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Este Recuadro presenta los resultados de la actualización del crecimiento tendencial, variable que se relaciona 
con la capacidad de crecimiento de mediano y largo plazo de la economía1/. Los principales resultados son los 
siguientes. Primero, se estima que el crecimiento tendencial del PIB no minero para el período 2021-2030 se 
ubica entre 2,4 y 3,4%, con un punto medio en 2,9%. Esto equivale a una baja de 0,6 puntos porcentuales 
en el punto medio de la estimación, y una ampliación del rango de medio punto porcentual respecto de lo 
considerado en el 2019. En ese momento se estimó un crecimiento entre 3,25 y 3,75%, con un punto medio 
de 3,5%.

Segundo, la revisión es explicada, principalmente, por una proyección del crecimiento de la productividad total 
de factores (PTF) más baja. Este supuesto se sustenta en la consolidación de una tendencia decreciente desde 
comienzos de los noventa, que solo fue revertida de forma transitoria en el periodo de boom de los precios de 
las materias primas de la segunda mitad de los dos mil. Así, si bien el promedio simple (mediana) de crecimiento 
de la PTF entre 1997 y el 2019 es 0,7% (0,5%), se reduce a -0,4% (-0,3%) si se toma en cuenta solo el periodo 
���������Ä�FQ¨ÆBNÄ5
��2/.

3DQBDQN�ÄDWHsSDÄTMÄDlDU@CNÄFQ@CNÄCDÄHMBDQSHCTLAQDÄsNAQDÄDsS@ÄDsSHL@BH¹M�ÄlNÄPTDÄsDÄQDÇDI@ÄDMÄl@Ä@LOlHSTCÄCDlÄ
rango de estimación de un punto porcentual, que es mayor al utilizado en la última actualización (medio punto 
porcentual). Dicho rango incorpora tanto un escenario donde la PTF crece a un ritmo nulo, donde se comporta 
similar a lo exhibido en la última década, como otro donde se acelera y logra mantener el promedio observado 
entre 1997 y el 2019.

Cuarto, esta tendencia decreciente de la PTF coincide con una merma de la productividad en otros países, tanto 
CDs@QQNll@CNsÄBNLNÄDLDQFDMSDsÄ�1DBT@CQNÄI
���ÄO@QSHBTl@QLDMSDÄ@ÄO@QSHQÄCDÄl@ÄBQHsHsÄÆM@MBHDQ@ÄFlNA@lÄCDlÄ�����
����
Ä+@ÄDUHCDMBH@ÄS@LAH°MÄBNMÆQL@ÄPTDÄNSQNsÄO@´sDsÄOQNCTBSNQDsÄCDÄL@SDQH@sÄOQHL@sÄSTUHDQNMÄ@lY@sÄSQ@MsHSNQH@sÄ
en el ritmo de crecimiento de la PTF durante el boom de commodities de mitad de los dos mil.

0THMSN�Äl@ÄSDMCDMBH@ÄCDBQDBHDMSDÄCDÄl@ÄP3%Ä@ÄMHUDlÄ@FQDF@CNÄsDÄBNMÆQL@Ä@ÄSQ@U°sÄCDÄLDCHBHNMDsÄCDÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄ
BNMÄLHBQNC@SNsÄ�@MNMHLHY@CNs�ÄCDÄÆQL@sÄBGHlDM@s
Ä$sSDÄ@M¨lHsHsÄODQLHSDÄHCDMSHÆB@QÄB@Ts@sÄL¨sÄOQNETMC@sÄDMÄl@Ä
dinámica de la productividad, mostrando que la reasignación como motor dinámico de esta se ha mermado, 

1$"4 #1OÄ5
�� 

PIB tendencial

1/ El concepto del PIB tendencial se diferencia del PIB potencial pues el segundo se refiere al nivel del PIB coherente con una 
inflación estable y, por lo tanto, es el adecuado para medir la brecha de actividad asociada a las presiones inflacionarias en 
el corto plazo. Dado que el PIB tendencial se relaciona con la capacidad de crecimiento de mediano plazo de la economía, 
en el largo plazo ambas medidas convergen al mismo número. Sin embargo, en el corto plazo, elementos transitorios que 
alteran la capacidad productiva, como shocks temporales a la productividad y limitaciones al uso de factores, pueden generar 
diferencias entre ambas mediciones. De ahí la importancia de analizarlos por separado (para más detalles, ver capítulo 1, 
en Banco Central de Chile, 2017).

