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Resumen

Este documento examina la complementariedad entre inversiones en 14D y
TICs. Teéricamente, se modifica el modelo de Jones y Williams (1997). Empiri-
camente, se emplea un panel dindmico utilizando la metodologia propuesta por
Bover y Bond (1995) y Blundell y Bond (1998) denominada System GMM, la
cual impone condiciones de momento adicionales para generar instrumentos pa-
ra las variables endégenas del modelo. Finalmente, y luego de varios ejercios de
robustez, se encuentra evidencia de complementaridad entre I+D y TICs.

Clasificacién JEL: O, 030. Palabras Claves: Investigacion y Desarrollo, Tec-
nologias de Informacién y Comunicacién, Innovacién, Panel Dindmico, System
GMM.
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1. Introduccion

En la literatura existen varios trabajos que determinan la productividad de
Investigacién y Desarrollo (I4+D) tanto a nivel social como a nivel de firmas
(Benavente et al. (2005), Jones (1997), Goto (1991), entre otros). De este modo,
se ha determinado lo fructifero que es para un pafis realizar [4+D. Complementario
a esto, existen otros trabajos que muestran que las Tecnologias de la Informacion
y Comunicaciones (TIC) afectan positivamente al crecimiento del producto de un
pais. En consecuencia, en vista que las TIC son positivas para el crecimiento, se
puede esperar plausiblemente que tengan un impacto positivo en la I4+D. Asi toma
sentido preguntarse si efectivamente existe una relacion significativa entre I+D
y TIC, es decir, si las TIC producen una mejora en la performance del proceso
innovador que resulta en que este sea més eficiente. No obstante, es necesario tener
presente el potencial problema de bi-causalidad existente entre ambos fenémenos,
dado que la innovacién produce avances tecnoldgicos en las TIC. Este potencial
problema sera tratado en la seccién empirica.

Es ineludible notar la diferencia entre innovacién e I4+-D. La innovacién com-
prende todo el proceso productivo, su dindmica, su relaciéon con las ideas, I+D,
mano de obra e infraestructura!. En ese sentido, la I+D es un subconjunto, un
ingrediente de la innovacién, pero por si sola no genera necesariamente innovacién
en términos productivos. Un ejemplo recurrente en la literatura es la investiga-
cién académica sin fines productivos. Para fines de este trabajo se asumird que
I+D es el ingrediente principal de la innovacién y por tanto la variable de interés.

Las Tecnologias de la Informacién y Comunicaciones (TIC) se pueden en-
tender de diversas formas, pero a modo general pueden ser entendidas como la
tecnologia empleada en la administracién de la informacién, credndola, modi-
ficandola, almacendndola, protegiéndola, etc. Ademds, son determinantes para
explicar la forma de interaccién entre agentes o equipos en el proceso producti-
vo. Esta denominacién surge principalmente de la fusién de las Tecnologias de
la Comunicacién (teléfono, radio, etc.) y de las Tecnologias de la Informacién
(inform4tica, interfases, etc.)?

Como se muestra anteriormente, los estudios han estado enfocados en el gasto
llevado a cabo en I+D pero no en los determinantes que afectan la productividad
de este gasto. De este modo, este trabajo pretende mostrar evidencia empirica pa-
ra USA que relacione las TIC’s y la productividad de la I+D. Las TIC se pueden
comprender como una infraestructura propicia para la I+D. Asi, entre més desa-
rrolladas y profundas sean éstas més se invertird en I+D ya que su productividad
aumentara. Una forma tedrica e intuitiva de comprender éste vinculo es pensarlo
como una disminucién de los costos de transaccién. En efecto, este articulo se
focalizara en la complementariedad entre ambas categorias de inversion.

'Benavente (2003).
?Katz y Hilbert 2003.
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Asimismo, se puede pensar que la I+D tiene tres fases®; la primera, el proceso
investigativo propiamente tal; la segunda, la etapa de implementacién, adapta-
cién y perfeccionamiento y la tercera en la cual se obtienen las ganancias por
el desarrollo llevado a cabo. En este sentido, las TIC’s impactan principalmente
a la segunda etapa, més aun, al estar mas desarrolladas las TIC’s acortan ésta
fase, debido a que la informacién 1til para mejorar el proceso es manipulada maés
eficientemente.

Lograr determinar aspectos que estén determinando la performance del pro-
ceso de I4+D es de gran relevancia por estos dias en todo el mundo occidental,
dado que el nuevo paradigma socio-econémico construye sobre la innovacién un
pilar fundamental para el crecimiento, la competitividad a nivel mundial, y por lo
tanto, en la calidad de vida. En este sentido, de encontrar una relacién favorable
se podria trabajar en el diseno de politicas publicas que estén orientadas a mejo-
rar la penetracion de las TICs dado que estarian produciendo un efecto positivo
en la eficiencia el proceso innovador que ya se ha demostrado ser beneficioso para
la sociedad.

Para el diseno de politicas publicas para paises en desarrollo como Chile,
hay que tener presente la diferencia idiosincrasica de los paises, como el nivel
de capital humano general o de los investigadores en I+D, sector formal versus
informal, persistencia de la distribucién del ingreso, costos de transaccién, entre

otros?.

A la par del desarrollo de politicas publicas, este documento puede contribuir a
la literatura empirica, en la medida que a futuro en el modelamiento de economias
con procesos de I+D se considere a las TIC como un ingrediente determinante
en el modelo, teniendo la correspondencia tanto intuitiva como empirica.

Para testear la hipétesis planteada se empleard un modelo con produccién, en
donde tanto la I+D como las TICs son consideradas como un insumo més de la
produccién, y se considerara el efecto conjunto de la I+D con la TIC para estimar
la complementariedad entre ellas y su impacto en el crecimiento. Se estimara un
panel en forma dindmica y mediante System GMM. La metodologia serd explicada
con mayor detalle en una seccién aparte.

En sintesis, el aporte del presente documento a la discusiéon relacionada sobre
la Investigacién y Desarrollo es que vislumbra nuevos elementos que incrementan
su desempeno.

El articulo se ordena como sigue: En la siguiente secciéon se expone tanto el
modelo tedrico como el empirico utilizado. En la tercera seccién se presenta la
metodologia y la evidencia empirica relevante relativa a la I4+D y TICs. La cuarta
exhibe los resultados encontrados. Por tltimo, se concluye.

