridad competente
(INDECOPI) de 1 800 municipalidades del Pert incrementé la PTF de las firmas. Los autores encontraron
que la PTF de las empresas ubicadas en zonas que eliminaron estas barreras burocraticas aument6 en
comparacion con otras localidades. La misma base de datos elaborada por estos autores es empleada por

4La PTF no fisica podria estar capturando, ademés de la productividad de las firmas, el poder de mercado a través del
mark-up.

5La alta heterogeneidad de las elasticidades de las firmas dentro de cada sector muestra evidencia que no apoya la
especificacién Cobb-Douglas.



Chin, M. (2024)(10). La autora estima el impacto de la legislacién laboral y la legislacién tributaria en la
productividad de las firmas con un modelo de regresién lineal local con discontinuidadﬂ En particular,
halla que las firmas con menos de 20 trabajadores son 40 por ciento menos productivas que las firmas
con mas de 20 trabajadores. Ademads, respecto al régimen especial del impuesto a la renta, las firmas con
ventas por debajo de S/ 525 mil son 40 por ciento menos productivas que las firmas por encima de dicho
umbral.

Uno de los economistas peruanos que més ha utilizado la EEA para realizar estudios sobre la PTF de las
firmas es Mario Tellﬂ en particular de empresas del sector manufactura. Tello, M. (2022)(37), extrae
el indice de eficiencia técnica (IET) de la PTF de las firmas de la EEAEI Estimando una funcién de
produccién estocastica bajo la especificacion Cobb-Douglas, el autor encuentra que el producto total de
las empresas de la muestra total se podria multiplicar por 2,6 sin requerir factores productivos adicionales
si fueran técnicamente eficientes. El IET de las empresas informales es el 40,8 por ciento de las formales.

Tello, M. (2024a)(38)) utiliza datos de empresas manufactureras de 2002 a 2019 y estima la PTF con los
métodos de minimos cuadrados, Olley y Pakes, Levinson y Petrin, ACF y De Loecker (2011), todas bajo
la especificacion de la funcién Cobb-Douglas. Con todas estas metodologias, se encontré que la PTF se
mantuvo en niveles bajos de 2002 a 2009 para luego saltar a niveles més elevados (aunque decrecientes) a
partir de 2010. Este salto se explicaria por el crecimiento de los términos de intercambio y por los acuerdos
comerciales con EEUU, China y la UE. Ademads, el canal via mercados internos no seria suficiente para
incrementos sustantivos de la PTF en el Peru.

Tello, M. (2024b)(89) emplea informaciéon de empresas manufactureras de 2002 a 2019 para examinar
el impacto de tres factores sobre la tasa de crecimiento de la PTF: la tasa de crecimiento del PBI
real, los términos de intercambio y los procesos de liberalizaciéon representados por los promedios de los
aranceles preferenciales de los 3 acuerdos comerciales firmados por el Pert con EEU, la UE y China.
El autor emplea el método de De Loecker (2011) y encuentra que: i) el crecimiento de la economia
tiene un impacto negativo por una mayor proporcién de empresas no exportables menos eficientes; ii)
los incrementos de los términos de intercambio tienen un impacto positivo; iii) las importaciones que
compiten con la produccién interna tienen un impacto negativo. Con la influencia de este documento de
trabajo, en la presente investigacién se emplearan como variables de control adicionales a los términos de
intercambio y al PBI real de cada sector.

Adicionalmente, Tello, M., D. Tello-Trillo y P. Rojas (2025)(40) evaldan la interrelacién entre la PTF y el
poder de mercado (mark-up) de las firmas manufactureras de 2002 a 2019. No obstante, a pesar de utilizar
7 indicadores de poder de mercado y varias metodologias, no encuentran una relacién de causalidad o
impacto del poder de mercado en la productividad.

6 Local linear regression discontinuity en inglés.

"El autor continuamente hace énfasis en la importancia de hacer anélisis de la PTF para las economias. Por ejemplo, en
Tello (2004)(36), realiza un estudio sobre la importancia de incidir en los factores que determinan la PTF para aumentar la
capacidad exportable en el Perd, tales como la institucionalidad, el capital humano, la infraestructura publica y los costos
de transaccion.

8Y de otras bases de datos como la Encuesta Nacional de Hogares (ENAHO) del INEI y la Encuesta Nacional Agrope-
cuaria (ENA) del INEI para incorporar a empresas informales y agropecuarias, respectivamente. El autor emplea los datos
de la EEA de los ejercicios de 2007 a 2014 para estimar el IET de empresas formales no agropecuarias.



3. Hechos estilizados de las empresas formales peruanas segun
la EEA

La fuente de informacién empleada en el presente trabajo es la Encuesta Econdmica Anual (EEA) publi-
cada por el INE]E Esta contiene informacién de empresas formales. Las firmas provienen del Directorio
Central de Empresas y Establecimientos, actualizado con el Padrén del Registro Unico de Contribuyentes
de la Superintendencia Nacional de Aduanas y de Administracién Tributaria (SUNAT).

Las firmas se clasifican segin la cuarta revision de la Clasificacién Industrial Internacional Uniforme de
todas las actividades econémicas (CIIU Rev.4). A su vez, se agrupan en 14 sectores econémicos.

Las empresas de la EEA son formales con ventas anuales superiores a 150 Unidades Impositivas Tributarias
(UIT) hasta el ano 2018. Para el ano 2019 se amplia la muestra a empresas con ventas mayores a 50
UIT. Las empresas se clasifican en grandes, medianas, pequenas y microempresas, bajo el régimen general
laboral, régimen MYPE tributario o régimen especial de renta.

A partir de la base de datos, las variables para la estimacién de la funcién de produccién son las que se
muestran en el Cuadro [T}

Cuadro 1: Variables elegidas para la estimacién de la funcién de producciéon

Variables Capitulos de la EEA

Capitulo 3 para las empresas grandes y medianas / Capitulo 4M para las empresas
Valor Agregado | pequenas y microempresas hasta 2018 / Capitulo 05P para las empresas pequenas
(VA) y microempresas en 2019. Variable: produccién total de la empresa menos consumo
intermedio (materias primas, alquileres, servicios bésicos, etc.)

Capitulo 11 para las empresas grandes y medianas / Capitulo 6MA para las empresas
Trabajo (L) pequenas y microempresas hasta 2018 / Capitulo 05P para las empresas pequeinias y
microempresas en 2019. Variable: nimero de trabajadores de la empresa.

Capitulo 5 para las empresas grandes y medianas / Capitulo 7TM para las empresas
Capital (K) pequenas y microempresas hasta 2018 / Capitulo 06P para las empresas pequeiias y
microempresas en 2019. Variable: saldo final de los activos totales de la empresa.

Capitulos 3 para las empresas grandes y medianas / Capitulo 4M para las empresas
pequenas y microempresas hasta 2018 / Capitulo 05P para las empresas pequeiias y
microempresas en 2019. Variable: materias primas, alquileres, servicios bésicos, etc.

Consumo Inter-

medio (CI)

Fuente: INEI-EEA

A diferencia de Del Pozo, C. y E. Guzmén (2019, 2022) (11]) (12), que emplean la suma de activos corrientes
y no corrientes como variable de capital, en este documento se considera al total de activos inmovilizados
(terrenos, edificaciones, maquinaria, muebles, etc.) e intangibles, porque estos datos estédn disponibles para
todo tamano de empresa. En la variable capital definida en el Cuadro [1}, estdn incorporados los activos
intangibles que dichos autores utilizan para obtener las variables de ciencia, tecnologia e innovaciéon
tecnoldgica (CTI), ya que estos estdn detallados para empresas grandes y medianas. Pero, para las
pequenas y microempresas no se dispone de ese nivel de detalle. Tampoco estan disponibles los activos
corrientes y no corrientes para estas ultimas empresas.

El total de observaciones de la EEA de 2011 a 2019 es 87 785, con un promedio de 9 754 empresas por
ano y 1 981 empresas se repiten en todos los anos. Sin embargo, para las estimaciones, se consideraron
2 grupos de datos. El primer grupo de datos consiste en una submuestra del total de empresas de la
EEA que considera tinicamente a las firmas con valores no vacios y positivos para las variables elegidas,
asi como aquellas que pertenecen a un solo sector econémico. Asimismo, las empresas agroindustriales
presentes en 2019 en el sector manufacturero se consideraron como parte del sector agroindustria para ese
ano. Se trata de un panel no balanceado. El segundo grupo de datos consiste en una submuestra del total
de empresas de la EEA con las caracteristicas de las que pertenecen al primer grupo, pero adicionalmente

9La informacién recopilada recolecta datos econémicos y financieros de las empresas a nivel nacional que desarrollaron
alguna actividad econémica durante el periodo contable o ano calendario previo. Las empresas pertenecen a 14 activi-
dades econémicas: Agencias de viajes, agroindustria, centros educativos no estatales, comercio, construccién, hospedaje,
hidrocarburos, pesca (extractiva, transformativa) o acuicultura, manufactura, electricidad, transportes y comunicaciones,
universidades no estatales, restaurantes, y servicios. Para el afio 2019 el INEI eliminé el sector agroindustria. Sin embargo,
empresas agroindustriales que aparecen en anos anteriores fueron ubicadas por el INEI en el sector manufactura, en su
mayoria, para el afio 2019.



se eliminan a las empresas que no estan presentes para todos los anos, asi como las empresas que presentan
alta volatilidad de 2011 a 2019 en las variables valor agregado, consumo intermedio, capital y/o trabajo.
Es un panel balanceado.

En adelante, el primer grupo de datos se denominara “toda la muestra” y el segundo, “panel de datos”.
En toda la muestra, el promedio de firmas por ano es de 8 715. El total de observaciones para toda la
muestra es 78 439 (89,4 por ciento del total de las observaciones), tal como se ve en el Cuadro [2| Para
el panel de datos, el nimero de firmas por afo es de 1 430 y el total de observaciones es 12 870 (16,4
por ciento de toda la muestra y 14,7 por ciento del total de observaciones), acorde como aparece en el

Cuadro 3l
Cuadro 2: N° de empresas y observaciones por sector econémico y por ano para toda la muestra

Sector 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | TOTAL
Agencias de | o, 77 84 | 100 | 101 | s8 | 113 | 136 62 851
Viaje
Agroindustria 213 | 227 | 245 | 241 | 266 | 255 | 237 | 188 229 2 094
Centros Educa-
tivos No Estata- | 140 | 125 | 148 | 156 | 214 | 153 | 156 | 228 154 1474
les
Comercio 2342 | 2149 | 2163 | 2642 | 2861 | 2585 | 2563 | 1629 | 4852 | 23786
Construccién 595 | 545 | 540 | 571 | 640 | 662 | 602 | 422 813 5 390
Establecimientos | o0 1 qq) | q4s | 190 | 137 | 124 | 137 | 175 88 1185
de Hospedaje
Hidrocarburos 59 38 57 66 64 55 64 49 55 507
E‘f:;a o Acuicul- | gy 1 qye | g4 | 127 | 184 | 157 | 138 | 153 153 1275
Manufactura 2140 | 1892 [ 1925 | 1681 | 1804 | 1797 | 1696 | 2161 | 1212 | 16 308
Electricidad 55 57 52 68 65 67 68 73 78 583
Transportes y |\ sor | 519 | 583 | 743 | 815 | 774 | 656 | 749 | 972 6 397
Comunicaciones
Universidades
No Estatalos 62 61 72 78 80 7 7 70 84 661
Restaurantes 154 | 153 | 148 | 144 | 235 | 230 | 255 | 138 218 1675
Servicios 1587 | 1260 | 1587 | 1845 | 2047 | 1873 | 2004 | 2289 | 1761 | 16 253
TOTAL 8202 | 7354 | 7861 | 8572 | 9513 | 8897 | 8766 | 8 460 | 10 724 | 78 439

Fuente: INEI-EEA

. Elaboraciéon: BCRP




Cuadro 3: N? de empresas y observaciones por sector econémico y por ano para el panel de datos

Sector 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | TOTAL
Agencias de |, 16 16 16 16 16 16 16 16 144
Viaje

Agroindustria 63 63 63 63 63 63 63 63 63 567
Centros Educa-

tivos No Estata- | 12 12 12 12 12 12 12 12 12 108
les

Comercio 609 | 609 | 609 | 609 | 609 | 609 | 609 | 609 | 609 5 481
Construccién 34 34 34 34 34 34 34 34 34 306
Establecimientos | o\ 6 1 96 | 16 | 16 | 16 | 16 | 16 | 16 144
de Hospedaje

Hidrocarburos 11 11 11 11 11 11 11 11 11 99
ff:;a o Acuicul- | 12 12 12 12 12 12 12 12 108
Manufactura 265 | 265 | 265 | 265 | 265 | 265 | 265 | 265 | 265 2 385
Electricidad 22 22 22 22 22 22 22 22 22 198
Transportes v | 116 | 196 | 116 | 116 | 116 | 116 | 116 | 116 | 116 1044
ComunlcaCIOnes