2/ Como se describirá más adelante, el año 2020 fue atípico, pues la PTF exhibió un incremento en un contexto de elevada 
destrucción de empleo. Por ende, para este análisis se consideró apropiado excluir dicho año del promedio histórico. 

https://www.bcentral.cl/contenido/-/detalle/crecimiento-tendencial-proyeccion-de-mediano-plazo-y-analisis-de-sus-determinantes-4
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DMÄO@QSHBTl@QÄl@ÄQDl@BH¹MÄDMSQDÄDlÄBQDBHLHDMSNÄCDÄl@sÄÆQL@sÄXÄsTÄOQNCTBSHUHC@C
ÄPNQÄÀlSHLN�ÄDsSDÄ@M¨lHsHsÄQDUDl@Ä
como el aumento de la productividad en el 2020 se dio en un contexto de caídas fuertes en el empleo, algo 
bastante atípico para la historia de la productividad en Chile.

Estimación del crecimiento tendencial 

Siguiendo la lógica de anteriores ejercicios, la estimación del crecimiento tendencial separa el PIB entre sectores 
minero y no minero3/. Para el PIB no minero, la estimación se basa en la metodología de función de producción 
tipo Cobb-Douglas, la cual supone que el crecimiento tendencial puede ser descompuesto de la siguiente manera 
DMÄS°QLHMNsÄCDÄBQDBHLHDMSNsÄONQBDMST@lDsÄDMÄl@sÄU@QH@AlDsÄ@M@lHY@C@s�

ΔY=ΔPTF+αΔL+(1-α)ΔK,

donde ΔY es el crecimiento del PIB tendencial, ΔPTF es el crecimiento de tendencia de la productividad total de 
factores, α es la participación del trabajo en el PIB (que se supone es igual a 0,5, como en ejercicios anteriores), 
ΔL es el crecimiento tendencial de las horas trabajadas totales —empleo por horas semanales— ajustadas por 
calidad y ΔK es el crecimiento del capital (ajustado por la intensidad en el uso de este insumo).

El principal cambio de esta actualización es la revisión a la baja en el crecimiento proyectado de la PTF, 
QDsONMCHDMCNÄ@Äl@ÄB@C@ÄUDYÄL¨sÄ@O@QDMSDÄSDMCDMBH@Ä@Äl@ÄA@I@ÄCDÄDsS@ÄU@QH@AlDÄPTDÄsDÄG@ÄUDQHÆB@CNÄDMÄATDM@Ä

(*) Para el 1997-2019, la media es 0,7% y para el 2011-2019, es -0,4%.

%TDMSD�Ä FTHQQDÄet al. (2021).

GRÁFICO V.9 CRECIMIENTO DE LA PTF PARA EL PIB NO MINERO (*)
                      (porcentaje)
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3/Hasta el 2017, la descomposición se realizaba entre el PIB de recursos naturales —minería, pesca y EGA— y PIB Resto (Fuentes, 
%NQMDQNÄXÄ1TAHNÄ������). Los resultados de este ejercicio son muy similares con ambas descomposiciones. 

https://www.bcentral.cl/documents/33528/3006211/Minutas_Citadas_en_Recuadros_IPoM_Junio_2021.pdf
https://ideas.repec.org/a/chb/bcchni/v21y2018i3p094-109.html
https://ideas.repec.org/a/chb/bcchni/v21y2018i3p094-109.html
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parte de la última década. Así, en esta oportunidad, se utiliza como supuesto un crecimiento de la PTF de 0,35% 
anual, que es el punto medio entre el crecimiento histórico promedio desde una perspectiva más larga (0,7%) 
XÄTMÄBQDBHLHDMSNÄMTlNÄ�����Ä@lFNÄsTODQHNQÄ@lÄNAsDQU@CNÄDMÄl@ÄÀlSHL@ÄC°B@C@Ä�FQ¨ÆBNÄ5
��


La estimación para el período 2021-2030 muestra que la contribución del trabajo al crecimiento tendencial será 
���ÄOTMSNsÄONQBDMST@lDsÄ�OO�Ä�S@Al@Ä5
��ÄOQHLDQ@ÄÆl@�
Ä$sSNÄsDÄBNLO@Q@ÄBNMÄlNsÄ���OOÄPTDÄsDÄG@A´@MÄDsSHL@CNÄ
O@Q@ÄTMÄGNQHYNMSDÄsHLHl@QÄDMÄl@ÄÀlSHL@Ä@BST@lHY@BH¹M�ÄXÄPTDÄX@ÄHMBlT´@Äl@ÄL@XNQÄOQNXDBBH¹MÄCDÄÇTINsÄLHFQ@SNQHNs�Ä
ampliamente analizada en su momento (Aldunate et al., 2019). La contribución del factor trabajo aumenta 
porque se asume que este se recuperará desde los bajos niveles a los que llegó durante la pandemia. Esto es 
coherente con el supuesto de que la crisis del Covid no conlleva cicatrices permanentes en el mercado laboral, 
por lo que la tasa de participación y las horas trabajadas —las que cayeron durante el 2020— se recuperarán 
@ÄsTsÄSDMCDMBH@sÄOQDO@MCDLH@
Ä+@ÄSDMCDMBH@ÄCDLNFQ¨ÆB@ÄsDBTl@QÄG@BH@ÄTMÄL@XNQÄDMUDIDBHLHDMSNÄXÄTM@ÄLDMNQÄ
natalidad siguen las dinámicas del ejercicio previo.