3Benavente et al. 2005.
“Cimoli y Correa (2007).
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2. Revision de la literatura

No existe evidencia en las principales revistas académicas del mundo acerca de
la complementariedad entre I4+D y TICs a nivel de sectores industriales. Por un
lado, esto dificulta el andlisis tedérico pero, al mismo tiempo, presenta un desafio
y una oportunidad para aportar al conocimiento en los tépicos de desarrollo
econémico. No obstante, la literatura pertinente al presente articulo se puede
clasificar en tres areas: [+D, TICs e [+D més TICs.

La literatura sobre I4+D en términos de aumentar la productividad tanto a
nivel de firmas, industrias o socialmente ha tomado gran relevancia el tltimo
tiempo, pero sus inicios se remontan a més de dos décadas atrds. Se ha estimado
que es fructifera en los tres niveles, y su argumentacion teérica va de la mano con
la idea Shumpenteriana de destruccién creativa capitalista, con firmas monopdli-
cas, spillovers, bien publico, etc. (véase Lederman y Maloney, Griliches (1980),
Griliches y Maresse (1985) Jones y Williams (1997), Lichtenberg (1992) entre
otros).

Por otro lado, la literatura sobre TICs tiene su piedra angular en la paradoja
aparente mostrada por Solow, donde clama que en el tnico lugar donde no hay
computadores es en las estadisticas de crecimiento®. Diversos articulos, (Bakos
y Brynjolfsson (2000), Brynjolfsson et al. (2007), Brynjolfsson (1993), Edwards
(2001), Lester y Willcock (1997), Jorgenson 2001 y 2005, Jorgenson y Stiroh
(1999) entre otros.), argumentan que la inexistencia de impacto de la inversién
en TICs se debe a que los andlisis a nivel macro no pueden identificar correc-
tamente los efectos generados, por ejemplo, a nivel organizacional, cantidad de
proyectos realizados, redes de trabajo, externalidades de red, etc. Igualmente,
Meijers (2007) establece dos efectos centrales de las TIC. Primero un propésito
tecnolégico general, en el cual ser mas intensivo en TICs induce més innovaciones
en otros procesos dentro de las firmas y fuera de ellas. Segundo, las externalidades
de redes, donde el uso de cierto hardware, software o mecanismo de manejo de
informacion o comunicacién depende de lo que los otros agentes utilicen.

A la par, Jorgenson (2002) compara Japén y Estados Unidos respecto a su
utilizacién de TICs para mejorar la competitividad, en términos de aporte a la
productividad total de factores (TFP). Encuentra que para ambos paises el im-
pacto es significativo, sin embargo, Japén exhibe una recaida a finales del siglo
XX. De la misma manera, Van Ark e Inklaar (2005) realizan un estudio com-
parativo entre Europa y EEUU, encontrando que Europa no ha logrado todavia
explotar la productividad asociada al empleo de TICs en la produccién. Asimis-
mo, Stiroh (2002) realiza un meta-andlisis de mds de 20 articulos que miden el
impacto de TICs en productividad

Katz y Hilbert (2003) realizan un andlisis extensivo para América Latina
entorno a la construccién de una sociedad de la informacién. Ellos plantean que

®Frase citada en un vasta cantidad de articulos de este tépico. Por ejemplo, Stiroh (2002).
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al implementar TIC a nivel de firmas, gobierno, creaciéon de capital humano,
cultural, negocios, entre otros, la sociedad transita hacia un nuevo paradigma de
desarrollo econémico.

Por tltimo, la escasa literatura que abarca tanto I+D como TICs considera
ambas inversiones por separado, dejando de lado el andlisis de complementa-
riedad que se examina en el presente documento. A continuacién se revisan los
principales articulos revisados.

Meijl y Soete (1996) fueron, aparentemente, los primeros en estudiar el im-
pacto de la I+D en conjunto con TIC. Utilizando datos a nivel de firmas para
Francia, examinan los efectos sobre TFP de I4+D y de industrias tanto TICs y
como NO-TICs. Encuentran un impacto pequeno de la I+D, explicado en parte
por los spillovers de las TICs.

Por otro lado, Gera et al. (1999) examinan el impacto sobre la productividad
del trabajo de ambas inversiones tanto para EEUU como para Canada. Encuen-
tran que el retorno asociado a la I+D es menor que el estimado para las TICs en
ambos paises, empleando un modelo basado en Jones y Williams (1997), similar
al utilizado en este articulo.

Mairese el al. (2001) realizan un andlisis descriptivo, mediante correlaciones
entre las variables, para cinco tipos de mediciones de TIC e I+D respecto a la
productividad de firmas, también para Francia. Concluyen que existe un efec-
to positivo robusto en productividad como asi también en trabajadores admi-
nistrativos, mientras que encuentran un efecto negativo para trabajadores poco
calificados (blue-collar).

Por su parte, ter Weel (1999) usando datos a nivel de pais y de regiones,
explora la relacién el desarrollo de las TICs(medida a partir de la densidad de
lineas telefénicas) y la I+D producida dentro del pafs. El documento argumenta
que el desarrollo de las TICs afecta la I+D producida dentro del pais dado que se
hace més ficil y barato importar (aportar en forma remota, a través de internet
por ejemplo) I+D desarrollada fuera. En este sentido, las TICs favorecen el catch
up de los paises en desarrollo hacia aquellos desarrollados.

Por ultimo, Goto y Susuki (1989) revelan una relacién mds tangencial, pero
bastante ilustrativa, entre las dos inversiones. Ellos consideran una relacién a
nivel de bienes intermedios. Su principal conclusion es que desarrollar I+D en
industrias electrénicas y de comunicacién presionara a la baja el precio de estos
componentes provocando un efecto spillover sobre otros sectores en mejoras de
productividad. Es menester notar lo visionario que fueron Goto y Susuki, da-
do que el articulo estd escrito en 1989, anos antes del despegue informético y
comunicacional de los dos primeros tercios de la década de los 90.