Universidades

No Botatelos 29 29 29 29 29 29 29 29 29 261
Restaurantes 10 10 10 10 10 10 10 10 10 90
Servicios 215 | 215 | 215 | 215 | 215 | 215 | 215 | 215 | 215 1935
TOTAL 1430 | 1430 | 1430 | 1430 | 1430 | 1430 | 1430 | 1430 | 1430 | 12 870

Fuente: INEI-EEA. Elaboraciéon: BCRP

Mas del 70 por ciento del ntimero de firmas pertenece a los sectores Comercio, Manufactura y Servicios,
tanto para toda la muestra como para el panel de datos, siendo el sector Comercio el de mayor proporcion
con més del 30 por ciento, seguido del sector Manufactura con méas del 18 por ciento y finalmente el sector
servicios con mas del 15 por ciento, tal cual se observa en el Cuadro

Cuadro 4: Participacién de los sectores econémicos (%)

Sector Toda la muestra | Panel de datos
Agencias de Viaje 1,1 1,1
Agroindustria 2,7 4.4
Centros Educativos No Estatales 1,9 0,8
Comercio 30,3 42.6
Construccién 6,9 2,4
Establecimientos de Hospedaje 1,5 1,1
Hidrocarburos 0,6 0,8
Pesca o Acuicultura 1,6 0,8
Manufactura 20,8 18,5
Electricidad 0,7 1,5
Transportes y Comunicaciones 8,2 8,1
Universidades No Estatales 0,8 2,0
Restaurantes 2,1 0,7
Servicios 20,7 15,0
TOTAL 100,0 100,0

Fuente: INEI-EEA. Elaboracién: BCRP

En la EEA se catalogan a las empresas como grandes y medianas por un lado y como pequenas y
microempresas por otro lado. Para toda la muestra, el total de empresas grandes y medianas representa
el 66,4 por ciento de todas las empresas. El panel de datos practicamente estd compuesto sblo por
empresas grandes y medianas. Esto se puede observar en el Cuadro [5] con las medianas de las variables
valor agregado (VA), capital (K), trabajo (L) y consumo intermedio (CI):



Cuadro 5: Mediana de las variables (N° para el factor trabajo y S/ Millones para el resto)

Toda la Muestra VA K L CI
Grande y mediana 5,4 49 61,0 4,8
Mypes 0,5 0,4 10,0 0,6
Total 2,3 2,1 26,0 1,9
Panel de datos 15,4 18,6 159,0 12,5

Fuente: INEI-EEA. Elaboracién: BCRP.

A continuacién, se muestran las medianas de las variables en los cuadros[6]y [7] Las medianas més elevadas
de VA, K y CI son las de los sectores hidrocarburos y electricidad.

Cuadro 6: Medianas - Toda la muestra (N° para el factor trabajo y S/ Millones para el resto)

Sectores 2011 2019

VA K L CI VA K L CI
Agencias de Viaje 1,3 0,5 17,5 3,7 3,6 1,2 32,5 9,7
Agroindustria 4.8 10,2 108,0 19,6 124 37,4 178,5 37,8
Centros Educativos No Estatales 3,2 2,0 93,0 1,1 5,6 3,7 101,5 1,6
Comercio 1,6 1,2 18,0 0,8 1,3 1,3 15,0 0,6
Construccién 2,5 1,3 47,0 4,5 2,9 1,8 33,0 4.8
Establecimientos de Hospedaje 1,7 4.5 34,0 1,5 5,4 12,9 86,0 4.4
Hidrocarburos 62,1 71,0 94,0 32,3 38,0 286,2 55,0 37,7
Pesca o Acuicultura 5,0 11,0 73,0 8,9 5,8 13,4 55,0 94
Manufactura, 1,4 1,7 24,0 3,2 5,3 9.4 72,5 10,3
Electricidad 27,3  216,0 55,0 43,0 30,8 278,0 30,0 19,0
Transportes y Comunicaciones 3,2 3,3 37,0 4,3 4.5 5,7 37,0 4.1
Universidades No Estatales 20,4 31,2 570,5 6,6 16,1 31,2 268,5 5,5
Restaurantes 0,8 0,6 32,0 2,0 1,5 1,2 40,0 2.4
Servicios 3,2 1,4 42,0 1,7 6,4 3,3 50,0 3,5
TOTAL 2,1 1,7 29,0 2,1 2,6 2,5 23,0 2,0

Fuente: INEI-EEA. Elaboraciéon: BCRP.

Cuadro 7: Medianas - Panel de datos (N© para el factor trabajo y S/ Millones para el resto)

Sectores 2011 2019

VA K L CI VA K L CI
Agencias de Viaje 6,3 2,6 101,56 13,7 14,9 3,2 100,0 14,2
Agroindustria 11,3 33,7 2970 449 25,0 946  364,0 60,0
Centros Educativos No Estatales | 13,9 8,0 216,5 3,3 24,0 18,1 227.5 6,4
Comercio 5,4 3,9 56,0 2,2 8,2 10,8 84,0 3,7
Construccion 25,6 8,9 4440 26,3 46,7 32,8 558,0 48,7
Establecimientos de Hospedaje 16,9 97,8 293,0 9,0 28,2 162,1 311,0 18,5
Hidrocarburos 273,8 383,1 153,0 729 | 2292 901,7 192,0 86,9
Pesca o Acuicultura 16,9 27,3 183,5 34,1 16,3 50,1 206,5 454
Manufactura 17,1 36,8 255,0 40,1 25,1 76,6 267,0 44,6
Electricidad 60,5 468,5 1950 73,1 1523 878,0 2240 1554
Transportes y Comunicaciones 18,7 36,1 161,5 21,4 36,3 76,6 224.,5 26,6
Universidades No Estatales 35,7 48,9  883,0 10,5 93,9 212,65 1452,0 23,0
Restaurantes 8,8 10,3  288,0 10,9 30,3 479 7075 31,2
Servicios 17,5 12,1 2420 8,3 34,5 314 2950 13,9
TOTAL 11,6 10,4 136,5 9.4 | 18,1 29,2 176,5 14,4

Fuente: INEI-EEA. Elaboracién: BCRP.

Practicamente todos los sectores presentan mayores valores en el panel de datos de las medianas de todas
las variables que en toda la muestra. Cabe senalar que la suma del valor agregado de las empresas del
panel de datos de 2019 representa el 75,5 por ciento del PBI nominal del afo 2019. Para las estimaciones
posteriores, se deflactaron las variables VA, K y CI empleando la ratio del PBI constante y corriente de
2011 a 2019 reportados por el INEI al nivel més desagregado posible, para cada sector econémicﬂ .

10Tal como en Schiffbauer, M. et. al. (2022)([B3). Gal, P. (2013)(I5) indica que, si bien emplear deflactores para cada
sector econdémico es una practica usual en la literatura, advierte que las diferencias de productividad dentro de un mismo
sector pueden reflejar también diferencias en el poder de mercado de las firmas.



4. Marco tedrico y metodologia

El presente apartado consiste en el andlisis de la estimacién de la funcién de produccién Translogaritmica
(Translog), asi como de la Cobb-Douglas, estimadas para cada uno de los 14 sectores. Tal como lo
menciona Pavelescu, F. (2011)(29)), la denominacién correcta de la Translog es la funcién de produccién
transcendental logaritmica. El autor menciona que esta funciéon es una aproximacion de segundo orden
de series de Taylor de la funcién de Elasticidad de Sustitucién Constante (CES por sus siglas en inglés).
Asimismo, siguiendo a Hoff, A. (2002)(19), mientras que la Translog y la Cobb-Douglas son lineales en
logaritmos, la CES no puede ser linealizada analiticamente. Por esta razén se trabajan con las 2 funciones
mencionadad™] .

Para ambas funciones se asume que las firmas producen un bien homogéneo con capital y trabajo, ademés
de ser neutrales a la HickﬁLa funcién de produccién Translog a estimar estd dada por :

Y = QistLiﬂ;; KPrse? [Otl{ln(Lz:st,)}z-"-OQ{ln(List) ln(Kist)}+as{ln(K7tst)}2] eCist (1)
donde Yj, List y K;st son el valor agregado, los factores de produccién trabajo y capital de la empresa
1 en el sector s en el ano t, respectivamente. €2;,; es la productividad de la firma i en el sector s en el ano
t o productividad total de factores (PTF), e es una funcién exponencial natural, y €;5; son los residuos
para la firma ¢ en el sector s en el afio ¢, es decir, el componente no explicado de la producciéon. Cabe
senalar que si el coeficiente v = 0, se tiene una funcién de produccién Cobb-Douglas, por lo que esta es un
caso especial de la Translog. Sean va; = By, Yoo = Biks, Y3 = Brks- Entonces los coeficientes 55, Bis,
Bus, Biks ¥ Brks son los coeficientes por estimar. Si estos coeficientes equivalen a 0, entonces tendriamos
la funciéon Cobb-Douglas. En la funcién de produccién hay dos variables no observables: ;s v €;5¢-

Denotando el logaritmo de las variables con las mismas letras en mintsculas, se tiene la funcién de
produccién en logaritmos con los coeficientes 3:

Yist = ﬂlslist + 6kskist + ﬁllslzzst + ﬂlkslistkist + Bkkskizst + wist + €ist (2)

A partir de la funciéon de produccién en logaritmos, se pueden obtener las elasticidades productﬂ del
factor trabajo (3) y del factor capital . Ademads, ambas son funciones Cobb-Douglas en logaritmos:

on(Yis)  Oyist 1 6 3 3
e — 9 = s 2 slis skis 3
Oln(List)  Olist s = P 4 2lion B ¥
Oln Y;'S 0 s N A 2 3
Yist) _ Oyist = 0K, = Brs + 2Brrskist + Binslist (4)

ah’l(Kist) o Okist

Al mismo tiempﬂ considerando que las variables en maytusculas estan en niveles, los productos margi-
nales (PM g) del factor trabajo y del factor capital (@ se pueden expresar en funcién de los respectivos
productos medios (PMe) y son, respectivamente:

Y—ist
List
Yvist
6
Kist ( )

Noétese que para niveles finitos de X4 (factores de produccién en niveles), el producto marginal de X;4; es
positivo para valores altos de Xs; (del otro factor) pero puede ser negativo si Sjns > 0 Vi, hy X, — 0.

PMgList = élLst X PMeList = [Bls + 2Bllslist + Blkskist] X (5)

PMgKist = égt X PMeKist = [Bks + QBkrkskist + Blkslist] X

1 Existe literatura empirica que emplea funciones de produccién CES para estimar econométricamente la elasticidad
de sustitucién. Para ello, véanse por ejemplo Claro, S. (2003)(7), Maha, K. y H. Kamel (2015)(24), y Selvanathan, E.
(2024)(34). No obstante, se puede calcular directamente la elasticidad de sustitucién estimando los coeficientes de la funcién
Translog, método que se sigue en esta investigacion.

2Mert, M. (2021)(26) indica que, si la funcién de produccién es “neutral a la Hicks” Yis¢ = Qist F(Kist, List), esto
significa que el progreso tecnoldgico tiene un impacto en el producto via los factores de produccién capital y trabajo. En
este caso, el progreso tecnolégico es la productividad total de factores (PTF). En cambio, si la funcién de produccién es
“neutral a la Harrod” Yjss = F(Kist, QistList), €l progreso tecnoldgico tiene impacto en el producto tnicamente a través
del factor trabajo. En este caso, el progreso tecnolégico es la productividad laboral. Finalmente, si la funcién de produccién
es “neutral a la Solow” Y;s; = F(Qs¢Kist, List), €l progreso tecnoldgico tiene impacto en el producto dnicamente a través
del factor capital. En este caso, el progreso tecnolégico es la productividad del capital. El progreso tecnolégico neutral a la
Hicks es denominado “residuo de Solow”.

13En la siguiente seccién se obtienen estas elasticidades para cada sector y se pueden obtener también a nivel de firmas.

En adelante, se sigue a Boisvert, R. (1982)(6).



Ademas, el producto marginal puede ser negativo si al menos un 3;,s < 0 X;4 — co. Entonces, con la
Translog no se asegura que el producto marginal sea positivo para todos los valores de los factores de
produccién. Por tanto, se necesita que las elasticidades 6 sean positivas para que los productos marginales
sean positivos.

