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Resumen

El presente trabajo analiza las relaciones intersectoriales de la economia colombiana, entendiendo
la transmisién de un choque idiosincratico a otros sectores. Se cuenta con un macropanel no
estacionario, que a su vez tiene dependencia transversal y cointegracion. A partir de los datos se
construyen indicadores que miden el encadenamiento de cada sector con los clientes (descendente)
y proveedores (ascendente), asi como el impacto sobre la produccién sectorial a través de un
Modelo de Correccién de Errores (ECM, por sus iniciales en inglés). En conclusidn, se requiere de 4,7
meses aproximadamente para retornar al equilibrio de largo plazo cuando se da un choque en el
corto plazo; adicionalmente, el encadenamiento ascendente (descendente) tiene una relacidn
negativa (positiva) con la produccién sectorial, aunque no es significativo (es significativo) en el corto
plazo. Un aumento en la oferta de insumos beneficia a la produccién del sector demandante en
0.44%. En el largo plazo, los encadenamientos son significativas al 5% y se mantienen los signos del
corto plazo; el aumento de 1% en el encadenamiento ascendente (descendente) tendrian un
impacto negativo (positivo) del 1.97% (2.18%) en la produccién sectorial.

Palabras claves: macropanel, raiz unitaria, dependencia transversal, Modelo de Correccion de
Errores, crecimiento econdmico, relacidn intersectorial, insumo-producto, Colombia.

Clasificacion JEL:

Abstract

This paper analyzes the intersectoral relations of the Colombian economy, understanding the
transmission of an idiosyncratic shock to other sectors. There is a non-stationary macro panel, which
in turn has transverse dependence and cointegration. From the data, indicators are constructed that
measure the linkage of each sector with customers (descending) and suppliers (ascending), as well
as the impact on sectorial production through an Error Correction Model (ECM, by its initials in
English). In conclusion, it takes approximately 4.7 months to return to long-term equilibrium when
there is a short-term shock; additionally, the ascending (descending) linkage has a negative
(positive) relationship with the sectoral production, although it is not significant (it is significant) in
the short term. An increase in the supply of inputs benefits the production of the demanding sector
by 0.44%. In the long term, the linkages are significant at 5% and the signs of the short term remain;
the 1% increase in the ascending (descending) chain would have a negative (positive) impact of
1.97% (2.18%) in the sectorial production.

Key words: macropanel, unit root, cross-section dependence, error correction model (ECM),
economic growth, cross-sector relationship, input-output, Colombia.
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1. Introduccion

En el 2020, el Gobierno de Colombia restringio las actividades no esenciales para contener
la pandemia del Covid-19. Esto generd inicialmente un choque negativo de oferta debido a
que los sectores que producian bienes diferentes a los esenciales tuvieron que cerrar por
un tiempo indefinido. Posteriormente, se llevd a cabo el proceso de reapertura gradual de
los sectores, aunque se tenian limitaciones como un aforo determinado, distanciamiento
fisico de un metro, uso de tapabocas, entre otros. No obstante, este proceso fue
interrumpido en tres ocasiones por el incremento de casos de Covid-19 (agosto 2020, enero
2021, abril 2021), retornando a restricciones de movilidad para contener el ritmo de
contagio del virus.

Esta situacién generd una pérdida de bienestar para consumidores y productores,
evidencidandose en el 2020 la mayor caida del Producto Interno Bruto (PIB) desde
1976%,superando incluso la caida observada en la crisis financiera de 1999.

Para evaluar el rol que tiene cada sector dentro de la economia, se analizan las relaciones
(encadenamientos) intersectoriales a través de la matriz insumo producto (MIP), de tal
forma que se clasifique a cada sector como oferente y/o demandante de insumos. Un
choque idiosincratico se puede propagar hacia otros sectores a través de los
encadenamientos, generando efectos directos o indirectos en la produccion sectorial,
dependiendo de las relaciones intersectoriales.