En sintesis, la literatura da cuenta tanto de las virtudes como de los problemas
en estimar la contribucién a la productividad de ambas categorias de inversion.
Sin embargo, no ha estudiado la complementariedad entre I+D y TICs.
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3. Marco Teérico y Empirico

3.1. Modelo de Jones y Williams

Se empleard para estimar la tasa de retorno de la I+D el modelo de Jones
y Williams (1997), el cudl se modificard sutilmente para incorporar las TICs.
Los autores sugieren que la [+D se puede incorporar en forma similar al capital
fisico. Asi, la tasa de retorno privado asociado a la I+D se comprende como el
aumento de los beneficios producidos por una mayor innovacién de la firma. En
este sentido, se ignoran todas las fallas de mercado producidas o asociadas a la
I+D, como las rentas monopdlicas, problemas intertemporales del conocimiento,
etc. Asimismo, se modifica el modelo incorporando la existencia de TIC “s consi-
derdndolas también como alternativa al capital fisico. Esto no produce mayores
contraindicaciones dado que las TIC “s son naturalmente una forma de inversion
en capital empleada a lo largo de todas las industrias.

Siguiendo a los autores, se considerard una tecnologia de produccién tipo
Cobb Douglas, la cual emplea capital, trabajo, stock de I+D y stock en TIC s.
En efecto, para obtener en este caso la tasa de retorno de la I+D vasta realizar
la derivada parcial del producto respecto al stock de I+D. Esta tasa de retorno
representa las unidades adicionales de producto generada por la I4+D. Anédlogo
para las TIC“s. Lo anterior puede ser representado por:

Y = exptZ27C°KPL® (1)
Z = R (2)
C =T (3)

Donde Z es la medida de stock de I+D. C es la medida de stock de TIC, K es
el stock de capital fisico y L es el empleo, donde la ley de movimiento tanto de
Z como de C estd gobernada por el incremento en gasto de I+D (R) y TIC (T)
respectivamente. Ademds se asumird que la tasa de depreciacién del capital, de las
TIC s y de la I+D es cero. Este supuesto es bastante fuerte si se considera que
la vida 1til de muchas tecnologias de informacién o comunicacién es bastante
corta, i.e. tipicamente los computadores quedan obsoletos en dos anos. Dados
estos supuesto, los productos marginales de Z y C se pueden interpretar como la
tasa de retorno de la I4+D y TIC s, rP y r*® respectivamente.

Igualmente, se puede calcular la productividad total de factores (TFP) me-
diante la contabilidad del crecimiento:

Aln(TFP) = u—i—rpg—i—r“% (4)



Departamento de Economia Universidad de Chile

Ademds, se considera que en el éptimo, las tasas de retorno del capital, la I+D

y las TIC s deben ser las mismas, de lo contrario existirfan ganancias al sustituir

entre los diferentes tipos de inversion. Este resultado tedrico no se cumplird si,

por ejemplo, algunos tipos de inversiéon son complementarios, como plantea la
hipétesis de este documento.

r rP rtt

I)Y ~— R/Y TJY (5)

Donde I representa la inversién en capital.

3.2. Modelo Empirico
Al aplicar logaritmo a la ecuacién (1) se tiene:
nY = p+yInZ+0lnC+alnK+SInl (6)

En efecto, si se multiplican las elasticidades, en este caso, los coeficientes que
acompanan a los factores, por el inverso de su participacién en el producto, se
obtienen las tasas de retorno. Esto, dado el supuesto de que el retorno a un
factor es su productividad marginal. No obstante, dado que la informacién del
los stock de estos factores son muy dificiles de obtener, se implementara una
transformacién que relaciona lo anterior pero con flujos de estos factores.

Tomando las primeras diferencias a la ecuacién (6), se tiene:

R 1 T
AlnY = rp?—i—rK?—i—r“?—i—ﬁAlnL (7)

donde,

oY X AX AX
AlnyY = 2224 X
pA Xy x | X (8)

Como se explica en Benavente et al. (2005), esta especificacién difiere de las
usadas por Griliches y Lichtenberg (1982) y Goto y Suzuki (1989), dado que ellos
se basan en la relacion entre la intensidad de uso de la I+D y el crecimiento de
la TFP. Una alternativa a ello es la empleada por Lederman y Maloney (2003)
cuya relacién es producto e I+D.

4. Metodologia

4.1. Causalidad a la Granger

Para lidiar con el problema de bi-causalidad entre las variables de interés de
este documento, se realizara un test de No Causalidad a la Granger, del cual se
espera que I+D no cause a la Granger a TIC.
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Causalidad a la Granger es un concepto econométrico de prediccién propuesto
por Granger (1969) y popularizado por Sims (1972). Se busca establecer si un
escalar Y puede ayudar a predecir otro escalar X. Si no puede, se dice que Y
falla en causar a la Granger a X, o bien, Y no causa a la Granger a X. Equi-
valentemente, se puede decir que X es exdégena con respecto a Y. En términos
econométricos practicos, para testear si no hay evidencia de causalidad, se realiza
un test F, en el cual se contrasta la regresién de X incluyendo rezagos de Y con-
tra la regresién univariada de X. Finalmente es relevante recalcar la sensibilidad
que tiene el test a la eleccion de la cantidad de rezagos de las variables o para
series potencialmente no estacionarias. En este sentido, se pueden transformar
las variables diferencidndolas a fin de estacionalizarlas. (Hamilton, 1994.)

De manera ilustrativa, se puede establecer el modelo como:

Tt = ath,1 + OtQTt,Q + ...+ O[th,p + BlRt + ...+ BpRtprt

donde R es la inversion en I+D y T es la inversiéon en TIC. Esta es la especi-
ficacion para testear si I4+D ayuda a predecir a TIC. Una especificacion analoga,
pero permutando entre si las variables se realizard para testear la causalidad
inversa.

4.2. Método de Estimacion

R I T
Aln(Y);;, = rp(?)i,t + TK(?)i,t + th(?)i,t + BAI(Li ) + N + biye + vie

Donde el subindice ¢ dice relacién con la industria y el subindice ¢ con el
tiempo. Ademds, Y es el valor agregado de la produccién, X es el retorno del
factor X, R es la inversién en I+D, I la inversién en capital fisico, T es la inversion
en TIC, \; mide los no observables idiosincraticos de cada industria. Para evitar
que los errores estén autocorrelacionados, se incluye una dummy para cada anos.