Respecto del incremento del stock de capital, se estima que su contribución al crecimiento tendencial será de 
���OOÄDMÄDlÄODQ´NCNÄ���������
Ä$sSNÄDsÄ���OOÄLDMNQÄPTDÄlNÄDsSHL@CNÄDMÄDlÄ����ÄO@Q@ÄDlÄCDBDMHNÄ����������ÄXÄ
coherente con las proyecciones de inversión para el período 2021-2023 reportadas en este IPoM, que responden 
además a la menor inversión necesaria para mantener el ratio capital-producto constante a partir del 2024. Este 
supuesto es coherente con la metodología de ejercicios anteriores4/.

Así, en el escenario central, la estimación de crecimiento del PIB tendencial no minero se ubica en 2,9% para 
DlÄCDBDMHNÄ���������Ä�S@Al@Ä5
��ÄOQHLDQ@ÄÆl@�
ÄP@Q@ÄDsSHL@QÄDlÄBQDBHLHDMSNÄSDMCDMBH@lÄCDlÄPI!ÄSNS@lÄsDÄ@·@CDÄ
la proyección del crecimiento del sector minero. Esta se basa en información de Cochilco y el análisis de la 
evolución histórica de la ley del cobre. Como ha sido la tónica de los últimos años, se espera un crecimiento 
LDMNQÄ@lÄCDlÄPI!ÄMNÄLHMDQN�Ä��ÄO@Q@ÄlNsÄOQ¹WHLNsÄCHDYÄ@·Ns
Ä s´�ÄDMÄDlÄDsBDM@QHNÄBDMSQ@l�ÄDlÄBQDBHLHDMSNÄCDlÄPI!Ä
SNS@lÄO@Q@ÄDlÄCDBDMHNÄ���������ÄsDÄTAHB@ÄDMÄ����


Si bien el crecimiento tendencial del PIB no minero de 2,9% representa la estimación central, el Consejo considera 
que un rango entre 2,4 y 3,4% recoge de manera adecuada la mayor incertidumbre asociada a este cálculo. 

4/ Para más detalles respecto de la estrategia de modelación, ver Aguirre et al., 2021.

TABLA V.5 PROYECCIONES DE CRECIMIENTO DEL PIB TENDENCIAL (*)
                   (porcentaje)
 

(*) Minería pondera 12% del PIB total.

%TDMSD�Ä!@MBNÄ"DMSQ@lÄCDÄ"GHlD


Proyecciones del crecimiento del PIB tendencial

PIB no minero        PIB minero         PIB total          Capital        Trabajo       PTF

2021-2030 2,9 2,0 ��� 1,1 1,4 0,35

2026-2030 1,7 2,0 1,7 0,9 0,5 0,35

https://www.bcentral.cl/contenido/-/detalle/estimacion-de-parametros-estructurales-de-la-economia-chilena-3
https://www.bcentral.cl/documents/33528/3006211/Minutas_Citadas_en_Recuadros_IPoM_Junio_2021.pdf
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%TDMSD�Ä FTHQQDÄet al. (2021).

GRÁFICO V.10 -I5$+Ä#$Ä+ ÄP3%Ä$-Ä"'I+$Ä�	�
                      (2012=100)

(*) Se presentan los niveles de la PTF calculada con el enfoque del tendencial y a partir de la agregación de los datos micro de 
OQNCTBSHUHC@CÄ@ÄMHUDlÄCDÄÆQL@
Ä$lÄMHUDlÄCDÄl@ÄP3%ÄsDÄBNLOTS@ÄMNQL@lHY@MCNÄ@Ä���ÄsTÄU@lNQÄCDlÄ�����ÄPTDÄBNQQDsONMCDÄ@lÄpeak en 
ambas medidas. La tendencia presentada se calcula a partir del promedio del crecimiento de la PTF del PIB tendencial entre el 
2000 y 2011.
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Esta incertidumbre se relaciona principalmente con distintos supuestos para la evolución de los factores de 
producción, particularmente el crecimiento de la PTF. El rango inferior está caracterizado por un crecimiento 
MTlNÄCDÄl@ÄP3%�ÄDMÄl´MD@ÄBNMÄPTDÄDlÄMHUDlÄCDÄl@ÄP3%ÄG@ÄDsS@CNÄQDl@SHU@LDMSDÄDsS@MB@CNÄDMÄl@ÄÀlSHL@ÄC°B@C@Ä�FQ¨ÆBNÄ
5
���
Ä$lÄQ@MFNÄsTODQHNQ�ÄsTONMDÄPTDÄl@ÄP3%ÄQDSNL@ÄTMÄQHSLNÄL@XNQÄ@lÄNAsDQU@CNÄDMÄ@·NsÄQDBHDMSDs�ÄS@lÄPTDÄDlÄ
promedio histórico se mantiene (0,7%) 5/.