Asimismo, para que el producto marginal del trabajo y del capital sean decrecientes, se requiere que
0L, (0L, — 1) + 2Bus < 0y 0K, (0K, — 1) + 2Bkks < 0, respectivamente, como se ve en las siguientes

ecuaciones y :

N

8PMgList AL Y;st Y;st A eist
—_—— = —91»8 X + X Qﬁlls + PM Lis X
OList ! Lzzst Lz?st 9t List (7)
) Y;s Y;s A A Yris Yvis A N A
= —0j, x Lgt + Lgt X 2B + 075 % Lgt = th (05055, — 1) + 25us]
ist ist ist ist
OPMgKis s Yiee | Yier - bis
# = 0% x th + KQt X 2Brrs + PMgK;g x K»tt
s ist ist 18 (8)
) Y;Js Y—is A A Yvis }/;s A A A
= 79{;& X th + th X 26kks + 01'2515 X K_zt = K_Qt [egt(agt - 1) + 2Bkks]

15t 15t 18t 15t

Los factores de produccién seran complementarios si se cumple que ést éKt + Blks > 0, y sustitutos si
i

éi@té{; + Birs < 0. como se puede ver en las siguientes ecuaciones y (10):
aPMngst ﬂlkensf éLt
st sList PMaK;: is
aKist KistList * it List (9)
_ /Blks}/;st + ailétegtyist _ )/ist [éL é[{ +Blk }
KistList KistList KistList it Tist °
8PMgKist ﬂlksYVis’t éKt
St Dlhs it | PMgLigy x 25t
aList KistList * Glist X Kist (10)
sY;s éL éK }/;s }/is ) A A
= Ou : + ot tet t = : [oigtegt JFﬂlks]

KistList KistList KistList

La tasa marginal de sustitucién técnica entre los factores de produccion estd dada por la siguiente expre-

sién :

PMgList o éfst « PMngst o Bls +2Bllslist +Blkskist « PMngst

TMSTs = = = == = =
' PMgKZSt 97{; PMgKiSt Bks + 26kkskist + ﬁlkslist PMgKZSt

(11)

Y la elasticidad de sustitucién viene dada poﬁ la expresion :

ListPMgList + KistPMgKist «
KistList

Oist =

PMgLiy PMgK iy (12)

2 % 781),9]\;4(2?“ X PMgL;st PMgK; g — 781)%??“ (PMng'st)2 - 781);;\%?“ (PMgList)2

Estos indicadores microeconémicos se corresponden con una funcién Cobb-Douglas, considerando que las
elasticidades producto de los factores de produccién son constantes y que los coeficientes By, Biks ¥ Brks
equivalen a 0.

La elasticidad de sustitucién equivale a 1 para la funcién Cobb-Douglas. Este indicador mide cudn sus-
tituible es el factor trabajo y el factor capital cuando sus precios cambian, manteniendo el nivel de
produccién constante. Es decir, cuando el precio relativo de cualquier factor de produccién cambia, las
empresas sustituyen un insumo mds caro por el més barato. Esto a su vez aumenta la intensidad del
insumo mas barato en la produccién y eleva la produccién del ingreso total destinado a ese insumo.
Acorde con Harrasova, J. (2020)(I7), si este pardmetro es mayor a 1, significa que el capital y el trabajo
son facilmente sustituibles.

La funcién de producciéon Translog tiene las siguientes ventajas sobre la tradicional Cobb-Douglas:

15Véanse Hoff, A. (2002)(19) para mas informacién y Vasquez, A. (1969)(@1I) para la derivacién de la expresion.
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= No requiere del supuesto de sustituciéon suave entre los factores de produccion.

= Las elasticidades producto de cada factor de producciéon no son constantes, sino que dependen de
los niveles de los insumos utilizados en el proceso de produccién. De esta manera, se pueden obtener
elasticidades producto de cada insumo para cada empresa y para cada sector.

= Se agregan mas variables explicativas al modelo de regresién para evitar el problema de variables
omitidas. De esta manera, se reduce el problema de sobreestimacién de la productividad total de
factores enunciado por Céspedes, N. et. al. (2014)(8).

La principal ventaja de la funciéon de producciéon Cobb-Douglas es su simplicidad y su interpretacion, ya
que los coeficientes estimados son directamente las elasticidades producto de los factores de produccion.
Ademas, la contabilidad del crecimiento del producto es mas directa.

La estimaciérﬁ se hace para todos los anos de 2011 a 2019, para cada sector, para toda la muestra y
para el panel de datos. Los pardmetros relevantes se estiman por sector. De esta manera, tal como lo
resaltan Francis, D. et. al. (2020)(14), se evita que las firmas intensivas en un factor de produccién de un
sector econémico tengan la misma elasticidad que aquellas intensivas en otro factor de produccién de otro
sector. Mas atn, la Translog permite que dentro de una industria se pueda calcular elasticidades de los
factores de produccion respecto al producto diferentes. Por tanto, se consideran diferencias intersectoriales
e intrasectoriales.

ACF (2015) recomiendan utilizar al valor agregado como variable dependiente, debido a que ya no se
emplearia a la variable de insumos intermedios como factor de produccion y asi se evitaria un problema
de identificacién en la estimacion de los coeficientes, a diferencia de Tello, M. (2024a) (58)|Z| y Tello, M.
(2024b) (39)). Asimismo, Gal, P. (2013)(15) senala que emplear el valor agregado como variable dependiente
es mejor que el producto bruto o el ingreso total, debido a que companias con mucha actividad de reventas
(por ejemplo, compaiias minoristas o de retail) tendrdn un valor elevado del producto bruto o ingreso
total. El valor agregado, al descontar por insumos intermedios (incluidos bienes de reventa, tipicos en el
sector retail), resuelve este problema.

Siguiendo a Manjén, M. y J. Mafiez (2016)(25]), para la estimacién econométrica se asume que los factores
de produccién difieren en 2 dimensiones fundamentales: si su eleccién en el periodo corriente afecta el
costo de produccién en periodos futuros (naturaleza dindmica) y si el periodo en el que fueron elegidos
es el mismo periodo en el que son empleados en el proceso de produccion (sincronizacién). Un insumo no
dindmico (primera dimensién) o variable/libre (segunda dimensién) es el trabajo. Un insumo dindmico
(primera dimensién) o fijo (segunda dimensién) es el capital. El capital es la variable de estado.

Si la funcién de produccién se estimase por minimos cuadrados ordinarios (MCO), los coeficientes estima-
dos serian sesgados e inconsistentes por la correlacion entre los factores de produccion y la productividad.
Las soluciones estandar tales como la estimacién por efectos fijos y la del uso de variables instrumentales
no son ideales para corregir este problema de endogeneidad. La estimacion por efectos fijos puede corregir
el problema a costa de imponer que los choques de productividad no varien en el tiempo. Asimismo, la
solucién de variables instrumentales tiene la dificultad de encontrar los instrumentos apropiados. Por ello,
se emplea la metodologia ACF no solo por la posibilidad de estimar una funcién de produccion Translog,
sino que también asegura estimadores consistentes.

En particular, el problema de estimar la funcién de produccién mediante el método de MCO es que no
se cumple el supuesto clasico de exogeneidad:

E[T}ist/Xist} 7é 0

con Mt = wist + €5t ¥ Xist son los factores de produccion. Este supuesto no se cumle por la correlacion
entre la PTF y dichos factores. La metodologia ACF permite corregir este inconveniente.

Olley-Pakes (1996) fueron los primeros en proponer un procedimiento consistente de estimaciéon en 2
etapas. La clave de este método es utilizar como variable proxy de la PTF a la inversion de las firmas,
de manera que, bajo ciertos supuestos en una primera etapa, se estimen los coeficientes de las variables

16Para, la estimacién de las funciones de produccién Translog y Cobb-Douglas, se utilizé el comando prodest en Stata.
Este comando engloba diversas metodologias de estimacién de la funcién de produccién. La metodologia que se empleé fue
la de Ackerberg, Caves y Frazer (2015), debido a que dicho comando permite estimar una funcién de produccién Translog
con el método (ACF) y también la funcién Cobb-Douglas.

17E]l autor también estimé la funcién de produccién con el valor agregado como variable dependiente. No obstante, los
resultados no fueron reportados.
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libres y, en la segunda etapa, se estimen los coeficientes de las variables de estado. Por su parte, Levinson
y Petrin (2003) utilizan a los insumos intermedios como proxy ya que pueden existir costos de ajuste
sustanciales que ocasionan que la variable inversiéon registre muchos ceros en las encuestas porque la
decisién de inversién no es continua, sino discreta y pospuesta algunos anos. En ambos casos, la variable
proxy se aproxima con una funcién de control (polinomio o minimos cuadrados ponderados locales,
respectivamente) que depende de la PTF y que es invertible.

El problema con las 2 metodologias anteriores es que, la variable libre (o insumo no dindmico) del factor
trabajo puede que no varie independientemente de la especificacion de la funciéon de control y, por tanto,
su coeficiente no serfa identificable. La metodologia ACF (2015) corrige este problema empleando el
marco tedrico de ambas metodologias, pero estima todos los coeficientes de los factores de produccion en
la segunda etapaﬁ

8Para mayor detalle de las metodologias de estimacién, véase Yasar, M. et. al. (2008)(44); Manjén, M. y J. Mafiez
(2016)(25); y Rovigatti, G. y V. Mollisi (2018)(31).
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5. Resultados de la estimacion

Esta seccién presenta los resultados para los dos grupos de bases de datos obtenidos de la EEA de 2011
a 2019: i) para toda la muestra; y ii) para el panel de datos.

Con relacién a la funcién de produccion Cobb—Douglaﬂ los coeficientes estimados reportados en el
cuadro [§] son positivos salvo la elasticidad del producto respecto al capital para el sector construccion
en toda la muestra. Excepto el sector Agencias de Viaje para toda la muestra, las elasticidades son
menores a la unidad. Sin embargo, tanto para toda la muestra como para el panel de datos, no todos los
sectores reportan elasticidades significativas. En dichos cuadros también se reporta si la funcién presenta
rendimientos constantes a escala (RCE). Mas de un sector presentaria RCE tanto para toda la muestra
como para el panel de datod”}

Respecto a la funcién de produccién Translogiﬂ la mayoria de los coeficientes estimados reportados en
los cuadros [0y [L0] resultan significativos. En dichos cuadros se muestra que no hay RCE, excepto para el
sector Agencias de Viaje en el caso de toda la muestra. Por otro lado, cabe sefialar que, a diferencia de
la funcion Cobb-Douglas, los coeficientes estimados de la funcién Translog no tienen una interpretacion
directa.

Adicionalmente, en los cuadros [0 y [I0] se muestran las elasticidades del producto respecto a los factores
trabajo (empleo) y capital, positivas para todos los sectores con la especificacién Translog. Para toda la
muestra, los sectores mas intensivos en capital son el sector de Hidrocarburos y el de Electricidad, tanto
para la especificacion Cobb-Douglas como para la Translog y el resto de los sectores son mas intensivos
en mano de obra@ En cambio, para el panel de datos, para la especificacion Cobb-Douglas el sector
Agroindustria pasa a ser intensivo en capital, ademés de los sectores de Hidrocarburos y Electricidad; y
para la especificacién Translog los sectores Establecimientos de Hospedaje y Transportes y Comunica-
ciones pasan a ser intensivos en capital, ademas de los sectores de Hidrocarburos y Electricidad. Esto se
debe a que el panel de datos practicamente incorpora sélo a empresas grandes y medianas, por lo que
estas serfan mas intensivas en capital respecto a las empresas méas pequenas del sector correspondiente.

19Para toda la muestra y bajo la especificacién Cobb-Douglas, la estimacién del total de la muestra y para el sector
Comercio se llevé a cabo con el comando ‘acfest’ y para el resto de los sectores el comando ‘prodest’ del paquete estadistico
de software Stata. Ambos comandos emplean la metodologia ACF (2015). Sin embargo, se empleé el primer comando en los
dos grupos mencionados porque no se podian calcular los estadisticos de inferencia con el segundo comando, siendo que los
coeficientes estimados con el segundo comando son muy parecidos. Para el caso de datos de panel y bajo la especificaciéon
Cobb-Douglas, no se empleé el comando ‘acfest’.

20Del Pozo, C. y E. Guzmén (2019)(1I) usan como variable de empleo el gasto de personal, directores y gerentes mientras
que en este documento se emplea el nimero de trabajadores. Los autores obtienen una elasticidad del factor trabajo
respecto al producto igual a 0,464 y una elasticidad del factor capital respecto al producto igual a 0,427 con un nimero de
observaciones equivalente a 1 005 firmas.

21Schiffbauer, M. et. al. (2022)(33), estimaron la funcién Translog para 13 sectores a 2 digitos.