Sin embargo, la decisién de inversion es enddégena a la productividad, por lo
que para estimar los pardmetros se sigue a Arellano y Bover (1995) y Blundell y
Bond (1998), quienes desarrollan el estimador conocido como System GMM. Las
ventajas de este estimador por sobre los otros existentes en la literatura como
Efecto Fijo, Arellano y Bond, entre otros, es que no sesga los pardmetros en
muestras pequenas o en presencia de endogeneidad. Para una mayor discusion
refiérase a Bond(2002). Ellos proponen una modificacién al método generalizado
de momentos planteado por Arellano y Bond (1991), dado que éste sesga los
pardmetros si la variable con su rezago (el instrumento en este caso) estd muy
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cerca de tener persistencia. Asi, postulan que hay que introducir nuevos momentos
sobre la correlacién de la variable rezagada y el término de error. Se agrega la
condicién que la covarianza entre la variable dependiente rezagada y la diferencia
de los errores, como también el cambio en la variable dependiente rezagada y el
nivel de errores sea cero. Es por esto que se denomina estimador System GMM,
porque usa un conjunto de ecuaciones en diferencias que son instrumentalizadas
con los rezagos de las ecuaciones en niveles, relacionado con un conjunto de
ecuaciones en niveles que son instrumentalizadas con los rezagos de las ecuaciones
en diferencias.

Para implementar esta metodologia de manera correcta es necesario estable-
cer si la variable es exégena, predeterminada o endégena®. De la misma forma, es
preciso especificar la cantidad de rezagos de cada variable. Para la estimacién se
considerd como exdgena, o bien, invariantes en el tiempo, a las variables dummy
por ano. Como predeterminada se considerd al rezago de la variable dependien-
te, instrumentalizada independientemente con 1 rezago adicional por GMM. Las
variables restantes fueron consideradas enddgenas, y por ende, instrumentali-
zadas por GMM con momentos adicionales. Bésicamente, los instrumentos por
GMM pueden variar en el tiempo, mientras que los realizados por variables ins-
trumentales son temporalemente invariantes. Ademaés, se considerara el periodo
comprendido entre los afios 1990 y 1996, a fin de poder suponer fehacientemente
una misma funcién de produccién para el perfodo de andlisis. Stiroh (2002a) exa-
mina detalladamente el cambio de estructura que se genera en las industrias de
EEUU para diversos grupos de anos, lo que da robustez a los anos considerados
en este trabajo.

El problema de los rezagos sera abordado con detalle en la préxima seccion.

5. Resultados

La base de datos fue construida basdndose en una base facilitada por Claudio
Raddatz del Banco Mundial”, complementéndola con datos de I+D recopilados
del National Science Foundation, NSF. Se emplean dos bases de datos. La primera
a 2-digitos Standard Industrial Classification (SIC) tiene una serie continua de
capital tecnolégico, obtenidas del Bureau of Economics Analysis, BEA. En la
segunda la fuente es igualmente el BEA, pero de los censos de manufacturas, la
cual contiene industrias a 4 digitos SIC. Ambas estan mezcladas con informacién
de la base de datos de productividad del National Bureau of Economic Research,
NBER. Ademds, se construyé el gasto en I+D para 4-digitos SIC a partir de la
base de 2-digitos SIC, considerando la proporcién gastada sobre el valor agregado
de cada industria. En efecto, no sera tutil emplear la base a 4-digitos para las

SEn la préactica, se estimard con el comando Xtabond2 desarrollado por David Roodman. Un
andlisis exhaustivo sobre el uso del comando se encuentra en Roodman (2006).
"Los autores agradecen a Claudio Raddatz por facilitar la base de datos.
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estimaciones del panel dindmico, dado que el gasto en I+D sélo variard como
proporcién del producto en referencia a 2-digitos. No obstante, para la estadistica
descriptiva y para las estimaciones que no emplean a la I+D se utilizd los datos
a 4-digitos con el objetivo de tener mayor informacion. Todas las variables en
valores del ano 1996.

Primero se mostrard de manera ilustrativa las caracteristicas de los tipos
de inversién por sectores. Seguido a ello, se examinard la causalidad entre TIC
e [4+D. La causalidad entre producto e [4+D ya fue testeada en la literatura,
demostrandose que I+D causa a producto. Finalmente se estimara el modelo.
Se realizard bajo diferentes metodologias con el propésito de obtener resultados
robustos.

5.1. Analisis Descriptivo

Cuadro 1: Matriz de Correlaciones

[ Valor Ag. Empl. Capital I+D TIC Rezl.Cap Rezl.I+D Rezl.TIC

Valor Ag. 1

Empl. 0.7851 1

Capital 0.2036 0.0262 1

I+D 0.8338 0.5226 0.2759 1

TIC 0.1611 0.1036 0.515 0.2618 1

Rezl.Cap 0.2005 0.025 0.9993  0.2708  0.5032 1

Rezl.I+D 0.8003 0.5227  0.2681  0.9632  0.2473 0.2639 1

Rez1.TIC 0.1646 0.1119  0.5204  0.2682  0.9943 0.511 0.2569 1

Fuente: BEA y NSF.

Se observa que tanto el capital como el empleo tienen una relacién positiva con
el valor agregado en primeras diferencias. Ademads, la I+D y las TICs presentan
una correlacién positiva, vislumbrando cierto indicio de complementariedad entre
ambas inversiones. Se estim6 la matriz de correlacién considerando solamente la
I4+D y las TICs y los resultados no cambiaron. Al mismo tiempo, se observa
claramente la persistencia de I+D y TICs con sus respectivos rezagos. Esto hace
sospechar que si una industria invirtié en I+D o en TICs en el pasado, en el
presente lo seguird haciendo.
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Los gréficos muestran la inversién en I+D y TICs. Se observa claramente los
sectores que son mads intensivos en tales inversiones. Por ejemplo, para la I+D
los sectores 28 (Quimicos y productos aliados), 29 (Refinamiento y Extraccién
de Petréleo), 31 (Cuero y Productos de Cuero), 35 (Maquinaria), 36 (Equipos
Eléctricos y Electrénica) y 37 (Equipos para transporte) son los que presentan la
mayor inversion promedio proporcional al producto. Mientras que para las TICs
los sectores mas intensivos en promedio son el 28 (Quimicos y productos aliados),
29 (Refinamiento y Extraccién de Petrdleo), 32 (Arcilla, Piedra, Cristal), 35 (Ma-
quinaria), 36 (Equipos Eléctricos y Electrénica), 37 (Equipos para transporte) y
38 (Instrumentos cientificos y profesionales). A partir de esta breve descripcion se
pueda notar que varios sectores que son intensivos en una categoria de inversion
también lo son en la otra. Esto vislumbra una potencial complementariedad entre
ambas inversiones. Ademads, ésta informacién serd utilizada para los posteriores
ejercicios de robustez.
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5.2. Causalidad a la Granger