"@ADÄsTAQ@X@QÄPTDÄl@ÄOQNXDBBH¹MÄCDlÄSDMCDMBH@lÄDMÄDlÄGNQHYNMSDÄ���������ÄDsS¨ÄHMÇTDMBH@C@ÄONQÄTM@ÄETDQSDÄ
recuperación en los años 2021 y 2022, particularmente del factor trabajo. Para aislar este efecto, se presenta 
el promedio del crecimiento tendencial para la segunda mitad del horizonte de proyección (2026-2030), el cual 
sDÄQDCTBDÄ@Ä����Ä�S@Al@Ä5
��ÄsDFTMC@ÄÆl@�


Dinámicas y determinantes de la PTF

Series históricas de la PTF en Chile dan cuenta de una clara tendencia decreciente tras el peak observado a 
LHS@CÄCDÄlNsÄMNUDMS@
Ä$sSDÄETDÄLNLDMS¨MD@LDMSDÄHMSDQQTLOHCNÄG@BH@ÄDlÄÆM@lÄCDÄl@ÄC°B@C@ÄCDÄlNsÄCNsÄLHl�ÄlNÄ
PTDÄBNHMBHCH¹ÄBNMÄDlÄBHBlNÄCDÄ@lSNsÄOQDBHNsÄCDÄl@sÄL@SDQH@sÄOQHL@sÄ�FQ¨ÆBNÄ5
���Ä6/.

5/ Para una discusión de los escenarios, ver Aguirre et al., 2021.

6/ Test econométricos formales confirman la existencia de una tendencia decreciente como determinante de la evolución de la 
PTF en Chile desde los noventa. También confirman que la PTF ha sido procíclica, siendo el año 2020 una notable excepcióncomo 
se detallará más adelante. Finalmente, se encuentra una correlación positiva con el precio del cobre (Aguirre et al., 2021).

https://www.bcentral.cl/documents/33528/3006211/Minutas_Citadas_en_Recuadros_IPoM_Junio_2021.pdf
https://www.bcentral.cl/documents/33528/3006211/Minutas_Citadas_en_Recuadros_IPoM_Junio_2021.pdf
https://www.bcentral.cl/documents/33528/3006211/Minutas_Citadas_en_Recuadros_IPoM_Junio_2021.pdf
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GRÁFICO V.11 CRECIMIENTO DE LA PTF 1993-2019 (*)
                      (promedio móvil de 10 años, porcentaje)
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%TDMSD�Ä FTHQQDÄet al. (2021).

(*) La serie presentada sintetiza distintas mediciones alternativas de PTF en Chile disponibles en la literatura. El valor presentado 
para cada año es igual al promedio entre ese año y los nueve anteriores. 

GRÁFICO V.12 CRECIMIENTO DE LA PTF EN PAÍSES EMERGENTES Y EXPORTADORES DE MATERIAS PRIMAS (*)                      
(porcentaje)

%TDMSD�Ä"¨lBTlNsÄ!""GÄA@s@CNsÄDMÄPDMMÄ6NQlCÄ3@AlDs
5°@sDÄ FTHQQDÄet al. (2021) para más detalles.