22Estos resultados difieren de lo obtenido por Céspedes, N. (2019)(@). El autor reporta, bajo las estimaciones con un
modelo de efectos fijos y de panel dindmico, que el sector eléctrico es intensivo en mano de obra (elasticidad producto
respecto al capital menores a 0,5), mientras que los sectores comercio y construccién serfan intensivos en capital (elasticidad
producto respecto al capital mayor a 0,5).
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Cuadro 8: Resultados de la estimacion Cobb-Douglas

Sectores Toda la muestra Panel de Datos
oL oK Obs. RCE | §L oK Obs. RCE

Agencias de Viaje 1,001 0,085 851 Si 0,607 0,163 144 No
Agroindustria 0,582%**  (,431* 2 094 Si 0,312%*  0,513** 567 No
gs:;tr;’fesEduca“VOS No | 0 7og=k Qo730 1474  Si | 0.805%%* 0.213%* 108 No
Comercio 0,667***  0,207*** 12494  No | 0,424*** 0,314*** 5 481 Si
Construccién 0,909%** 0,052 5390  Si | 0,445 0,215 306 No
Eitsﬁzls;znentos de | o 756 0244%* 1185  Si | 0,597 0,310 144  No
Hidrocarburos 0,129 0,728%** 507 Si 0,092* 0,602** 99 No
Pesca o Acuicultura 0,518* 0,351%* 1275 Si 0,148 0,525 108 No
Manufactura 0,603%%* 0,291%** 16308 No | 0,408*** 0431%%* 2385  Si
Electricidad 0,253 0,647 583 St | 0,190 0,845 198 No
E;jgii‘;“es y Comuni- | o 31045 6397 No | 0317 0315 1044  No
grllgemdades No Esta- | ) gogier (35300 661 No | 0,531%% 04625 261 No
Restaurantes 0,758%%%  0,164%** 1675  Si | 0,295%  0,435%** 90 No
Servicios 0,501%%%  0,269%** 16253 No | 0,369%** 0,228%%* 1935  Sf
TOTAL 0,5767%% 0,321 78439 No | 0,394 0,360%** 12870 No

Nota: *: p-value< 0,10; **: p-value< 0,05; ***: p-value< 0,01. La ultima columna corresponde a la
hipétesis nula (H,) de existencia de rendimientos constantes a escala (RCE) y dice Si en caso que el
p-value sea mayor a 0,10 y No en caso contrario.

Cuadro 9: Resultados de la estimacion Translog - Toda la muestra
Sectores Bis Brs Bus Biks Brks oL oK Obs. RCE
é?:jrémas de ) 1gseer 0150%FF 0027F%F _0,025%FF  0,013% 1,153 0,053 851 St
Agroindustria  0,982F%F  -0,530%%%  0,008%** -0,035%**  0,040%** 0,658 0,390 2094  No
Centros Edu-
cativos No Es- 0,950  0,054%%%  0,057%%% _0,044%%% 0013%** 1033 0293 1474 No
tatales
Comercio 1,010%%%  -0,048%%%  0,014%%* -0,033%%* 0,016%** 0,785 0,243 23786 No
Construccién 0,664  -0,085%%% 0,057%%% -0,025%%* 0,012¥** 0859 0,143 5390 No
Establecimientos ) v jo7eex 009850 0,045 0,044%% 0865 0,784 1185  No
de Hospedaje
Hidrocarburos 1,786***  -0,327*** 0,079*** _-0,128*** (0,048%** 0,612 1,052 507 No
fgftcjrao Acui- ) rgowes 016650 0,036 -0,034%FF  0,019%%F 0,682 0237 1275  No
Manufactura  0,810%%% -0,101%%%  0,020%%% -0,015%** 0,032%*** 0,807 0,519 16308 No
Electricidad ~ 1,363%%%  -0,790%%*  0,066%** -0,075%** 0,077*** 0840 1332 583  No
Transportes y
Comunicacio-  1,240%¥%  -0,362%%%  0,048%%% _0,074%** 0,040%** 0815 0468 6397 No
nes
Universidades ) opie g 3ggm0ex 0,000 -0,004%%%  0,021% 1,026 0,125 661  No
No Estatales
Restaurantes 1,022%**%  0,026*%**  0,059*** -0,076*** 0,021** 0,821 0,378 1675 No
Servicios 0,808%¥% -0, 137FF%  0,041%%%  -0,034%F%  0,022%¥¥* 0,787 0,275 16253 No
TOTAL 0,099%FF  _0,182FFF  0,047FF* -0,057%** 0,020%* 0,779 0,388 78439 No

Nota: *: p-value< 0, 10; **: p-value< 0, 05; ***: p-value< 0,01

de existencia de RCE y dice Si en caso que el p-value sea mayor a 0,10 y No en caso contrario.
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Cuadro 10: Resultados de la estimacién Translog - Panel de datos

S

Sectores Bis Brs Bus Biks Brks oL oK Obs. RCE

Agencias de

Vinje 2, 580%FF  0,841FFF  _0,108%F%  -0,074%F*  0,056¥¥*% 0,841 0289 144  No
Agroindustria  0,236%%%  -0,453%¥% _0,015%** 0,038%**  0,019** 0,558 0050 567  No
Centros Edu-

cativos No Es-  4,328%%% 1 714%%% 0 258%%% 0,021 0,081%%% 1220 0,156 108  No
tatales

Comercio 0,314%%F 0, 141%¥*%  0,026%¥%  0,009%%* 0,010 0,628 0075 5481  No
Construccién — -1,469%%*  0,639%%%  0,066***  0,079*** 0,016 0,245 0271 306  No
gjﬁiﬁﬁ;ﬁos-l,?zo*** L0,676FFF 0,283F%F  L0,073FFF  0,063%%* 0,625 1,022 144 No
Hidrocarburos ~ 2,864%%%  -0,954%%% 0 103%%%  -0207*%  0,076*** 0,510 1468 99 No
CPEISt(ii"aO Acti- -y gagrer 07510 0,056 0,111 0,018 0349 0,298 108  No
Manufactura  0,562%%%  -0,862%%% 0,015%%%  -0,002%%* 0,043%%* 0,706 0,263 2385  No
Electricidad ~ 0,161%%%  -3.419%¥* _0,066**  0,064**  0,137% 0499 0,739 198  No
Transportes y

Comunicacio-  0,653%%%  -2,419%%%  0,081%¥%  0,059%%* 0,126*** 0,757 0870 1044 No
nes

Universidades 4 i g gggee6 0,002 -0,024%%%  0,032%%F 0855 0429 261  No
No Estatales

Restaurantes  1,546%%%  -1,093%%% 007206 0,170 0,115 0490 1572 90 No
Servicios ~0,451FH% 0, 448%%F%  0,095%F% 0,000 0,024%%* 0,636 0,121 1935  No
TOTAL 0,742%FF 0 7A8¥F* 0,0577%%  -0,055°%F 0,060*** 0,663 0,447 12870 No

Nota: *: p-value< 0,10; **: p-value< 0, 05; ***: p-value< 0,01. La ultima columna corresponde a la H,
de existencia de RCE y dice Si en caso que el p-value sea mayor a 0,10 y No en caso contrario.

Los indicadores microeconémicos de los cuadros siguientes se calcularon para cada firma en con la funcién
Translog, con las variables valor agregado, capital y empleo en niveles y en logaritmos, segin correspon-

daZ]

La funcién Translog permite calcular las elasticidades producto respecto al capital y al trabajo a nivel de
firma. Si bien los coeficientes de la funcién Translog son los mismos para cada sector, a diferencia de la
funciéon Cobb-Douglas, las elasticidades producto respecto a los insumos varian dentro de cada industria
porque dependen de sus niveles de insumos empleados, como lo recalca en Francis, D. et. al. (2020)(14).

Las medianas de los indicadores microeconémicos se muestran en los cuadros y Para toda la
muestra, excepto el sector Agencias de Viaje, las medianas de las elasticidades, de los productos marginales
y de la tasa marginal de sustitucion técnica son todas positivas para todos los sectores. Para el panel
de datos, excepto la productividad marginal del capital de los sectores Agencias de Viaje y Centros
Educativos No Estatales, ocurre lo mismo que para toda la muestra@

Las medianas de las elasticidades producto de los factores de produccién obtenidos con la especificacién

23También se calcularon para cada sector con la funcién Cobb-Douglas. Para el caso de toda la muestra: El producto
marginal del trabajo es positivo para todas las observaciones. El producto marginal del capital y la tasa marginal de
sustitucién técnica (TMST) también son positivos para el 93,1 por ciento de las observaciones. Las segundas derivadas de
la productividad marginal de los factores de produccién respecto de si mismos son negativos para el 98,9 por ciento de
las observaciones en el caso del factor trabajo y para el 93,1 por ciento de las observaciones en el caso del factor capital,
mientras que la segunda derivada cruzada es positiva para el 93,1 por ciento de las observaciones. Y para el caso del panel de
datos: El producto marginal del trabajo y la TMST son positivos para el 98,5 por ciento de las observaciones, y el producto
marginal del capital es positivo para todas las observaciones. Las mismas proporciones se repiten para las segundas derivadas
negativas del producto marginal de los factores de produccién respecto de si mismos y para la segunda derivada cruzada
positiva, respectivamente. Estos resultados se condicen con la teoria econémica.

24También se calcularon las derivadas de los productos marginales de cada uno de los factores de produccién respecto
a los propios factores de produccién obtenidas con la especificaciéon Translog, asi como la derivada cruzada, Para toda la
muestra: 85,4 por ciento de las observaciones registran la derivada del producto marginal del trabajo respecto al mismo
factor negativa; 89,9 por ciento de las observaciones registran la derivada del producto marginal del capital respecto al mismo
factor negativa; y 90,0 por ciento de las observaciones reportan la derivada cruzada positiva. Para el panel de datos: 87,5 por
ciento de las observaciones registran la derivada del producto marginal del trabajo respecto al mismo factor negativa; 81,7
por ciento de las observaciones registran la derivada del producto marginal del capital respecto al mismo factor negativa;
vy 95,4 por ciento de las observaciones reportan la derivada cruzada positiva. Estos resultados se condicen con la teoria
econdmica.
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Cuadro 11: Indicadores microeconémicos de la Translog a nivel de firmas - Toda la muestra (Medianas)

Sectores Hstt Hfgt PMgL;ss PMgK;ss TMST;si 0t

Agencias de ) 155 0020 0,549 0,052 2475 0,500
Viaje

Agroindustria 0,653 0,229 0,227 0,079 2,759 1,389
Centros Edu-

cativos No Es- 1,045 0,109 0,262 0,146 1,822 1,426
tatales

Comercio 0,785 0,150 0,492 0,169 2858 1,334
Construccién 0,835 0,051 0,412 0,046 6,160 1,531
Establecimientos ¢y 475 (973 0,157 1,592 1,581
de Hospedaje

Hidrocarburos 0,681 0,461 2,680 0,154 15,019 1,877
Pesca o Acui- co1 108 0,250 0,038 5800 1,586
cultura

Manufactura 0,802 0,478 0,336 0,340 1,039 1,144
Electricidad 0,836 1,134 2918 0,146 21,727 1,315
Transportes y

Comunicacio- 0,807 0,223 0,606 0,115 4,274 1,637
nes

Universidades ) 005 106 0,273 0,044 4902 1,233
No Estatales

Restaurantes 0,825 0,042 0,149 0,045 1,352 0,663
Servicios 0,774 0,155 0,440 0,217 1,783 1,425
TOTAL 0,793 0,169 0,414 0,169 2,365 1,335

Nota: El producto marginal del empleo se calculé con el valor agregado en miles de soles.

Cuadro 12: Indicadores microeconémicos de la Translog a nivel de firmas - Panel de datos (Medianas)

Sectores oL, 0K, PMgL;sy PMgK;y TMSTis 0ist
Agencias de g9 0080 0534 -0206 0809 0523
Viaje

Agroindustria 0,552 0,251 0,221 0,088 3092 0,992
Centros Edu-

cativos No Es- 1,305 -0,015 0,687 -0,026 20,844 0,380
tatales

Comercio 0,633 0,115 0,491 0,115 4536 1,156
Construccion 0,277 0,749 0,134 1,528 0,114 1,042
Establecimientos , oo\ 509 0.216 0,123 1914 1,957
de Hospedaje

Hidrocarburos 0,565 0473 5541 0,090 73,556 3,879
Pesca o Acui- 506 (076 (125 0,339 0,359 1,021
cultura

Manufactura 0,705 0,243 0,509 0,095 5284 1,303
Electricidad 0,446 1,085 1,897 0,135 11,825 0,807
Transportes y

Comunicacio- 0,758 0,579 0,695 0,208 3073 1,647
nes

Universidades

N Baacac 0,851 0248 0,240 0,123 1,942 1,323
Restaurantes 0,470 0,527 0,079 0,394 0,199 3,517
Servicios 0,608 0,123 0,363 0,112 2,083 1,427
TOTAL 0,658 0,146 0,466 0,116 3881 1,204

Nota: El producto marginal del empleo se calcul6 con el valor agregado en miles de soles.

Translog para el total de toda la muestra suman 1, por lo que se podria establecer que en conjunto
las firmas estarian mostrando rendimientos constantes a escala, como se puede ver en la figura [I} Sin
embargo, para cada sector no ocurre lo mismo ni tampoco para el panel de datos pues algunos presentan
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rendimientos decrecientes a escala y otros crecientes, como se ve en la figura 2

Figura 1: Mediana de las elasticidades producto de los insumos (Translog) - Toda la muestra
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Figura 2: Mediana de las elasticidades producto de los insumos (Translog) — Panel de datos
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Considerando como marco de referencia la elasticidad de sustitucién de la funcién Cobb-Douglas equiva-
lente a la unidad, para toda la muestra, salvo los sectores Agencias de Viaje y Restaurantes, los demas
sectores, y el total, registran valores mayores a la unidad. Sin embargo, para el panel de datos, la elas-
ticidad de sustitucién es menor a la unidad para el sector Agencias de Viajes, Centros Educativos No
Estatales y Electricidad (para los sectores Agroindustria, Construccién y Pesca o Acuicultura practica-
mente equivale a 1). Para el resto de los sectores es mayor a 1. Asimismo, la elasticidad de sustitucién
de toda la muestra es 1,335 y la del panel de datos equivalente a 1,204, ambas mayores a 1. Por tanto, la
elasticidad de sustitucién a nivel de firmas muestra que, para varios sectores, y para la totalidad de los
datos, los factores de produccién son mas sustituibles de acuerdo con la especificacién Translog.