A continuacién se examinard la posibilidad de que un tipo de inversién pre-
ceda a otra, en términos de prediccion, realizando un test de no causalidad a la

Granger.
Cuadro 2: Causalidad a la Granger
| TIC Causa I+D ‘ I+D Causa TIC
\ Coeficiente P > |t] \ Coeficiente P > |t
Rez.1 I+D 1.02849 0 0.0863 0.04
Rez.2 I+D -0.0791 0.004
Rez.1 TIC | 0.0218947 0.96 1.0959 0
Rez.2 TIC | -0.0745315  0.851
y1989 -0.0004063  0.651 0.0003 0.639
y1990 0.0012305  0.141 0.0007 0.286
y1991 0.000657 0.617 0.0006 0.389
y1992 -0.0006 0.221
y1993 0.0019561 0.366
y1994 -0.0000504  0.948 -0.0010 0.133
y1995 0.0009133  0.358 0.0006 0.2
y1996 0.0032732  0.174 0.0018 0.014
constante | 0.0000769  0.971 -0.0009 0.35

A-B test for AR(1) in first differences:
A-B test for AR(2) in first differences:
Hansen test of overid. restrictions:
No causalidad a la Granger:

z = -2.09 Pr > z = 0.037

z = 0.22 Pr > z = 0.825
chi2(7) =6.71 Prob > chi2 =0.460
F(2,19) =5.59 Prob > F =0.0123

7 =214 Pr > z = 0.032
7 = -0.48 Pr > z = 0.632
¢hi2(7)=10.60 Prob > chi2 =0.157
F(2,19) =0.05 Prob > F=0.9472

Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF, BEA y NBER.

El Cuadro (2) muestra claramente que TIC no aporta informacién para pre-
decir I+D. Por el contrario, I4+D si causa en el sentido de Granger a TIC. Este
resultado es contrario al expuesto en la hipétesis sobre la direccién de la cau-
salidad. La hipétesis planteaba, de manera simple, la intuicién que al estar méas
tecnologizada la industria se facilitaria la innovacion e implementacién de nuevas
tecnologias, dada una estructura més horizontal de las organizaciones, la cual hi-
potéticamente, favorece la innovacién y otorga més flexibilidad para enfrentar los
posibles cambios®. No obstante, la relacién es solamente en términos de predic-
cién, no de causalidad econémica. En consecuencia, no se descarta en absoluto
la complementariedad ente ambos tipos de inversion, la cual es capturada por

8Diversos autores, como Brynjolfsson et al 2007 arguyen en esta direccién. Ver la seccién sobre la
literatura en el tema.
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la interaccién en un mismo periodo. La significancia estadistica de ésta relacién
serd vista en la siguiente sub-seccién.

5.3. Resultados del Modelo

La literatura no posee una metodologia de consenso para elegir algunos ele-
mentos claves en la estimacion del modelo, por ende, la decisién final recae en
la significancia y coherencia tedrica de la eleccién, como asi también, en ciertas
rule’s of thumb empiricas que son de consenso. Por un lado, la cantidad de re-
zagos de la variable dependiente, es decir, la eleccién de la parte dindmica del
panel es necesaria estimarla aisladamente. Para esto se estimé un AR(1) y un
AR(2) para la variables dependiente, controlando sélo por shocks temporales ho-
rizontales, mediante Pooled OLS, Efecto Fijo y por GMM en diferencias. Asi, se
determind que emplear un rezago para la variables dependiente es suficiente es-
tadisticamente para capturar la relacién dindmica, o bien, el grado de persistencia
en dicha variable. Las estimaciones se encuentran en el apéndice.

Por otro lado, la eleccién de los rezagos de los regresores se encauzo en dos
aristas, una empirica y otra tedrica. Las consideraciones empiricas tienen relacion
con dos aspectos: el tamano y la cantidad de grupos del panel. Particularmente
a esta investigacién, el tamano en tiempo asciende a 7 anos, mientras que los
grupos son 20. La cantidad de instrumentos que evitan la sobre identificacion del
modelo no estd exenta de discusion. No obstante, como rule of thumb deben ser
menores a la cantidad de grupos, en este caso sectores industriales, que presen-
ta la economia. De la misma manera, al tener pocos periodos y considerar una
vasta cantidad de rezagos, esto provoca una pérdida de grados de libertad para
la estimacion de los pardametros. En efecto, estos aspectos limitan considerable-
mente la cantidad de rezagos para los regresores del modelo?. Asimismo, la arista
tedrica tiene relacién con el periodo de introduccién e implementaciéon de una
nueva tecnologia en el proceso productivo. Al tiempo que una firma implementa
una nueva tecnologia, los cambios a nivel organizacionales, jerdrquicos, técnica
de produccién, etc. conllevan un proceso de aprendizaje para todos los agentes
involucrados lo que evita, en un principio, explotar las ventajas en productividad
de la nueva tecnologia'®. En consecuencia, se consideraron tanto la I+D como las
TICs rezagadas un periodo. Rezagarlas més periodos se escapa de las ventajas
de usar System GMM y harfa necesario estimar mediante VAR (Vectores Auto-
Regresivos) u otra metodologia pertinente. En resumen, dada las restricciones
y las consideraciones tedricas, se considerd sélo un rezago para las variables de
interés, con el propdsito de examinar el proceso dindmico, a mismo tiempo que
se mitigan los potenciales efectos negativos asociados a una mayor cantidad de
rezagos.

9Véase Roodman(2006) o Arellano y Bond (1998)
10yéase la seccidén 2 que revisa la literatura.
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Cuadro 3: Crecimiento del Producto, I4+D y TICs
Dynamic panel-data estimation, two-step system GMM

Group variable: sic2 Number of obs = 118
Time variable : year Number of groups = 20
Number of instruments = 20 Obs per group: min = 5
F(15, 19) = 902.65 avg = 5.9
Prob > F = 0.000 max = 6
d.Log VA Coeficiente ¢ P > |t|
Rez.1 LogVA 0.981 4.05  0.001
Dif. LogEmp -0.100 -0.11 091
Capital -0.058 -1.14  0.268
Rez.1 TIC -10.603 -0.89 0.384
Rez.1 IyD -5.922 -3.36  0.003

Rez.1 TICxIyD 125.058 1.88  0.075

Arellano-Bond test for AR(1) in first differences: z = -1.85 Pr > z = 0.065
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z = -1.17 Pr > z = (0.242
Hansen test of overid. restrictions: chi2(4) = 4.99 Prob > chi2 = 0.288

El Cuadro (3) muestra los resultados para el modelo estimado por System
Gmm!'. Especificamente, se estimé en dos etapas, corrigiendo los errores de
dos etapas en muestras pequenas utilizando lo sugerido por Windmeijer (2005).
Asimismo, se consideraron los errores robustos a heterocedasticidad y autoco-
rrelacién. Ademds, se instrumentalizé con dos rezagos como maximo para cada
variable. Es menester advertir que los efectos pueden estar subestimados dado
porque se consideran sectores que su [4+D es desarrollar TICs.