(*) Para cada año se utiliza la mediana del crecimiento de la PTF en cada grupo de economías; luego se utiliza el promedio móvil 
CDÄ�Ä@·Ns
Ä+@sÄDBNMNL´@sÄDLDQFDMSDsÄsHFTDMÄl@ÄBl@sHÆB@BH¹MÄCDlÄ%,IÄDMÄDlÄ6NQlCÄ$BNMNLHBÄOTSlNNJ. El grupo de economías 
latinoamericanas incluye 21 países de América del Norte, Central y Sur. El grupo exportadores de materias primas agrupa a 5 
DBNMNL´@s�Ä TsSQ@lH@�Ä"@M@C¨�Ä-TDU@Ä9Dl@MC@�Ä-NQTDF@ÄXÄ2TC¨EQHB@
Ä$lÄFQTONÄCDÄO@´sDsÄDLDQFDMSDsÄDWONQS@CNQDsÄCDÄL@SDQH@sÄ
primas utiliza el criterio de Aslam et al. (2016). 
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https://www.bcentral.cl/documents/33528/3006211/Minutas_Citadas_en_Recuadros_IPoM_Junio_2021.pdf
https://www.bcentral.cl/documents/33528/3006211/Minutas_Citadas_en_Recuadros_IPoM_Junio_2021.pdf
https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2016/12/31/Trading-on-Their-Terms-Commodity-Exporters-in-the-Aftermath-of-the-Commodity-Boom-43707
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La caída de la PTF de la última década no es un fenómeno exclusivo de Chile. Esto ha sido extensamente 
estudiado para las economías desarrolladas. Sus causas se estiman han ido desde una debilidad de la demanda 
global (Summers, 2015), el mayor costo de las innovaciones (Gordon y Sayed, 2019), hasta la obstrucción de las 
ÆQL@sÄHMBTLADMSDsÄ@Äl@ÄHMMNU@BH¹MÄCDÄl@sÄDMSQ@MSDsÄ� FGHNMÄet al., 2019; Akcigit y Ates, 2021). Recientemente 
se ha documentado que este fenómeno también ha ocurrido en países en vías de desarrollo. En estos casos, la 
BQHsHsÄÆM@MBHDQ@ÄFlNA@lÄCDlÄ���������ÄS@LAH°MÄETDÄDlÄOTMSNÄCDÄO@QSHC@ÄO@Q@ÄDlÄCDBlHUDÄ�Banco Mundial, 2021), 
L@MHEDsS¨MCNsDÄBl@Q@LDMSDÄDMÄO@´sDsÄDWONQS@CNQDsÄCDÄL@SDQH@sÄOQHL@sÄ�FQ¨ÆBNÄ5
���7/.

La productiUidad a niUel de Ærmas en CGile

#@CNÄPTDÄl@ÄP3%ÄOTDCDÄsDQÄUHsS@ÄBNLNÄl@Ä@FQDF@BH¹MÄCDÄl@sÄOQNCTBSHUHC@CDsÄ@ÄMHUDlÄCDÄÆQL@s�ÄTM@ÄBT@MSHÆB@BH¹MÄ
y análisis a partir de los microdatos es informativa sobre los determinantes de la caída en la PTF. En esta sección, 
sDÄQDsTLDMÄlNsÄG@ll@YFNsÄCDÄDsSDÄDIDQBHBHN�ÄDMÄDlÄPTDÄsDÄDsSHL@Äl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄ@ÄMHUDlÄCDÄÆQL@sÄTs@MCNÄC@SNsÄ
tributarios —innominados para proteger la identidad de los contribuyentes— en el período 2005-2020�/. La 
correlación entre los datos de la PTF presentados antes y la medida de productividad que resulta de la agregación 
CDÄl@sÄLDCHBHNMDsÄ@ÄMHUDlÄCDÄÆQL@sÄDsÄ@lS@Ä�������ÄXÄsD·@l@ÄS@LAH°MÄTMÄDsS@MB@LHDMSNÄCDÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄDMÄ
"GHlDÄDMÄl@ÄÀlSHL@ÄC°B@C@Ä�FQ¨ÆBNÄ5
���


#TQ@MSDÄDlÄODQ´NCNÄ����������ÄDlÄBQDBHLHDMSNÄCDÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄOQNLDCHNÄ@ÄMHUDlÄCDÄÆQL@sÄETDÄCDÄ������Ä
LHDMSQ@sÄ PTDÄ DMÄ DlÄ ODQHNCNÄ ���������Ä ETDÄ CDÄ ������Ä �S@Al@Ä 5
��Ä O@MDlÄ �
Ä P@Q@Ä DMSDMCDQÄ lNsÄ NQ´FDMDsÄ
microeconómicos de esta desaceleración de la productividad agregada, es útil desagregarla en un primer 
BNLONMDMSDÄPTDÄUHDMDÄC@CNÄONQÄl@ÄU@QH@BH¹MÄ@sNBH@C@ÄBNMÄl@sÄÆQL@sÄHMBTLADMSDsÄPTDÄsNAQDUHUDMÄDMSQDÄTMÄ
año y el siguiente —el margen intensivo— y un segundo componente que está dado por la contribución tanto 
CDÄl@sÄÆQL@sÄPTDÄDMSQ@MÄBNLNÄl@sÄPTDÄs@lDMÄnDlÄL@QFDMÄDWSDMsHUNnÄ9/. Esta descomposición muestra que 
la totalidad del menor crecimiento de la productividad entre el 2006-2011 y el 2012-2019 viene dado por la 
B@´C@ÄCDÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄCDÄl@sÄÆQL@sÄHMBTLADMSDsÄ���������ÄMNÄONQÄB@LAHNsÄDMÄl@sÄCHM¨LHB@sÄCDÄDMSQ@C@ÄXÄ
s@lHC@ÄCDÄÆQL@sÄ�S@Al@Ä5
��ÄO@MDlÄ!�


7/ La relación de la PTF con los precios de las materias primas no parece ser exclusiva de Chile. Se observa también en otros 
países exportadores de estos productos, especialmente durante este siglo. La correlación para países latinoamericanos está 
en torno a 0,3. En Aguirre et al. (2021) se presenta evidencia de esto, además de un resumen de las teorías que pueden 
explicar este comovimiento.