En la figura [3] se observa la alta variabilidad que muestran las elasticidades del producto respecto a
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los factores trabajo y capital para cada empresa y por sectores. Estas presentan valores mayores a algo
menos de -0,5 y menores a 2, tanto para toda la muestra como para el panel de datos. No obstante, para
toda la muestra: el 99,9 por ciento (95,6 por ciento) de las observaciones presentan valores positivos de
la elasticidad del producto respecto al factor trabajo (capital); asimismo, el 92,9 por ciento (95,0 por
ciento) de las firmas presenta valores positivos y menores a 1 de la elasticidad del producto respecto al
factor trabajo (capital). Y para el panel de datos: el 99,2 por ciento (96,4 por ciento) de las observaciones
presentan valores positivos de la elasticidad del producto respecto al factor trabajo (capital); asimismo,
el 95,8 por ciento (94,5 por ciento) de las observaciones presenta valores positivos y menores a 1 de la
elasticidad del producto respecto al factor trabajo (capital).

Figura 3: Elasticidad del producto (Translog) de los factores trabajo y capital por sectores
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Lo anterior indicaria que la funcién Translog seria la mas adecuada para reflejar alta variabilidad a nivel
de firmas, entre sectores y dentro de cada sector, igual que en Francis, D. et. al. (2020)(I4]).
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Luego de las estimaciones, se obtuvo la PTF en logaritmos, para las dos especificaciones, cuyos estadisticos
por sector se muestran a continuaciéﬂ en los cuadros|13|y

Cuadro 13: Estadistica Descriptiva de la PTF (en logaritmos) de la Cobb-Douglas 2011-2019

Sectores Toda la muestra Panel de Datos
Mediana Desviacion Estandar | Mediana Desviacién Estandar
Agencias de Viaje 5,45 0,69 6,65 0,44
Agroindustria 2,90 0,92 3,42 0,59
Centros Educativos No Estatales 3,84 0,55 4,93 0,33
Comercio 5,55 0,95 5,70 0,82
Construccién 7,04 1,18 7,21 0,86
Establecimientos de Hospedaje 4,15 0,63 4,27 0,32
Hidrocarburos 2,37 1,27 4,65 0,75
Pesca o Acuicultura 4,11 1,00 4,14 0,54
Manufactura 4,29 0,76 4,34 0,56
Electricidad 2,07 0,93 -0,58 0,59
Transportes y Comunicaciones 4,77 0,97 6,55 0,87
Universidades No Estatales 2,10 0,71 2,81 0,37
Restaurantes 4,72 0,61 4,51 0,23
Servicios 5,33 0,99 7,43 0,71
TOTAL 5,07 1,32 5,62 1,60

De acuerdo con la mediana de la PTF de las empresas con la especificacién Cobb-Douglas, para toda la
muestra, los sectores Construccién, Comercio, Agencias de Viaje, Servicios, y Transportes y Comunica-
ciones son los més productivos y los sectores menos productivos son Centros Educativos No Estatales,
Agroindustria, Hidrocarburos, Universidades No Estatales y Electricidad. Para el panel de datos, los sec-
tores Servicios, Construccion, Transportes y Comunicaciones y Agencias de Viaje son los més productivos
mientras que los sectores Pesca o Acuicultura, Agroindustria, Universidades No Estatales y Electricidad
son los menos productivog™F '}

Cuadro 14: Estadistica Descriptiva de la PTF (en logaritmos) de la Translog 2011-2019

Sectores Toda la muestra Panel de Datos
Mediana Desviacién Estdndar | Mediana Desviacién Estandar
Agencias de Viaje 6,88 0,75 7,83 1,01
Agroindustria 12,06 1,80 16,17 1,82
Centros Educativos No Estatales 5,20 0,65 7,07 2,05
Comercio 6,85 1,07 11,18 1,14
Construccion 8,28 1,28 14,00 2,78
Establecimientos de Hospedaje 6,46 0,83 30,95 2,52
Hidrocarburos 9,71 3,62 15,45 4,53
Pesca o Acuicultura 8,64 1,38 10,74 2,26
Manufactura 7,74 1,10 20,14 1,98
Electricidad 18,08 3,41 65,03 5,89
Transportes y Comunicaciones 9,61 1,53 40,58 4,39
Universidades No Estatales 9,95 1,36 10,55 0,94
Restaurantes 4,88 0,66 14,44 0,98
Servicios 8,36 1,29 20,16 1,98
TOTAL 7,71 1,96 14,61 10,33

En cambio, segiin la mediana de la PTF de las empresas con la Translog, para toda la muestra, los sectores
Electricidad, Agroindustria, Hidrocarburos, Universidades No Estatales y Transportes y Comunicaciones
son los més productivos, mientras que los sectores menos productivos son los de, Comercio, Agencias

25Para términos comparativos, en el trabajo de Del Pozo, C. y E. Guzmén (2019)(11) la media es de 2,16 y el desvio
estandar es de 0,64. El menor desvio estandar puede deberse a que emplean 1 005 empresas para la estimacién y tan solo
3 afios: 2014, 2015 y 2016. En el trabajo de Del Pozo, C. y E. Guzmén (2022)(12)) la media se reduce a 1,96, siendo que
también trabaja con los afios 2014, 2015 y 2016.

26Del Pozo, C. y E. Guzmén (2019)(I1) consideran solo 8 sectores para la estimacién de la PTF con la especificacién Cobb-
Douglas: agroindustria, comercio, construccién, hidrocarburos, manufactura, transporte y comunicaciones, restaurantes y
servicios. Los autores también encuentran heterogeneidad intrasectorial e intersectorial. El mayor nivel de productividad
promedio la obtienen de firmas que pertenecen a los sectores Transportes y Comunicaciones, Agroindustria y Construccién
mientras que los menores niveles de productividad promedio se obtienen de firmas de los sectores Comercio y Manufactura.
Cabe senalar que los autores estimaron la PTF para todos los sectores a la vez, es decir, las elasticidades producto respecto
a los factores de produccién capital y trabajo son iguales para todos los sectores.

27Céspedes, N. (2019) () encuentra que los sectores minerfa y electricidad son los més productivos mientras que los sectores
industria y comercio se encuentra en un punto intermedio y los sectores agricultura y pesca son los menos productivos. El
sector servicios también registra niveles altos en el trabajo del autor.
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de Viaje, Establecimientos y Hospedaje, Centros Educativos No Estatales y Restaurantes. Para el pa-
nel de datos, los sectores Electricidad, Transportes y Comunicaciones, Establecimientos de Hospedaje,
Manufactura y Servicios son los mas productivos mientras que los sectores menos productivos son el de
Pesca y Acuicultura, el de Universidades No Estatales, Agencias de Viaje, y el de Centros Educativos No
Estatales %]

Ademas, salvo para los sectores de Electricidad y de Restaurantes de la especificaciéon Cobb-Douglas,
los sectores del panel de datos reportan niveles de PTF maés elevados que los correspondientes a toda la
muestra. Esto se debe a que el panel de datos esta conformado practicamente sélo por empresas grandes
y medianas mientras que toda la muestra por empresas de diferentes tamanos. Esto muestra una relacién
positiva entre la productividad y el tamafio de la empresa. El sector de Electricidad registra niveles
negativos de PTF para el panel de datos con la especificacion Cobb-Douglas, pero en niveles estaria
alrededor de valores positivos de entre 0,5 y 0,6. Por su parte, la PTF del sector Restaurantes del panel
de datos es ligeramente menor a la de toda la muestra con la especificacién Cobb-Douglas.

Por otro lado, la desviacion estandar de la especificacion Cobb-Douglas cae para todos los sectores respecto
a toda la muestra, lo cual significa menos dispersién de la PTF.

Como referencia, también se calculf la productividad laboral (producto medio del factor trabajo) como la
diferencia del logaritmo del valor agregado y del logaritmo del factor trabajo y la estadistica descriptiva
correspondiente se ve en el cuadro Gal, P. (2013)(I5) resalta que la productividad laboral no controla
por diferencias en la intensidad del capital entre firmas.

Segin la mediana de la productividad laboral de las empresas, para toda la muestra, los sectores Hidro-
carburos, Electricidad, Transportes y Comunicaciones y Comercio son los mas productivos. Los sectores
menos productivos son los de Establecimientos y Hospedaje, Centros Educativos No Estatales, Univer-
sidades No Estatales y Restaurantes. Para el panel de datos, los sectores Hidrocarburos, Electricidad,
Transportes y Comunicaciones y Comercio son los mas productivos y los menos productivos son el de
Establecimientos de Hospedaje, Agroindustria, Universidades No Estatales y Restaurantes.

Cuadro 15: Estadistica Descriptiva de la Productividad Laboral (en logaritmos) 2011-2019

Sectores Toda la muestra Panel de Datos
Mediana Desviacién Estandar | Mediana Desviacién Estandar
Agencias de Viaje 6,16 0,70 6,50 0,48
Agroindustria 5,85 1,07 6,00 0,93
Centros Educativos No Estatales 5,54 0,70 6,30 0,39
Comercio 6,43 1,04 6,66 1,01
Construccion 6,18 1,18 6,31 1,13
Establecimientos de Hospedaje 5,74 0,73 6,08 0,49
Hidrocarburos 8,67 2,47 9,54 1,68
Pesca o Acuicultura 5,95 1,17 6,34 1,10
Manufactura 6,03 0,86 6,58 0,78
Electricidad 8,14 1,74 8,25 0,88
Transportes y Comunicaciones 6,63 1,12 6,81 1,20
Universidades No Estatales 5,59 0,74 5,64 0,53
Restaurantes 5,20 0,65 5,16 0,37
Servicios 6,34 1,21 6,46 1,12
TOTAL 6,24 1,15 6,57 1,09

Con la finalidad de observar la dindmica de la PTF y de la productividad laboral entre los anos 2011 y
2019, se utiliza la férmula de Céspedes, N. et. al. (2014)(8) y se calcula la serie de tiempo de la PTF para
la especificacién Cobb-Douglas y la Translog, asi como la serie de tiempo de la productividad laboral por
sectores econdmicos como un promedio ponderado cuyos ponderadores son el tamano de las empresas
medidas como la proporcion del valor agregado de cada firma en cada sector, tanto para toda la muestra
como para el panel de datos. De esta manera, se obtienen series de tiempo anuales de las 3 variables para
cada sector.

28Como en el trabajo de Céspedes, N. (2019)(@), el sector de Electricidad registra un nivel de PTF bastante elevado y el
de Pesca y Acuicultura bajo.
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Entonces, aplicando la férmula de Céspedes, N. et. al. (2014)(8)), de acuerdo con la funcién Cobb-Douglas,
tanto para toda la muestra como para el panel de datos, los sectores con la PTF mas alta son el de
Construccion, Transportes y Comunicaciones, Comercio, Servicios y Agencias de Viaje. Asimismo, para
ambos casos, los sectores con la PTF mas baja son el de Electricidad, Restaurantes, Establecimientos de
Hospedaje, Agroindustria y Universidades No Estatales.

Acorde a la funcién Translog, tanto para toda la muestra como para el panel de datos, los sectores con la
PTF mas alta son el de Electricidad, Agroindustria, Transportes y Comunicaciones y Servicios. A su vez,
para ambos casos, los sectores con la PTF mas baja son el de Agencias de Viaje, Comercio, Restaurantes
y Centros Educativos No Estatales.

Ademas, los sectores con la productividad laboral més alta son el de Hidrocarburos, Electricidad, Trans-
portes y Comunicaciones, Servicios, y Comercio. Los sectores con la productividad laboral mas baja son
el de Pesca o Acuicultura, Agencias de Viaje, Establecimientos de Hospedaje, Universidades No Estatales,
Centros Educativos No Estatales y Restaurantes.

Mientras que la PTF obtenida con la especificacién Cobb-Douglas es baja o menor para el sector de
Electricidad, la productividad laboral es alta para este sector, ocurre lo contrario para el sector de
Agencias de Viaje. Esto también ocurre con Céspedes, N. et. al. (2014) para los sectores Minerfa (PTF
baja y Productividad Laboral alta) y Servicios (PTF alta y productividad laboral baja)@

El sector de Servicios presenta niveles de productividad laboral y PTF elevadas. El sector Restaurantes
presenta niveles bajos.