El parametro asociado a las TICs no es significativo, mientras que el relativo
a la I+D es significativo al 1%, lo cual es consistente con lo tipicamente encon-
trado en la literatura'?. La variable que mide la complementariedad de la I+D
y las TICs es significativa al 10 %. Es decir, la hipdtesis de complementariedad
entre ambas inversiones es demostrada estadisticamente. Al mismo tiempo, se
estimé por efectos fijos y por GMM en diferencias (Arellano y Bond), los cuales
arrojaron resultados que también son favorables a la significancia de la varia-
ble de interés de este documento. Para mayor detalle de las estimaciones revisar
el apéndice. Del mismo modo, tanto los test de No autocorrelaciéon de 2 orden
de Arellano y Bond como el de Hansen de correcto uso de los instrumentos se
aceptan, reflejando la correcta implementacién de la metodologia.

1Se emplea la misma matriz para la varianza empleada por DPD98 para el Software Gauss.
Arellano y Bond(1998).
12y/¢ase los documentos de I4+D en la seccién 2 sobre el compendio de la literatura existente.
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5.4. Variaciones al Modelo Seleccionado: Ejercicios de Ro-
bustez

Esta seccién realiza dos ejercicios que resultan muy informativos. Por un
lado, se realiza la estimacion del panel dindmico sin considerar los sectores mas
intensivos en ambos tipos de inversiéon. Por otro lado, se realiza la estimacién sélo
para los sectores marginados en el primer ejercicio.

El Cuadro (12) que se encuentra en el apéndice para facilitar la lectura, mues-
tra la estimacién sin considerar los sectores mas intensivos en I+D y TICs, a sa-
ber: 29, 35, 35 y 38. La estimacién se realizé utilizando System GMM, y todos los
pardmetros se volvieron estadisticamente no significativos. Del mismo modo, tan-
to los test de No autocorrelacion de 2 orden de Arellano y Bond como el de Hansen
de correcto uso de los instrumentos se aceptan, reflejando la correcta implemen-
tacién de la metodologfa. Por el contrario, el Cuadro (13) muestra los resultados
s6lo para los sectores excluidos anteriormente. Se estimé a través de GMM en
diferencias, propuesto por Arellano y Bond (1991), dado que al considerar 4 sec-
tores solamente, los instrumentos generados sobre-identificaban el modelo bajo
System GMM. Los resultados son similares a los obtenidos en el modelo original,
no obstante, es preciso notar que la variable que mide la complementariedad en-
tre I+D y TICs es negativa, lo que seria evidencia a favor de sustitutos mas que
complementos. Estos resultados anormales eran de esperar, dado que los secto-
res fueron elegidos arbitrariamente, mas ain, considerando su alta intensidad en
ambas inversiones. Es decir, se crea un problema de identificacion de los efectos,
dado que la I+D, por ejemplo en el sector 36 (Equipos Eléctricos y Electrénica)
genera nuevas TICs, que a su vez son usadas para generar la [4+D. En conclusién,
el resultado encontrado no es considerablemente robusto frente a alteraciones en
los sectores. Esto no debiera extranar considerando la heterogeneidad entre sec-
tores, y en efecto, los diversos usos y aplicaciones que otorgan tanto a la I+D
como a las TICs.

6. Conclusiones

Este trabajo examiné la complementariedad entre I+D y TICs. Se modificé el
modelo de Jones y Williams (1997) anadiéndole inversién en TICs como un factor
productivo adicional. Bajo el supuesto que la depreciacién es total por periodo,
la inversién, tanto de I+D como de TICs es idéntica al stock que presenta la
industria de cada tipo de inversién.

Se estim6 un panel dindmico utilizando la metodologia propuesta por Bover
y Bond (1995) y Blundell y Bond (1998) denominada System GMM, la cual
impone condiciones de momento adicionales para generar instrumentos. Para esto
se empled el comando para el software STATA desarrollado por Roodman (2006)
xtabond?2, especificando la matriz de los errores de igual forma que el programa
DPDY8 para Gauss desarrollado por Arellano y Bond (1998).
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El primer indicio de complementariedad se obtuvo estimando un simple matriz
de correlaciones entre las variables, donde se establecié claramente una relacion
positiva entre I4+D y TICs.

Luego, se tested la no causalidad en el sentido de Granger entre ambas cate-
gorias de inversién. Se concluyé que I+D aporta informacién para predecir a las
TICs. Esto demuestra que la idea esbozada en un comienzo sobre la causalidad
desde TICs hacia I4+D no se ve reflejada en los datos, lo cual es evidencia suficien-
te para rechazar tal hipotesis. Es posible que una vez que las firmas emprenden
actividades de I+D descubran o prefieran optimizar los procesos y manejo de la
informacién dentro de la organizacion, a fin de aprovechar el mayor volumen de
ideas para nuevos productos, tecnologias o procesos.

Se establecié que la cantidad de rezagos 6ptima para la parte dindmica del
panel, es decir, para la variable dependiente, es de un rezago. Luego, se estimo el
modelo considerando un rezago para las inversiones, bajo el supuesto que no existe
relaciéon contemporanea debido al periodo de implementacién de las nuevas tec-
nologias. Todas las variables, menos la inversiéon en TICs, son significativas para
explicar el crecimiento del producto. Especificamente, la variable compuesta por
la interaccién entre I+D y TICs ademas de significativa es positiva, comprobando
nuevamente la hipétesis de complementariedad.