�/ $MÄl@ÄDsSHL@BH¹MÄsDÄDLOlD@ÄTM@ÄETMBH¹MÄCDÄOQNCTBBH¹MÄ"NAA�#NTFl@sÄCDÄU@lNQÄ@FQDF@CNÄBNMÄCNsÄE@BSNQDsÄCDÄOQNCTBBH¹M�Ä
capital y trabajo, similar a la presentada para la PTF. Para resolver problemas de endogeneidad en la estimación de la 
productividad, fruto de la simultaneidad entre esta y la decisión de factores de las firmas, se utilizan métodos estándar de la 
frontera del conocimiento (Ackerberg, Caves y Frazier, 2015). Para pasar de la productividad estimada a nivel de firmas a la 
productividad agregada, se usan ponderadores de su tamaño, considerando su valor agregado relativo al PIB de la economía. 
5DQÄL¨sÄCDS@llDsÄDMÄ FTHQQDÄet al. (2021).

9/ Las fórmulas y detalles de esta descomposición están en Aguirre et al. (2021).

https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/aer.p20151103
https://www.nber.org/papers/w25703
https://www.nber.org/papers/w26448#:~:text=Growth%20has%20fallen%20in%20the,concentration%20and%20profits%20have%20risen.&text=In%20response%2C%20the%20most%20efficient,a%20temporary%20burst%20of%20growth.
https://www.aeaweb.org/articles?id=10.1257/mac.20180449
https://www.worldbank.org/en/research/publication/global-productivity
https://www.bcentral.cl/documents/33528/3006211/Minutas_Citadas_en_Recuadros_IPoM_Junio_2021.pdf
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/abs/10.3982/ECTA13408
https://www.bcentral.cl/documents/33528/3006211/Minutas_Citadas_en_Recuadros_IPoM_Junio_2021.pdf
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�	�Ä"@LAHNsÄCDÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄ@FQDF@C@ÄXÄCDsBNLONsHBHNMDsÄDMÄA@sDÄ@Äl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄDsSHL@C@Ä@ÄMHUDlÄCDÄÆL@sÄO@Q@Ä
el periodo 2006-2019. Los números están en puntos porcentuales. El panel A muestra el promedio del crecimiento de la 
productividad agregada para el 2006-2011, el 2012-2019 y la diferencia en puntos porcentuales del crecimiento promedio de 
ambos periodos. El panel B muestra la descomposición del crecimiento de la productividad agregada en la variación explicada por 
l@sÄÆQL@sÄHMBTLADMSDsÄXÄDlÄL@QFDMÄDWSDMsHUNÄDWOlHB@CNÄONQÄl@ÄDMSQ@C@ÄXÄs@lHC@ÄCDÄÆQL@s
Ä$lÄO@MDlÄ"ÄLTDsSQ@Äl@ÄCDsBNLONsHBH¹MÄ
CDlÄBQDBHLHDMSNÄCDÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄCDÄl@sÄÆQL@sÄHMBTLADMSDsÄDMÄTMÄBNLONMDMSDÄHMSQ@�ÆQL@Ä�CDMNLHM@CNÄjVHSGHMkÄDMÄl@Ä
lHSDQ@STQ@��ÄXÄTMÄBNLONMDMSDÄCDÄQD@sHFM@BH¹M
Ä ÄsTÄUDY�ÄDsSDÄÀlSHLNÄCDsBNLONMDÄDMÄTMNÄCDÄBNLONsHBH¹MÄ�jADSVDDMk�ÄXÄTMNÄCDÄ
DÆBHDMBH@ÄCDÄl@ÄQD@sHFM@BH¹MÄ�jBNU@QH@MY@k�ÄDMÄDlÄO@MDlÄ#


%TDMSD�ÄAguirre et al. (2021).

TABLA V.6 "1$"I,I$-3OÄ#$Ä+ ÄP1O#4"3I5I# #Ä#$Ä+ 2Ä%I1, 2Ä$-Ä"'I+$Ä8Ä242Ä%4$-3$2�Ä���������Ä�	�
(porcentaje)