La PTF obtenida con la Cobb-Douglas para toda la muestra aumenta a una tasa promedio anual de
0,72 por ciento entre 2011 y 2019, mientras que para el panel de datos se reduce en 0,24 por ciento. Por
su parte, la PTF total obtenida con la Translog para toda la muestra cae de 2011 a 2019 a una tasa
promedio anual de 0,15 por ciento, pero para el panel de datos aumenta 0,17 por ciento para el mismo
periodo. En el caso de la productividad laboral, esta crece a una tasa promedio anual de 0,29 por ciento
al usar toda la muestra, pero para el panel de datos decrece a una de 0,33 por ciento. En la mayoria de
los sectores, la PTF es estable a lo largo del periodo de estudio.

Cabe recordar que el panel de datos contiene las mismas firmas con sus datos respectivos de 2011 a 2019.
Para esta muestra se tiene que el crecimiento promedio anual de la PTF estuvo en un rango de -0,2 por
ciento y 0,2 por ciento en el periodo de estudio, como se muestra en el cuadro [16]

Cuadro 16: Tasa promedio anual para el panel de datos ( %)

Var.% de la PTF Cobb-Douglas Translog
2011-2014 -0,01 0,37
2015-2019 -0,58 -0,01
2011-2019 -0,24 0,17

No s6lo hay variabilidad intersectorial de la PTF, sino también intrasectorial. Para toda la muestra (panel
de datos), practicamente todas las observaciones presentan PTF o productividad laboral positiva, excepto
93 de 78 439 (176 de 12 870) con la especificaciéon Cobb-Douglas, 8 (0) con la especificacién Translog
y 15 (0) en el caso de la productividad laboral. Asimismo, la PTF bajo la especificacién Cobb-Douglas
presenta valores por debajo de 15 (12), la PTF bajo la especificacién Translog presenta valores de hasta
30 (76) y la productividad laboral valores también por debajo de 15 (15) salvo para los sectores intensivos
en capital. Esto se observa en las figuras [ [5] y [0}

29 Al emplear una funcién Cobb-Douglas para estimar la PTF, los autores obtienen la relacién £ PT LF = %a, siendo PL la
productividad laboral. Por ello, los autores aducen que, al ser la Mineria intensiva en capital y el sector Servicios intensivo
en mano de obra, la relaciéon anterior justificaria que la Mineria tenga una Productividad Laboral elevada y una PTF baja,

y que el sector Servicios tenga una PTF elevada y una Productividad Laboral baja.
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Figura 4: Variabilidad intersectorial e intrasectorial de la PTF bajo la especificacién Cobb-Douglas
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Figura 5: Variabilidad intersectorial e intrasectorial de la PTF bajo la especificacion Translog
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Figura 6: Variabilidad intersectorial e intrasectorial de la productividad laboral
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Respecto a diferencias entre las regiones del Perti, para toda la muestra (para el panel de datos) casi el 66
(75) por ciento de firmas pertenecen a Lima. En las figuras y[9se ve que la PTF y la productividad
laboral de las empresas en Lima reportan medianas ligeramente mayores a las correspondientes a las
firmas fuera de LimaP

La gran proporciéon de empresas en Lima a comparacién de las empresas fuera de Lima, siendo estas
ultimas formales, podria estar ocultando la verdadera desigualdad interregional de productividad de las
firmas, debido a que hay maés informalidad fuera de Lima.

30Del Pozo, C. y E. Guzman (2019)(II) presentan una diferencia similar entre las firmas en Lima y aquellas fuera de
Lima.

24



Figura 7: PTF obtenida con la especificacion Cobb-Douglas en Lima y fuera de Lima
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6. Descomposicion de la PTF: Evaluacion de la eficiencia en la
asignacion de recursos de la economia peruana

Una forma de evaluar la eficiencia en la asignacién de recursos de la economia es con la descomposicién
de la PTF. Hyytinen, A. et al. (2016)(18) explican que el promedio ponderado de la productividad total
de factores de las firmas a nivel de sectores puede tener una descomposicién a lo Olley-Pakes, es decir,
en dos componentes:

= El promedio simple (no ponderado) de la productividad de las firmas.

= Un término de covarianza entre la participacién de las firmas en términos de actividad econémica
(valor agregado) y su productividad.

Conforme a Hyytinen, A. et al. (2016)(I8)) y Pancost. A y C. Yeh (2022)(28)), analiticamente el promedio
ponderado de la PTF de las firmas a nivel de sectores se descompone de la siguiente manera conforme a

la siguiente ecuacion ((13)):

Nt Nt

Wst = Z ZistWist = Wst + Z(Zist - Est)(wist - (Dst) (13)

i=1 i=1

donde wg; es el promedio ponderado de la PTF para cada sector s y cada afio t, Ny es el nimero de las
firmas para cada sector s y cada ano t, z;s = Z}\,Yify es la participacion del valor agregado de la firma
=1 ist

i en el total del valor agregado de cada sector en cada afio, zg; = Nit et = N Zz 1 Wist €s el promedio
simple de corte transversal de la PTF de las firmas, (z;5t — Zs¢) son los desv1os de la participacién de la
firma respecto a la media transversal, y (w;st — Ws¢) son los desvios de la PTF de la firma respecto a la
media transversal. Haciendo los reemplazos pertinentes, se tiene la ecuacién :

1 & Y; 1 1

it
st — is ist is 14
o NStgw t+z<z }/Mf NSt) <w ! Nst Zw t> ( )

El segundo término, el de la covarianza entre el tamano de las firmas y su productividad, es importante
segin los autores ya que cuanto menor sea esta covarianza, menor la proporcién de la actividad que se
asigna a las empresas més productivas. Entonces, una mayor (menor) proporcién de este término sugeriria
una mejor (peor) asignacién de recursos debido a mejoras en la eficiencia (distorsiones) del mercado en
la medida que las mas grandes serian las méas productivas.

Asimismo, Céspedes, N. (2019)(9) indica que el segundo término se puede entender como la eficiencia en
la asignacion de recursos. La ineficiencia se da cuando la asignacién de recursos se va a empresas de baja
productividad.

El segundo término de la descomposicién de Olley-Pakes no es exactamente equivalente a la covarianza
entre z;st v Wist, pues la covarianza deberfa ser conforme a la ecuacién (15)):

Zf\gi (zist - Zst)(wist - a}st)
Nst

COV(Zistvwist) = (15)
Por tanto, el segundo término de la ecuacién (13) equivale a NgCov(zist, wist). Asi, el segundo término
de la descomposicién serfa una covarianza ajustada (por N ) descrita en la ecuacién ([16]):

Wst = a}st + Nstcov(zista wist) (16)

Esta descomposicién se puede aplicar a la PTF obtenida bajo las especificaciones Cobb-Douglas y Trans-
log, asi como a la productividad laboral, tanto para toda la muestra como para el panel de datos. En los
siguientes gréaficos se puede ver que, tanto para la PTF como la productividad laboral, la covarianza o
asignacién de factores ha sido positiva, salvo en algunos casos, pero con participacién pequena (excepto
para el sector Electricidad de la especificaciéon Cobb-Douglas para el panel de datos). Este resultado seria
un limitante para impulsar la productividad de los sectoreﬂ

31De 2011 a 2019, la proporcién de covarianza para toda la muestra, bajo la especificacién Cobb-Douglas cae 0,4 por
ciento, bajo la Translog disminuye 2,7 por ciento y bajo la productividad laboral se reduce 2,4 por ciento. Para el mismo
periodo y para el panel de datos, bajo la especificacién Cobb-Douglas sube 1 por ciento, bajo la Translog disminuye 0,3 por
ciento y bajo la productividad laboral se reduce 0,2 por ciento.
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No obstante, existe heterogeneidad en la participacién de la covarianza en la descomposicién de la pro-
ductividad por sectores y por los 3 tipos de medidas de productividad, asi como para los datos de toda
la muestra y el panel de datos. Siguiendo a Hyytinen, A. et al. (2016)(I8), a mayor la proporcién de la
covarianza en la descomposicion de Olley-Pakes, mayor la proporcién de la actividad que se le asigna a
las empresas mds productivas. Sin embargo, la poca proporcién de la covarianza (menor a 40 por ciento)
para cada uno de los sectores para toda la muestra y para el panel de datos sugiere una mala asignacién
de recursos debido a distorsiones sectoriales posiblemente por una inadecuada o abultada regulacién eco-
némica o a un entorno institucional inadecuadd®] En las figuras[10] [11]y [12] se muestra la descomposicién
por sectores. Y en las figuras[I3] [14] y [[5] se muestra la participacién de la covarianza en la descomposicién

por sectores.

Figura 10: Descomposicién de la PTF obtenida con la especificacién Cobb-Douglas
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Figura 11: Descomposicién de la PTF obtenida con la especificacién Translog
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32Los autores mencionan que esta descomposicién se emplea para examinar los efectos de la desregulacién, la liberalizacién
comercial, las reformas tributarias y/o laborales, y/o los subsidios del gobierno en la productividad de las firmas y en la
asignacién de recursos entre las firmas, asi como distorsiones en la asignacién de recursos generadas por politicas econémicas.
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Figura 12: Descomposicion de la productividad laboral
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Figura 13: Participacién de la covarianza en la descomposicién de la PTF (Cobb-Douglas)
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7. Determinantes del crecimiento de la PTF a nivel de firmas

La estimacion de la PTF permite hacer un andlisis adicional, empleando un marco conceptual neo-
Schumpeteriano de los ganadores del premio nobel de economia 2025 Aghion y Howitt sobre la firma. En
particular, se realiza una evaluacién sobre los determinantes del crecimiento de la PTF de las firmas. Asi
pues, Aghion, P. y Bircan, C. (2017)(2) plantean que en una economia existen 2 tipos de firmas.

El primer tipo lo comprenden las firmas de la frontera tecnolégica o empresas lideres. Estas firmas
innovan, y obtienen beneficios sustanciales incluso antes de volver a innovar en un periodo determinado.
Estas firmas innovan con la finalidad de escapar de los efectos de la competencia (y asi evitar una menor
participacién de mercado o menores beneficios).

El segundo tipo de empresas estan comprendidas por las firmas rezagadas o empresas seguidoras, es decir,
firmas por debajo de la frontera tecnoldgica del sector econémico respectivo. Estas empresas obtienen
beneficios bajos y tratan de alcanzar la frontera tecnolégicaﬁ

Con el marco conceptual neo-Schumpeteriano, la innovacién cumple un papel crucial en el crecimiento
econdmico de largo plazo, que es la contraparte al residuo de Solow o la PTF. La innovacién resulta
de inversiones de los emprendedores tales como investigacién y desarrollo, entrenamiento, adquisiciéon de
nuevas computadoras y actividades similares. Estos emprendedores responden a incentivos econémicos
derivados de politicas e instituciones econémicas.

De esta manera, Aghion, P. y Bircan, C. (2017)(2) afirman que el crecimiento econémico basado en
innovaciéon serd desalentado en ambientes con bajo nivel de proteccién de la propiedad privada o con
hiperinflacién. Asimismo, la innovacién es un proceso social en el que existe una destruccién creativa que
reemplaza las viejas tecnologias con nuevas tecnologias.

Siguiendo a Gal, P. (2013)(15) y a Koch, N. y M. Themann (2022)(2T]), se estima el impacto de determi-
nantes del crecimiento de la PTF a nivel de firmas empleando un marco conceptual neo-Schumpeteriano
bajo el cual las firmas seguidoras se ven impactadas por las firmas lideres, ademéas de buscar alcanzar
la tecnologia de frontera@ A su vez, se evaltia el impacto de los 6 indicadores de gobernanza mundial
de Kaufmann y Kraay (2024)(2()) Adicionalmente, se examina si los términos de intercambio y el PBI
sectorial, de manera similar a la propuesta de Tello, M. (2024b) (59)@, son determinantes del crecimiento
de la PTF. Por ende, se estima la siguiente funcién lineal ([L7]) con un modelo de efectos fijos y errores
estandar robustos:

dIn(wisr) = 6dIn(kisi—1) + cuDsdIn(wrss) + oDgwist—1 — wrst—1]
° (17)
+ ) 0y WGTje + B1dInDy(TT, 1) + SodInDy(PBly—1) + 1 + Eist

j=1

donde w; es la PTFE de la firma rezagada del sector s en el afio t; wps es la PTF de la empresa
frontera, definida como el promedio de la PTF del 5 por ciento de las empresas mas productivas para

33Estas firmas més bien se pueden ver desalentadas por la competencia. Este es el denominado efecto Schumpeteriano.
Agregando, la relacién entre competencia e innovacién sigue una forma de U invertida. Intuitivamente, a niveles bajos
de competencia, el efecto de escape de la competencia domina el efecto Schumpeteriano y a mayor competencia, mayor
innovacién. Y a niveles altos de competencia, ocurre lo contrario.

34Cabe sefialar que, con datos de empresas formales de la EEA, las firmas de frontera lo son en el Perd, pero estis
serfan rezagadas respecto a las empresas de frontera del mundo (i.e. de paises desarrollados). Sin embargo, al ser las més
productivas en el Peri, estarfan mdas cercanas a las firmas de frontera del mundo (a través de la innovacién, imitacién o
adaptacién de tecnologias foraneas).