Luego, se realizaron dos variaciones al modelo a fin de establecer algin grado
de robustez de las estimaciones previas. Por un lado, se estimé sin considerar
los sectores mas intensivos en ambas inversiones y por el otro, un modelo que
solo contenia los sectores excluidos. Para el primer caso, las variables resultaron
ser no significativas, mientras que para el segundo caso, si bien algunas variables
de interés resultaron ser significativas, sus magnitudes son poco plausibles. En
consecuencia, existe una alta heterogeneidad entre las industrias, pese a que en
las estimaciones del modelo general se incluyeron variables dummy por sector
para captarla.

Finalmente, algunas criticas al documento. Al realizar un andlisis agregado
es muy dificil, dadas las metodologias existentes, considerar de manera 6ptima e
informativa la idiosincrasia de cada sector industrial, lo que es muy perjudicial
al momento de sacar conclusiones de politica publicas pro-desarrollo econémico.
Por otro lado, las magnitudes de las estimaciones son bastante inverosimiles si
se piensa que son el efecto marginal, es decir, el retorno productivo del factor.
No obstante la realizacién de transformaciones algebraicas al modelo de Jones
y Williams (1997) para lograr efectos marginales mds admisibles, es necesario
ahondar maés en la especificacién de las variables, asi como del efecto que produce
la transformacién logaritmica llevada a cabo en la ecuacién (8).

En breve, existe cierto grado de evidencia para comprobar la hipdtesis de
complementariedad entre I+D y TICs.
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Apéndice

Datos

Tasa de crecimiento del producto: Corresponde a la diferencia logaritmica
del valor agregado de la produccién. Fuente: BEA, Bureau of Economics
Analysis.

Inversién en capital fisico: Corresponde a la inversiéon agregada en capi-
tal fisico, es decir, es la suma de las inversiones en terrenos, maquinarias,
vehiculos y edificios. Esta medida como proporcién del valor bruto de la
produccién. Fuente: Annual Capital Expenditure, US Census Bureau.

Crecimiento del empleo: Es la tasa de crecimiento del empleo total. El niime-
ro total de trabajadores es la suma de obreros y empleados. Fuente: BEA,
Bureau of Economics Analysis.

Iy D Corresponde al monto invertido en actividades de ciencia y tecnologia.
Esta medido como proporcién del valor bruto de la produccién. Fuente:
NSF, National Science Foundations
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8.2. Cuadros Complementarios
8.2.1. Estimacion del rezago 6ptimo para el Producto
Cuadro 4: Estimacion Pooled OLS con 2 Rezagos
Pooled OLS
F(12, 416) = .
Prob > F = 0
Number of obs = 4167 R-squared = 0.9997
Number of clusters (sic) = 417 Root MSE = 0.13678
Log VA Coeficiente ~ Correct. Std.Err. t P >|t| (95% Interv. Confia.)
Rez.1 LogVA 0.94237 0.053170 17.72 0.000 0.837857 1.046886
Rez.2 LogVA 0.05933 0.052138 1.14 0.256 -0.043159  0.161813
constante 0.11001 0.019880 5.53 0.000 0.070936 0.149090
Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF y BD C. Raddatz (BEA y NBER).
Nota: Se omiten las dummys por afio.
Cuadro 5: Estimacion con Efecto Fijo con 2 Rezagos
Fixed-effects (within) regression
Group variable: sic Number of obs = 4167
R-sq: within = 0.6041 Number of groups = 417
between = 0.9989 Obs per group: min = 7
overall = 0.9839 avg = 10
corr(u;, Xb) = 0.9771 max = 10
F(11,3739) = 21765
(Std. Err. adjusted for 417 clusters in sic) Prob > F = 0
Log VA Coeficiente  Correct. Std.Err. t P> [t| (95% Interv. Confia.)
Rez.1 LogVA 0.682810 0.063345 10.78 0.000 0.558294 0.807326
Rez.2 LogVA -0.051471 0.042215 -1.22 0.223 -0.134452  0.031511
constante 2.789490 0.322472 8.65 0.000 2.155614 3.423367
sigma u 0.442372
sigma e 0.125963
rho 0.925002

Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF y BD C. Raddatz (BEA y NBER).

Nota: Se omiten las dummys por afio.
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Cuadro 6: Estimacién Arellano y Bond con 2 Rezagos

Dynamic panel-data estimation, two-step difference GMM

Group variable: sic Number of obs = 3750
Time variable: year Number of groups = 417
Number of instruments =63 Obs per group: min = 6
Wald chi2(10) = 1244.36 avg = 8.99
Prob > chi2 = 0.000 max = 9
Log VA Coeficiente  Correct. Std.Err. t P>t (95% Interv. Confia.)
Rez.1 LogVA 0.466682 0.108193 4.31 0.000 0.254629 0.678736
Rez.2 LogVA -0.014313 0.034143  -0.42 0.675 -0.081231  0.052606
Arellano-Bond test for AR(1) in first differences: z = -3.92 Pr >z 0
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences:  z = 0.67 Pr >z 0.505
Hansen test of overid. restrictions: chi2(52) = 102.02 Prob > chi2 0

Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF y BD C. Raddatz (BEA y NBER).

Nota: Se omiten las dummys por afio.

Cuadro 7: Estimacion Pooled OLS con 1 Rezago

Pooled OLS
F( 11, 416) = 23050.93
Prob > F = 0
Number of obs = 4584 R-squared = 0.987
Number of clusters (sic) = 417 Root MSE = 0.13619
Log VA Coeficiente ~ Correct. Std.Err. t P> |t| (95% Interv. Confia.)
Rez.1 LogVA 1.001615 0.002335 428.97 0.000 0.997025 1.006204
constante 0.008637 0.018860 0.46 0.647 -0.028437  0.045710

Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF y BD C. Raddatz (BEA y NBER).

Nota: Se omiten las dummys por afio.
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Cuadro 8: Estimacion con Efecto Fijo con 1 Rezago

Fixed-effects (within) regression

Group variable (i): sic Number of obs = 4584
R-sq: within = 0.6671 Number of groups = 417
between = 0.9989 Obs per group: min = 8
overall = 0.9846 avg = 11
corr(u;, Xb) = 0.9731 max = 11
F(11,3739) = 390.36
(Std. Err. adjusted for 417 clusters in sic) Prob > F = 0
Log VA Coeficiente  Correct. Std.Err. t P> |t|  (95% Interv. Confia.)
Rez.1 LogVA 0.689352 0.042976 16.04 0.000 0.604875 0.773830
constante 2.348745 0.322902 7.27 0.000 1.714023 2.983468
sigma u 0.374324
sigma e 0.127076
rho 0.896661

Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF y BD C. Raddatz (BEA y NBER).