Este analisis se realiza para los doce sectores de la economia colombiana de dos formas: i)
a través de la matriz insumo-producto del afio 2017 con los indices Rausmussen-Hirschman,
que permiten catalogar a los sectores como claves, independientes, oferentes o
demandantes de insumos, dependiendo de la relacién que tienen con los otros sectores; y
ii) creando variables que simulen los encadenamientos hacia atrds (demandante de
insumos) y hacia adelante (oferente de insumos) para explicar el comportamiento de la
produccién de cada sector a través del Modelo de Correccion de Errores (ECM, por sus
iniciales en inglés) con bootstraping, este modelo acepta los datos con dependencia
transversal, raiz unitaria y cointegracion.

El ECM arroja una velocidad de ajuste de 0.21, lo que significa que se requiere de 4,7 meses

aproximadamente para restablecer la relacidn de largo plazo cuando existe un choque en

! Desde esta fecha se tiene historia para el empalme de la Base de 2015.
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el corto plazo. El encadenamiento ascendente (descendente), es decir con los proveedores
(clientes), tiene una relacién negativa (positiva) en el corto plazo con la produccion sectorial
pero no es significativa (es significativa al 5%). Esto implica que un aumento del 1% en la
oferta de insumos de otros sectores beneficia la produccidn sectorial en 0.44%.

En el largo plazo, los encadenamientos ascendente y descendente son significativos al 5% y
se mantienen los signos del corto plazo. El aumento de 1% en el encadenamiento
ascendente (descendente) tiene un impacto negativo (positivo) del 1.97% (2.18%) en la
produccidn sectorial.

En la Seccidn 2, se expone la revision de literatura de la red de insumo-producto. La Seccién
3 analiza el comportamiento de la economia colombiana y de los sectores en los afios
previos a la pandemia del Covid-19 y el impacto que tuvo las restricciones de movilidad
adoptadas por el Gobierno. La seccién 4 define la matriz insumo-producto (MIP 2017). La
seccion 5 describe los datos utilizados. La seccién 6 expone la metodologia econométrica
que se debe utilizar para los datos macropanel, asi como las pruebas de dependencia
transversal, raiz unitaria y cointegracién, y el ECM. La seccién 7 expone los resultados y la

seccion 8 otorga las principales conclusiones.
Revisidn de literatura

Long y Plosser (1983) es uno de los primeros articulos que presenta un modelo de ciclo
productivo multisectorial, en el cual los sectores estan vinculados a través de los insumos,
aunque no se encuentran correlacionados. Articulos como éste tuvieron un alcance limitado
debido al trabajo de Lucas (1977), en el que se argumenta que el efecto de un choque
idiosincratico en sectores no correlacionados (independientes) tiende a disiparse a través
de la agregacidn ya que, seglin la Ley de los Grandes Numeros (LGN), las variaciones
negativas de algunos sectores se pueden contrarrestar con el buen desempefiio de otros.
Horvath (1998) evidencia que la cancelacién de los choques idiosincraticos a través de LGN
depende de la relacién intersectorial. Ese articulo caracteriza la matriz insumo-producto,
determinando los insumos que ofrece y/o demanda un sector a los demas. Por lo tanto, la
LGN no aplica cuando existen relaciones intersectoriales debido a que un choque
idiosincratico genera efectos indirectos en la produccion de otros sectores, anulando la
compensacion que argumenta la LGN.

Los teoremas de irrelevancia de Dupor (1999) contribuyeron al tema con los siguientes

aspectos: i) existe coherencia entre los resultados de un modelo multisectorial y su
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equivalente en el modelo de un solo sector y ii) los choques idiosincraticos de un sector
independiente no explican las fluctuaciones macroecondmicas.

El articulo de Carvalho (2008) muestra como las fluctuaciones de la actividad econdmica se
pueden explicar a partir de choques idiosincraticos independientes. Se evalla el efecto
indirecto de un choque idiosincratico sobre otros sectores a través de las relaciones
intersectoriales, lo que llevaria a que algunos choques se propaguen a toda la economia e
incluso persistan en el tiempo, mientras que otros tengan una corta duracién debido al bajo
relacionamiento entre sectores.