35Estos son 6 indicadores de percepciones subjetivas sobre: 1) voz y responsabilidad (libertad de expresién, de asociacién,
de medios, de eleccién de gobiernos), 2) estabilidad politica y ausencia de violencia o terrorismo, 3) efectividad del gobierno
(calidad de servicios publicos, servicio civil y el grado de independencia de presiones politicas), 4) calidad regulatoria
(formulacién e implementacién de politicas y regulaciones en pro del sector privado), 5) estado de derecho (calidad del
cumplimiento de los contratos, derechos de propiedad, policia, cortes y la verosimilitud de crimen y violencia), 6) control de
la corrupcién (impedir que el sector piblico opere con fines privados y captura del Estado por parte de las elites y grupos
de interés).

36F] autor advierte un problema de endogeneidad o doble causalidad y por ello emplea instrumentos del nivel de los
términos de intercambio y de la tasa de crecimiento del PBI nacional, ambas variables en el periodo corriente, como
regresores de la variacién porcentual de la PTF del sector manufacturero, asi como tasas preferenciales para evaluar el
impacto del proceso de liberalizacién comercial de 2002 a 2019.

37En logaritmos, estimada con anterioridad.
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cada sectoﬂ s en el afio ¢t; WGIj; corresponde a los 6 indicadores de gobernanza mundiaﬁ; TI;_; son
los términos de intercambio del ano anterior, PBIg;_1 es el PBI del sector s del ano anterior, Dg es una
variable dicotomica que equivale a 1 si corresponde al sector s y 0 en caso contrario, p es un término
constante y g5+ es un término de error.

El coeficiente § captura el impacto de la tasa de crecimiento del tamano de la firma, aproximado por el
capital de la misma empresa (k;s;—1) en el periodo anterior, en la tasa de crecimiento de la PTF en el
periodo corriente. Se escogié esta variable ya que diferencia més a las empresas grandes y medianas de
las pequefias y microempresas. Se espera que el impacto sea positivo (§ > 0) porque al crecer la firma
en un periodo determinado, tendria posteriormente mas recursos para invertir en innovar productos y/o
procesos y asi volverse mas productivas. Este coeficiente es comin para todos los sectores.

El coeficiente «; corresponde al impacto de la tasa de crecimiento de la PTF de la firma de frontera. Se
espera que sea positivo (a3 > 0) debido a que mostraria que un traspaso (pass-through) tecnolégico de la
empresa frontera a la firma. Este coeficiente, multiplicado por Dy, es tinico para cada sector.

El coeficiente g corresponde al impacto de la brecha tecnoldgica, es decir, a la distancia de la PTF de
la firma en el afio anterior frente a la PTF de la firma frontera en el ano anterior. Se espera que sea
negativo (ag < 0) reflejando el hecho que, a medida que la firma rezagada se acerca a la firma frontera,
la velocidad de alcance (catch-up) a la frontera se desacelera. A menor magnitud del coeficiente (en valor
absoluto), se ralentiza més el alcance de la firma rezagada a la firma de frontera. Dicho de otro modo,
a2 indica el ritmo de transferencia tecnolégica. Este coeficiente, multiplicado por Dy, es tinico para cada
sector.

Los coeficientes ¢; con j = [1,6] capturan el impacto de los indicadores WGI. A mayores niveles de cada
uno de los indicadores, mejor es la posiciéon relativa del Perti respecto al resto de paises considerados por
el Banco Mundial en cada ano. Cada indicador es una serie de tiempo calculada como el percentil del
Pert respecto al resto de paises considerados en cada afio. Se espera que todos sean positivos ¢; > 0
Y € j[1,6]. Estos coeficientes son comin para todos los sectores.

Los coeficientes 51 y B2 capturan el impacto de los términos de intercambio y del PBI sectorial (ambos
del periodo anterior) en la firma del sector correspondiente, respectivamente, en la PTF. Para el impacto
de los términos de intercambio en la PTF sé6lo se consideraron los sectores agroindustria, hidrocarburos,
pesca y acuicultura, y manufactura, debido a que son sectores que estdn mas expuestos al comercio
internacional. Se espera que ambos sean positivos 1 > 0y 2 > 0.

Al igual que Gal, P. (2013)(15) y Koch, N. y M. Themann (2022)(2I)), se eliminaron las empresas de
frontera para la estimacion de los determinantes de la tasa de crecimiento de la PTF de las firmas
rezagadas. En el cuadro [17]se muestran los resultados de la estimacién para las dos especificaciones de la
PTF y tanto para toda la muestra como para el panel de datos:

38 A diferencia de Gal, P. (2013)(15) que considera una empresa frontera para todas las firmas de todos los sectores, en
este caso se considera una empresa frontera para cada sector.
39WGI son sus siglas en inglés: Worldwide Governance Indicators.
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Cuadro 17: Determinantes del Crecimiento Econémico de la PTF a Nivel de Firmas

Variable Dependiente: Crecimiento de la
Productividad Total de Factores

dn(w;st)

TODA LA MUESTRA

PANEL DE DATOS

Variables Explicativas

Cobb-Douglas Translog

Cobb-Douglas Translog

din(kist—1) 0,143%** 0,072%*** 0,131%** 0,064***
din(wrs:) | Agencias de Viaje 0,438%** 0,408%** 0,139* 0,399***
din(wpst) | Agroindustria 0,315%* -2,021%%* 0,404%** 0,737**
dln(wpst) | Centros Educativos No Estatales — 0,331%%* 0,350%** -0,296 0,532%**
din(wrs) | Comercio 037759 0,328%F% (507 0,320
dln(wpst) | Construccién 0,741+%* 0,662%*** -0,058 0,102
din(wps:) | Establecimientos de Hospedaje 0,208%** 0,254 *** -0,122 -0,332
din(wps:) | Hidrocarburos 0,169%** 0,082 0,206 0,171
din(wpst) | Pesca o Acuicultura 0,652%** 0,734%** 0,103 0,258%**
din(wpst) | Manufactura 0,853*** 0,467*** 0,157 0,853***
din(wpse) | Electricidad 0,103%* 0,426%%* 0,074 0,625%**
din(wps:) | Transportes y Comunicaciones 0,327+** 0,909*** 0,206*** 0,251**
din(wpst) | Universidades No Estatales 0,499%** 0,849%** 0,341%** 0,671%**
din(wpst) | Restaurantes 0,381 %** 0,454%** 0,450%** 0,464***
dln(wpst) | Servicios 0,449%** 0,443%** 0,144* -0,365
wist—1 — wrst—1 | Agencias de Viaje -0,691%** -0,685%** -0,218** -0,502%**
Wist—1 — Wrst—1 | Agroindustria -0,699%** -0,874%** -0,625%** -0,698%**
wist—1 — wrst—1 | Centros Educ. No Estatales -0,851%*** -0,804*** 0,047** -0,359%**
Wist—1 — Wrst—1 | Comercio -0,796*** -0,890*** -0,672%%* -0,697%**
Wist—1 — Wrst—1 | Construccién -1,257%%* -1,139%** -0,001 -0,780%**
wist—1 — wrst—1 | Estab. de Hospedaje -0,525%** -0,471%%* -0,001 -0,574%**
wist—1 — wrst—1 | Hidrocarburos -0,482%** -0,657*** -0,165%** -0,807***
wist—1 — Wrst—1 | Pesca o Acuicultura -0,981%** -1,023%** -0,383** -0,527%**
Wist—1 — Wrst—1 | Manufactura -0,875%** -0,908%** -0,341%%* -0,623%**
wist—1 — Wrst—1 | Electricidad -0,216%** -0,752%** -0,121%%* -0,280*
wist—1 — wrst—1 | Tptes. y Comunicaciones -0,720%%* -0,994*** -0,108%%*%* -0,377H**
wist—1 — wrst—1 | Universidades No Estatales — -0,609%** -0,840%** -0,365%** -0,802%**
wist—1 — Wrst—1 | Restaurantes -0,708%** -0,792%** -0,162%** -0,867***
Wist—1 — Wrst—1 | Servicios -0,864%** -0,969%** -0,174%%* -0,389%**
WGI;; - Control de la Corrupcién 0,000 0,006%** -0,004** -0,004**
WGIj, - Efectividad del Gobierno -0,010%** -0,014%** 0,004* -0,003
WGIj; - Estab. Politica y Ausencia de V/T 0,003** 0,005%** 0,006%** 0,008***
WGIj;, - Estado de Derecho 0,020*** 0,016*** 0,010*** 0,010**
WGIj; - Calidad Regulatoria 0,000 0,013*** 0,015** 0,012*
WGIj; - Voz y Responsabilidad -0,034*** -0,079%** -0,028*** -0,080
din(TIL;_;) | Agroindustria 0,027%** 0,079%** 0,011%** -0,005
dIn(TT;_;) | Hidrocarburos 0,012 -0,047%%* 0,027* -0,163%**
dIn(TI;_;) | Pesca o Acuicultura -0,011 -0,018 0,033%** 0,005
dIn(TIL—;) | Manufactura 0,011+** -0,002 0,001 -0,009%**
din(PBI—_1) | Agencias de Viaje 0,001 -0,022%** 0,001 -0,017
din(PBlg—_1) | Agroindustria 0,067*** -0,028%** -0,003 -0,011
din(PBIg_1) | Centros Educ. No Estatales 0,028 -0,012 -0,005 -0,023
dIn(PBIg;—1) | Comercio -0,002 -0,011%%* -0,008* 0,001
dIn(PBIg—1) | Construccion -0,014%** -0,003 0,012 -0,010
din(PBIg_1) | Estab. de Hospedaje 0,021** 0,003 0,012** -0,026
din(PBIg—1) | Hidrocarburos -0,046%** 0,052%*** -0,019 -0,034
din(PBIg_1) | Pesca o Acuicultura -0,005*** -0,003* -0,005** -0,003
din(PBIg—_1) | Manufactura 0,003 0,006* -0,010%* 0,009%*%**
din(PBLy_;) | Electricidad -0,021%* 0,021* -0,016* -0,034%
din(PBIg_1) | Tptes. y Comunicaciones -0,013 -0,127%** 0,007 0,010
dIn(PBlg—_1) | Universidades No Estatales 0,176*** -0,056** 0,012 -0,024
din(PBI—1) | Restaurantes -0,001 -0,024%** -0,022%** -0,023
din(PBIg_1) | Servicios -0,006 0,004 -0,004 0,057***
11 (Constante) 2,081%%* 0,794 2,925%% 0,831
R2 0,4642 0,4902 0,2441 0,3409
N¢ de obs. 22 600 22 600 9 080 9 080
N¢ de firmas 6 586 6 586 1 363 1 363

*: p-value<0,10; **: p-value<0,05; ***: p-value<0,01
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El coeficiente § resulta ser positivo y significativo para las especificaciones Cobb-Douglas y Translog, para
toda la muestra y para el panel de datos, tal como se esperaba. Esto indica que un mayor tamaifio de la
empresa le estaria permitiendo innovar productos o procesos y asi incrementar su productividad.

El coeficiente «; para cada sector es positivo y significativo para varios sectores, excepto para (el 23 %
de los coeficientes):

= Los sectores Agroindustria e Hidrocarburos para toda la muestra bajo la especificacién Translog.

= Los sectores Centros Educativos No Estatales, Construccién, Establecimientos de Hospedaje, Hi-
drocarburos, Pesca o Acuicultura, Manufactura y Electricidad para el panel de datos bajo la espe-
cificacion Cobb-Douglas.

= Los sectores Construccion, Establecimientos de Hospedaje, Hidrocarburos y Servicios para el panel
de datos bajo la especificacién Translog.

Llama la atencién el impacto negativo, significativo y elevado (en valor absoluto) de la empresa de frontera
del sector agroindustria en las empresas rezagadas para toda la muestra bajo la especificacién Translog,
mas no para el panel de datos. Esto puede deberse a que, el traspaso tecnologico se da de la empresa de
frontera a otras empresas rezagadas pero grandes y medianas (panel de datos); pero al ser més productiva
la empresa de frontera puede depender de grandes extensiones de tierra y esto afectaria negativamente a
las rezagadas pequenas y microempresas pues les restarfa espacio (toda la muestra)m No obstante, para
la especificacion Cobb-Douglas el impacto es el esperado.

El coeficiente o para cada sector es negativo y significativo para varios sectores, excepto para (el 5,4 %
de los coeficientes):

= Los sectores Centros Educativos No Estateles, Construccion y Establecimientos de Hospedaje para
el panel de datos bajo la especificacion Cobb-Douglas.

Los coeficientes ¢; para los WGI:

= Son positivos y significativos para el indicador de estabilidad politica y ausencia de violencia o
terrorismo y para el indicador de estado de derecho.

= Son positivos para el indicador de calidad regulatoria, excepto para la toda la muestra bajo la
especificaciéon Cobb-Douglas.

= Es positivo y significativo para el indicador de control de corrupciéon unicamente para toda la
muestra bajo la especificacion Translog y nulo bajo la especificacién Cobb-Douglas, y negativo para
el panel de datos.

= Son negativos para el indicador de voz y responsabilidad.