Nota: Se omiten las dummys por ano.

Cuadro 9: Estimacion Arellano y Bond con 1 Rezago

Dynamic panel-data estimation, two-step difference GMM

Group variable sic Number of obs = 3750
Time variable year Number of groups = 417
Number of instruments =63 Obs per group: min = 6
Wald chi2(10) = 1244.36 avg = 899
Prob > chi2 = 0.000 max = 9
Log VA Coeficiente  Correct. Std.Err. t P> |t (95 % Interv. Confia.)
Rez.1 LogVA -0.053407 0.0557712 -0.96  0.338  -0.1627166  0.0559026
Arellano-Bond test for AR(1) in first differences: z = 0.13 Pr >z = 0.898
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z = -1.74 Pr>z = 0.082
Hansen test of overid. restrictions:  chi2(64) = 120.92 Prob > chi2 =0

Warning: Sargan/Hansen tests are weak when instruments are many.

Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF y BD C. Raddatz (BEA y NBER).

Nota: Se omiten las dummys por afio.
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8.2.2. Resultados del Modelo

Cuadro 10: Estimacién Arellano y Bond

Arellano-Bond dynamic panel-data estimation

Number of obs = 96
Group variable (i): sic2 Number of grou ps = 20
Wald chi2(10) = 217
Time variable (t): year Obs per group: min = 3
avg = 4.8
max = 5

d.Log VA Coeficiente t P>t

d.Rez.1 LogVA 0.3989099 2.34 0.019
Dif(2). LogEmp 0.4567486 2.3 0.021

d.Capital -0.4326883  -3.71 0
d.Rez.1 TIC 15.1718 2.7 0.007
d.Rez.1 IyD 4.927718 2.63 0.008

d.Rez.1 TICxIyD -116.0079 -2.6 0.009

Arellano-Bond test that average autocovariance in residuals of order 1 is O:
HO: no autocorrelation z = -0.94 Pr > z = 0.3497
Arellano-Bond test that average autocovariance in residuals of order 2 is 0:
HO: no autocorrelation z = -0.81 Pr > z = 0.4185
Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF y BD C. Raddatz (BEA y NBER).

Nota: Se omiten las dummys por ano y por sectores intensivos.

Cuadro 11: Estimacién por Efectos Fijos

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 118
Group variable (i): sic2 Number of groups = 20
R-sq: within = 0.5787 Obs per group: min = 5
between = 0.2002 avg = 59
overall = 0.0024 max = 6
corr(u;, Xb) = -0.9952 F(11,87) = 15
(Std. Err. Adj. for sic2) Prob > F = 0
d.Log VA Coeficiente t P>t
Rez.1 LogVA  -0.5692232  -4.92 0
Dif. LogEmp 0.942415 5.48 0
Capital -0.1454188  -0.19 0.853
.Rez.1 TIC  -0.6058175 -0.22 0.826
Rez.1 IyD  -3.583671  -4.13 0.001
Rez.1 TICxIyD 71.04365 2.1 0.049

sigma u  0.53526464
sigma e  0.04803725
rho 0.99201021 (fraction of variance due to u;)

Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF y BD C. Raddatz (BEA y NBER).

Nota: Se omiten las dummys por ano y por sectores intensivos.
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8.2.3. Variaciones al Modelo: Ejercicios de Robustez

Cuadro 12: Estimacién System Gmm sin considerar los sectores mas intensivos en

14D y TICS

Dynamic panel-data estimation, two-step system GMM

Group variable: sic2 Number of obs = 94

Time variable : year Number of groups = 16

Number of instruments = 16 Obs per group: min = 5

F(11, 15) = 387.94 avg = 5.88

Prob > F = 0.000 max = 6
Log VA Coeficiente  Correct. Std.Err. t P >|t|  (95% Interv. Confia.)
Rez.1 LogVA 0.7920753 0.1272773 6.22 0 0.5207902 1.06336
Dif. LogEmp 0.8666342 2.53591 0.34 0.737 -4.53853 6.271799
Capital 0.0587641 0.1418894 0.41 0.685 -0.243666  0.3611941
Rez.1 TIC -3.086425 13.05093 -0.24 0.816 -30.90381 24.73096
Rez.1 IyD -5.592497 11.1921 -0.5 0.625 -29.44789 18.2629
Rez.1 TICxIyD 302.1694 388.8254 0.78 0.449 -526.5924 1130.931

Arellano-Bond test for AR(1) in first differences: z = -1.67 Pr > z = 0.095
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z = -0.68 Pr > z = 0.495
Hansen test of overid. restrictions: chi2(4) = 3.35 Prob > chi2 = 0.501

Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF y BD C. Raddatz (BEA y NBER).

Nota: Se omitieron los sectores 29, 35 36 y 39. Se omiten las dummys por afio.
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Cuadro 13: Estimacién Arellano y Bond considerando exclusivamente los sectores mas
intensivos en I4+D y TICS

Arellano-Bond dynamic panel-data estimation

Number of obs = 20

Group variable (i): sic2 Number of groups = 4

Wald chi2(4) = 5.17TE409

Time variable (t): year Obs per group: min = 5

avg = 5

max = 5

Log VA Coeficiente  Correct. Std.Err. t P> |t (95 % Interv. Confia.)

d.Rez.1 LogVA 0.640242 0.083628 7.66 0 0.4763342 0.8041499
Dif(2). LogEmp 0.8270616 0.0951998 8.69 0 0.6404735 1.01365
d.Capital -0.3743971 0.0503072  -7.44 0 -0.4729975 -0.2757968
d.Rez.1 TIC 4.95509 4.957428 1 0.318 -4.761292 14.67147
d.Rez.1 IyD 6.077811 0.9283879 6.55 0 4.258205 7.897418
d.Rez.1 TICxIyD -124.5669 18.32309 -6.8 0 -160.4795 -88.65427

Arellano-Bond test that average autocovariance in residuals of order 1 is O:
HO: no autocorrelation z = -1.92 Pr > z = 0.0550
Arellano-Bond test that average autocovariance in residuals of order 2 is 0:
HO: no autocorrelation z = -0.75 Pr > z = 0.4527

Fuente: Contruccién Propia, en base a NSF y BD C. Raddatz (BEA y NBER).

Nota: Se omitieron los sectores 29, 35 36 y 39. Se omiten las dummys por afio.
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