Panel A: Cambios totales 2006-2019

Crecimiento Productividad 2006-2011 5,02

Crecimiento Productividad 2012-2019 -1,03

Diferencia entre promedio 2012-2019 y 2006-2011 -6,05

Panel B: Descomposición Margen Intensivo - Extensivo

Firmas incumbentes -6,07

Entrada y Salida 0,02

Panel C: Descomposición Firmas Incumbentes

IMSQ@�ÆQL@Ä�VHSGHM) -3,94

Reasignación -2,13

Panel D: Descomposición Reasignación

Composición de la Reasignación (ADSVDDM) ����

$ÆBHDMBH@ÄCDÄl@Ä1D@sHFM@BH¹MÄ�BNU@QH@MY@� �����

P@Q@ÄDMSDMCDQÄCDÄC¹MCDÄUHDMDÄl@ÄB@´C@ÄCDlÄBQDBHLHDMSNÄCDÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄCDÄl@sÄÆQL@sÄHMBTLADMSDs�ÄsDÄCDs@FQDF@Ä
su crecimiento en dos componentes adicionales que observan tanto el crecimiento de la productividad al 
HMSDQHNQÄCDÄB@C@ÄÆQL@�ÄBNLNÄl@ÄQD@sHFM@BH¹MÄDMSQDÄDll@sÄ�S@Al@Ä5
��ÄO@MDlÄ"�
Ä$lÄOQHLDQN�ÄCDMNLHM@CNÄHMSQ@�ÆQL@Ä
�jVHSGHMkDMÄl@ÄlHSDQ@STQ@��ÄLHCDÄDlÄBQDBHLHDMSNÄCDÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄCDÄB@C@ÄÆQL@ÄTs@MCNÄBNLNÄONMCDQ@CNQÄsTÄ
S@L@·NÄDMÄDlÄ@·NÄ@MSDQHNQ
Ä$lÄsDFTMCN�ÄLHCDÄl@ÄQD@sHFM@BH¹MÄDMSQDÄÆQL@sÄX�Ä@ÄsTÄUDY�ÄsDÄOTDCDÄCDsBNLONMDQÄ
S@LAH°MÄDMÄCNsÄ�S@Al@Ä5
��ÄO@MDlÄ#�
Ä$lÄOQHLDQN�Äll@L@CNÄBNLONsHBH¹MÄCDÄl@ÄQD@sHFM@BH¹MÄ�jADSVDDMk��ÄLHCDÄDlÄ
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BQDBHLHDMSNÄCDlÄS@L@·NÄCDÄl@ÄÆQL@ÄONMCDQ@CNÄONQÄsTÄOQNCTBSHUHC@CÄDMÄDlÄ@·NÄ@MSDQHNQ
Ä4MÄU@lNQÄONsHSHUNÄHLOlHB@Ä
PTDÄDWHsSDÄQD@sHFM@BH¹MÄOQNCTBSHU@�ÄDMÄl@ÄLDCHC@ÄPTDÄÆQL@sÄBTXNsÄMHUDlDsÄ�QDY@F@CNs�ÄCDÄOQNCTBSHUHC@CÄsNMÄ
@lSNsÄSHDMCDMÄ@ÄBQDBDQÄL¨sÄPTDÄ@PTDll@sÄBNMÄMHUDlDsÄCDÄOQNCTBSHUHC@CÄQDCTBHCNs
Ä$lÄsDFTMCNÄLHCDÄl@ÄDÆBHDMBH@Ä
CDÄl@ÄQD@sHFM@BH¹MÄ�jcovarianzak�ÄCDMSQNÄCDlÄ@·NÄDMÄBTQsN�ÄsHDMCNÄONsHSHUNÄsHÄ@PTDll@sÄÆQL@sÄCNMCDÄBQDBH¹ÄL¨sÄ
l@ÄOQNCTBSHUHC@CÄsNMÄS@LAH°MÄ@PTDll@sÄPTDÄ@TLDMS@MÄCDÄS@L@·N
Ä s´�ÄDsSDÄLHCDÄl@ÄDÆBHDMBH@ÄCDlÄCHM@LHsLNÄ
CDÄl@ÄDBNMNL´@�ÄONQÄBT@MSNÄQDBNFDÄsHÄlNsÄQDBTQsNsÄsDÄQD@sHFM@MÄG@BH@Äl@sÄÆQL@sÄPTDÄBQDBDMÄDMÄOQNCTBSHUHC@C


Los resultados de los paneles C y D muestran que cerca de 2/3 de la caída en la productividad (-3,94%) está 
@sNBH@C@Ä@lÄBQDBHLHDMSNÄHMSQ@�ÆQL@Ä�VHSGHM) y el 1/3 restante se asocia a la reasignación (-2,13%). Esta última, 
@ÄsTÄUDY�ÄDsS@ÄDWOlHB@C@ÄONQÄTM@ÄB@´C@ÄDMÄl@ÄDÆBHDMBH@ÄCDÄl@ÄQD@sHFM@BH¹MÄCDÄ�������ÄG@AHDMCNÄsHCNÄDMÄO@QSDÄ
compensada por el componente ADSVDDM�ÄPTDÄBQDBH¹Ä�����
Ä$sSNÄPTHDQDÄCDBHQÄPTDÄMNÄsNlNÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄ
CDÄl@sÄÆQL@sÄB@X¹ÄDMSQDÄDlÄ���������ÄXÄDlÄ����������ÄsHMNÄPTDÄS@LAH°MÄlNÄGHYNÄl@ÄDÆBHDMBH@ÄCDlÄCHM@LHsLNÄCDÄ
l@ÄDBNMNL´@�ÄDMSDMCHC@ÄBNLNÄl@ÄB@O@BHC@CÄO@Q@ÄPTDÄlNsÄQDBTQsNsÄsDÄQD@sHFMDMÄG@BH@ÄÆQL@sÄBTX@ÄOQNCTBSHUHC@CÄ
está creciendo.