Las magnitudes mas altas corresponden al indicador de estado de derecho y al de calidad regulatoria
(excepto para toda la muestra bajo la especificacién Cobb-Douglas para este tltimo indicador). Si bien los
indicadores de gobernanza mundial se basan en las percepciones que tienen los encuestados, se tomaron
como variables proxy del impacto en la productividad de las firmas de las tradiciones e instituciones
mediante las cuales el Estado ejerce la autoridad en un pais (definicién de gobernanza dada por Kaufmann
y Kraay(20))). Ademads, tal como lo mencionan los autores, estos indicadores estdn muy correlacionados
entre si y por este motivo puede ser que no se obtengan los signos esperados para todos.

El coeficiente (51 para cada sector es positivo y significativo para:
= El sector Agroindustria y Manufactura para toda la muestra bajo la especificacién Cobb-Douglas.
= El sector Agroindustria para toda la muestra bajo la especificacién Translog.

= El sector Agroindustria, Hidrocarburos y Pesca o Acuicultura para el panel de datos bajo la espe-
cificacion Cobb-Douglas.

El coeficiente 82 para cada sector es positivo y significativo para:

40En efecto, si a la regresién con la especificacién Translog se le afiade una variable de interaccién Z constituida por la
multiplicacién de la tasa de crecimiento de la empresa de frontera del sector Agroindustria y una dummy equivalente a 1 si la
empresa es catalogada como Grande y Mediana y 0 si es pequena y microempresa, el coeficiente a1 correspondiente al sector
Agroindustria se vuelve no significativo y el coeficiente de la variable Z tampoco es significativo. Los demds coeficientes
asociados al resto de variables de la regresién mantienen su signo, magnitud y nivel de significancia.
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= Kl sector Agroindustria, Establecimientos de Hospedaje, Manufactura y Universidades No Estatales
para toda la muestra bajo la especificacion Cobb-Douglas.

= El sector Agroindustria, Hidrocarburos, Manufactura y Electricidad para toda la muestra bajo la
especificacion Translog.

= El sector Agroindustria, Pesca o Acuicultura y Establecimientos de Hospedaje para el panel de
datos bajo la especificacién Cobb-Douglas.

= El sector Manufactura y Servicios para el panel de datos bajo la especificacién Translog.

Para el resto de los sectores el impacto es no significativo o negativo. En el caso de ser negativo, una
explicacién semejante a la de Tello, M. (2024b)(39)) serfa que, si los aumentos de la tasa de crecimiento del
PBI sectorial se deben a su componente no exportable, esto podria estar generando mayor impulso a firmas
que en general son menos eficientes y/o productivas que empresas de orientacién al mercado externo, con
lo cual puede originar reducciones en la tasa de crecimiento de la PTF de las firmas rezagadas del sector
correspondiente.

Otra explicacion de la poca significancia o impacto no esperado de los términos de intercambio y el PBI
sectorial en los sectores correspondientes puede deberse a que este ya estaria recogido en las empresas de
frontera, esto es, en el impacto que tiene la empresa de frontera en las empresas rezagadas.

Por tanto, se puede afirmar que la regresién refuerza el marco conceptual neo-schumpeteriano, por el
cual el incremento de la PTF de las empresas de frontera expande la frontera tecnolégica mientras que el
aumento de la PTF de las empresas rezagadas significa que estarian innovando o imitando las tecnologias
existentes para alcanzar dicha frontera y conforme maés alejadas estén de la frontera, creceran mas. Esto
aplica para la mejora de las empresas de no s6lo uno sino de practicamente todos los sectores, acorde con
Ghezzi, P. (2019)(16).
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8. Comentarios finales

Vostroknutova, et. al. (2025)(43)) senialan que, en la literatura del crecimiento econémico, la productivi-
dad se calcula como el monto del producto que puede ser producido con una unidad de cada factor de
produccién. Asi, la productividad total de factores (PTF) es una medida de la productividad de todos los
factores de produccién y captura el crecimiento del producto que no puede ser explicado por el crecimien-
to de los factores de produccion. Por tanto, refleja factores no observables como destrezas gerenciales,
innovacion, tecnologia avanzada, externalidades de conocimiento, entre otros.

El departamento de Politicas Estructurales del Banco Central de Reserva del Perti (BCRP) recopilé,
consolidé y uniformizé las diferentes EEA de 2012 a 2020, con los ejercicios de los anos 2011 y 2019
en una Unica base de datos. A partir de esta base de datos consolidada, se utilizaron datos de toda
una muestra de 78 439 observaciones, con un promedio de 8 715 empresas por aio, asi como datos de
panel de 12 870 observaciones y 1 430 empresas por afio, de 14 sectores econémicos de la EEA para
la estimacién de la funcién de produccién. Se utilizaron las variables valor agregado, capital, empleo
y consumo intermedio, transversales a todos los sectores, con la finalidad de obtener la PTF. En este
sentido, se siguié la recomendacién de Tello, M. (2024a)(38)) de contribuir con estudios sobre mediciones
de la PTF ante la escasez de estas en la literatura para paises de América Latinaﬂ

Se mostré que la funcién de producciéon Cobb-Douglas es un caso particular de la funciéon Translogaritmica
y con esta ultima se pueden calcular elasticidades de sustitucién diferentes a la unidad.

Se estim6 una funcién de produccion Cobb-Douglas, asi como una Translogaritmica con factores de
produccién capital y trabajo, empleando al consumo intermedio como prozy de la PTF, sin imponer
restricciones a los coeficientes estimados, con el modelo de ACF (2015) que corrige el sesgo de simul-
taneidad y con el valor agregado como variable dependiente que evita sobreestimar la produccién de la
firma. Ambas especificaciones son lineales en logaritmos y sus coeficientes son ttiles para calcular diversos
indicadores microeconémicos, y principalmente, para obtener la PTF de las empresas formales de la EEA.

Los resultados de las estimaciones muestran que la especificaciéon Translog superaria a la Cobb-Douglas
en:

= Las elasticidades producto de los factores de produccion sectoriales son todas positivas.

= Permite capturar la variabilidad intrasectorial de las elasticidades producto de los factores de pro-
duccién.

= Los sectores mas intensivos en capital como Electricidad e Hidrocarburos son los méas productivos.
= La PTF es positiva para todos los sectores en el panel de datos.

= La PTF del panel de datos es mayor a la PTF de toda la muestra, considerando que el panel de
datos contiene solo empresas grandes y medianas.

= El crecimiento de la PTF durante el periodo de estudio (2011-2019) cae para toda la muestra, pero
aumenta para el panel de datos (a pesar de que se reduce en los tltimos 4 afios de la muestra), lo
cual es razonable considerando que el panel de datos contiene s6lo empresas grandes y medianas.

En relacién al panel de datos, mientras que con la especificacién Cobb-Douglas la PTF registra una caida
de 0,24 por ciento promedio anual para todo el periodo de estudio, con la especificaciéon Translog la PTF

41E] interés del autor en el sector manufacturero se desarrolla en Tello, M. (1993)(35) en donde expone el fracaso de
la estrategia de industrializacién por sustitucién de importaciones con una hipétesis basada en un enfoque novedoso de
organizacién industrial y resalta la necesitad de comprender las economias de diversificacién, eslabonamientos hacia adelante
y hacia atréds, entre otras caracteristicas y dindmicas de las firmas manufactureras. No obstante, Ghezzi, P. (2019)(16)
advierte que si bien Reino Unido, EEUU, Alemania, Espafia, Italia, Japén, Corea del Sur y China se desarrollaron al
aumentar significativamente su participacién manufacturera como porcentaje, (es decir, se industrializaron) actualmente
existen restricciones para seguir este camino de desarrollo: i) los cambios tecnoldgicos globales que permiten ahorrar mano de
obra (automatizacion, robdtica, impresién 3D) que en la actualidad reducen la participacién manufacturera incluso en China;
ii) América Latina no ha invertido en general, y a diferencia de Asia, en capacidades para la produccién manufacturera
avanzada. Asimismo, México es un caso en el que, a pesar de tener un elevado nivel de industrializacién, ha tenido ganancias
minimas de productividad, alta heterogeneidad productiva y altos niveles de informalidad persistente. Entonces, en pleno
siglo XXI, la divisién en términos de capacidades productivas ya no se concentra en la manufactura debido a la creciente
desintegracién vertical (para no ser propietarios de tecnologias obsoletas) y la internacionalizacién de las cadenas de valor.
Esto ha ocasionado que dicha divisién se dé entre empresas, independientemente del sector, por ejemplo, la agricultura
moderna vs la tradicional. Por tanto, este dltimo autor recomienda que el objetivo debe ser incrementar la PTF de todas
las empresas, y no concentrarse inicamente en el sector manufacturero.
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registra un aumento de 0,17 por ciento promedio anual. En cualquier caso, para el panel de datos, la PTF
se ha estancado de 2011 a 2019.

La descomposicién de la PTF permite afirmar que la asignacién de recursos es ineficiente y hay Campﬂ
para poder avanzar por este lado con la finalidad de mejorar la PTF de todos los sectores a través de la
deteccion y correccion de las distorsiones que atanan a cada sector.

El marco conceptural neo-Schumpeteriano de los ganadores del premio nobel de economia 2025 Aghion y
Howitt, y los resultados de la regresion de los determinantes de la PTF a nivel de firmas permite clasificar
a las firmas formales en empresas de frontera o lideres y empresas rezagadas o seguidoras para cada sector
econdmico. Estas tltimas pueden incrementar su productividad a través de un traspaso tecnologico desde
las empresas lideres, adoptando tecnologias de las lideres accesibles en el mercado para alcanzarlas. Por
tanto, el crecimiento de la productividad de las firmas rezagadas o seguidoras depende de su habilidad en
alcanzar a las firmas lideres a través de la imitacién, adopcién y adaptacion de las tecnologias de frontera.
El crecimiento (del tamaiio) de la firma también resulta crucial para el crecimiento de su PTF. Entonces,
en términos generales, el aumento de la productividad de las “empresas frontera” favorece el crecimiento
de la productividad de las empresas rezagadas y estas ultimas, al estar mas alejadas, crecen més@

El marco conceptual neo-Schumpeteriano se corrobora mas con los resultados de la estimacién Translog
que con los de la Cobb-Douglas para el panel de datos. Esto resulta razonable puesto que, al tratarse de
empresas seguidoras grandes y medianas, estas tienen mas posibilidades de absorber el traspaso tecnolo-
gico y alcanzar a la empresa lider. Sin embargo, para toda la muestra y con la especificaciéon Translog,
parece ser que las empresas lideres del sector Agroindustria afectan negativamente a las seguidoras, po-
siblemente por la extensién de tierra que abarcan, aunque si se corrige por tamano, se anula el impacto
negativo. Ademas, la empresa de frontera del sector Hidrocarburos pareciera que no impactara positiva-
mente en las empresas rezagadas. Estos dos resultados no esperados no ocurren para toda la muestra con
la especificacién Cobb-Douglas.

Finalmente, el marco conceptual neo-Schumpeteriano permite contrastar el impacto de la gobernanza en
la tasa de crecimiento de la PTF de las firmas. Especificamente, se corrobora que la estabilidad politica y
ausencia de violencia o terrorismo, el estado de derecho y la calidad regulatoria tienen impactos positivos
y significativos en la variacién porcentual de la PTF a nivel de firmas, incluso después de controlar por
el pass-through tecnoldgico de las firmas de frontera a las firmas rezagadas y por el catch-up de estas
ultimas, y por variables como los términos de intercambio y el PBI sectorial. En particular, el impacto
de la calidad regulatoria va a acorde con Schiffbauer, M. et. al. (2022)(33) y Chin, M. (2024)(10)). Esta
ultima autora recomienda reformar las legislaciones laboral y tributaria que imponen costos excesivos
para permitir crecer a las empresas formales.

Tal vez las firmas de frontera tecnoldgica o lideres en el Perti sean menos innovadoras que sus pares de
otros paises. En este caso, estas podrian estar imitando a las firmas lideres del mundo y la diferencia con
las firmas rezagadas peruanas estaria en la sofisticacién de la imitacién, adopcién y adaptacion de las
tecnologias fordneas. Esto tltimo estarfa en consonancia con Vega, M. (2025)(42]) quien sostiene que para el
Per el desafio no es crear tecnologia desde cero sino acercarse a la frontera mediante la réplica y absorcién
de tecnologias provenientes de economias mas avanzadas. Por tanto, en vez de invertir grandes recursos
en investigacién béasica, las empresas lideres peruanas estarian importando conocimiento y tecnologia,
adaptandolos a las condiciones locales para mejorar su productividad y su crecimiento econémico sin
tener que asumir los elevados costos iniciales de una innovacién pura.

42Por ejemplo, Bartelsman et. al. (2009) (5)) muestran que para la industria en EE. UU. la proporcién es de 51 por ciento.
43Fste hallazgo reforzaria la propuesta de medidas audaces que permitan el crecimiento de las empresas altamente
productivas, elaborada por el Banco Mundial (2025)(4).
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