El 2020 fue un año atípico en términos de la dinámica de la PTF, pues aumentó al mismo tiempo que la 
actividad cayó. Esto contrasta con experiencias pasadas en las que periodos recesivos o de desaceleración 
fueron acompañados por caídas en la PTF, como ya se documentó. La riqueza de datos micro también sirve 
para entender mejor el contexto en el cual la productividad se movió durante el año pasado. Los datos muestran 
que, a pesar de que en el agregado la productividad aumentó, hubo gran heterogeneidad en su variación, con 
L¨sÄCDÄl@ÄLHS@CÄCDÄl@sÄÆQL@sÄNAsDQU@MCNÄB@´C@sÄ�FQ¨ÆBNÄ5
���
Ä$MÄDsSDÄFQTON�ÄDlÄU@lNQÄ@FQDF@CNÄXÄDlÄDLOlDNÄ
B@XDQNMÄS@LAH°M�ÄODQNÄDsSDÄÀlSHLNÄlNÄGHYNÄDMÄLDMNQÄLDCHC@
Ä3´OHB@LDMSD�ÄCTQ@MSDÄl@sÄBQHsHsÄl@sÄÆQL@sÄSQ@S@MÄCDÄ
L@MSDMDQÄDlÄDLOlDNÄONQÄl@sÄCHÆBTlS@CDsÄ@sNBH@C@sÄ@ÄQDBNMSQ@S@QÄSQ@A@I@CNQDsÄCDsOT°sÄCDÄl@ÄBQHsHsÄ�TMÄEDM¹LDMNÄ
conocido como labor hoarding), lo que conduce en general a una caída de la productividad. Por otra parte, 
l@sÄÆQL@sÄPTDÄDWGHAHDQNMÄTMÄ@TLDMSNÄDMÄDlÄU@lNQÄ@FQDF@CNÄS@LAH°MÄUHDQNMÄDlÄDLOlDNÄ@TLDMS@Q�Ä@TMPTDÄDMÄ
menor intensidad, implicando un aumento en la productividad medida. En conjunto, este comportamiento 
de la productividad durante la crisis del Covid sugiere cautela a la hora de extrapolar los eventos recientes en 
juicios de largo plazo de la productividad.



INFORME DE POLÍTICA MONETARIA  
JUNIO 2021 71

%TDMSD�Ä FTHQQDÄet al. (2021).

GRÁFICO V.13 #$2"O,PO2I"I�-Ä#$+Ä"1$"I,I$-3OÄ#$Ä+ ÄP1O#4"3I5I# #Ä#$Ä+ 2Ä%I1, 2Ä$-Ä"'I+$Ä$-Ä$+Ä
2020 (*)
(puntos porcentuales)

(*) En el panel de la izquierda, el crecimiento de la productividad agregada, ponderada por valor agregado, de descompone en 
la contribución del crecimiento del valor agregado, restando aquella del crecimiento del trabajo y del crecimiento del capital de 
l@sÄÆQL@s
Ä$MÄDlÄO@MDlÄCDÄl@ÄCDQDBG@�ÄsDÄCDsBNLONMDÄDlÄBQDBHLHDMSNÄCDÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄsDFÀMÄFQTONsÄCDÄÆQL@sÄPTDÄOQDsDMS@QNMÄ
B@´C@sÄCDÄL¨sÄCDÄ��ÄCDÄOQNCTBSHUHC@CÄ�j"@´C@k��ÄPTDÄSTUHDQNMÄTMÄMHUDlÄCDÄBQDBHLHDMSNÄCDÄl@ÄOQNCTBSHUHC@CÄDMSQDÄ��ÄXÄ��Ä
�j2HLHl@Qk��ÄXÄPTDÄHMBQDLDMS@QNMÄsTÄOQNCTBSHUHC@CÄDMÄL¨sÄCDÄ��Ä�j TLDMSNk�
Ä+NsÄQDsTlS@CNsÄDMSQDÄlNsÄCNsÄO@MDlDsÄMNÄsNMÄ
enteramente comparables pues aquellos del panel derecho están VHMsNQHY@CNs al 5%. Los números entre paréntesis muestran el 
tamaño de cada grupo en términos del valor agregado relativo al total.
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