Acemoglu, Carvalho, Ozdaglar y Tahbaz-Salehi (2012) destaca que se puede dar una
volatilidad agregada considerable en la actividad econdmica a partir de choques
idiosincraticos, solo si existe una asimetria significativa en las funciones que desempenan
los sectores como proveedores de insumos intermedios, es decir, los sectores no
proporcionan los mismos insumos a otros sectores de la economia. Asi, la tasa de sustituciéon
entre insumos intermedios seria baja y un choque idiosincratico afectaria directamente la
produccién del sector que utiliza estos insumos intermedios.

Acemoglu, Akcigit y Kerr (2015) realizaron un estudio empirico de cuatro tipos de choques
en la economia estadounidense (importaciones, gasto federal, crecimiento de la PTF y
patentes extranjeras) de manera independiente y en conjunto. Este articulo permite
entender la propagacidn que tiene un choque, si afecta a los proveedores o a los clientes,
dependiendo del relacionamiento que tenga cada sector. Por ejemplo, un choque de
demanda se propagaria hacia arriba, es decir hacia los proveedores de las industrias
directamente afectadas. Si es positivo beneficiaria al proveedor debido a que podria subir
el precio de los productos dada la mayor demanda; por el contrario, un choque negativo
reduciria los ingresos de los proveedores debido al incumplimiento de obligaciones del
sector afectado. Por su parte, un choque de oferta se propagaria hacia abajo, es decir, a los
clientes de las industrias directamente afectadas.

Finalmente, Bonet et al. (2020) estimd el impacto econdmico regional y sectorial del
aislamiento preventivo decretado por el Gobierno Nacional de Colombia en el 2020. El
modelo insumo-producto regional extrae un grupo de empleados formales e informales de
los distintos sectores y entidades territoriales del pais. Este modelo permite analizar
choques de oferta y demanda a través de la matriz de insumo-producto con los consumos

intermedios y la demanda final. Uno de los resultados de este documento consiste en que



la rama econdmica mas afectada por la situacién fue los servicios, donde se destacan
alojamiento y servicios de comida, servicios inmobiliarios, servicios administrativos,
actividades profesionales y técnicas, construccidon y comercio. Asi mismo Hahn (2016)
encuentra que las actividades de servicios presentan los mayores encadenamientos hacia
adelante en la economia, esto significa que es un sector importante en la provision de
insumos para el proceso productivo de otros sectores.

Este trabajo analiza las relaciones intersectoriales de la economia colombiana a través de la
matriz insumo-producto 2017, teniendo en cuenta el contexto de las restricciones de
movilidad adoptadas en la pandemia del Covid-19.

Economia colombiana

El Producto Interno Bruto (PIB) se desagrega en doce sectores econémicos de acuerdo con
la nomenclatura del CIlU Rev 4 A.C.2 de las series encadenadas de volumen con afio de
referencia 2015 que sigue el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE).
Los siguientes sectores concentran cerca del 50% del PIB: i) Comercio, transporte y
alojamiento (18.9%); ii) Administracién publica y planes de seguridad (16.2%) vy iii) Industria
(13.3%). A continuacidn, se encuentran: Actividades inmobiliarias (9.8%), Actividades
profesionales y servicios administrativos (7.9%), Construccion (7.1%), Agricultura, ganaderia
y pesca (6.8%), Mineria (5.6%), Actividades financieras y de seguros (5.5%), Informacion y
comunicaciones (3.2%), Suministro de servicios publicos (3.2%) y Actividades artisticas,
recreacién y no diferenciadas (2.8%).

La economia colombiana presenté la mayor contraccién del PIB (-6.8% variacién anual) en
el 2020 desde 1976, superando incluso la contracciéon del PIB de 1999 (-4.5% variaciéon
anual) causada por la crisis financiera de 1998 (Grafico 1). Lo anterior obedecié en primera
instancia al choque idiosincratico de las restricciones para contener la pandemia del
Covid-19y a los efectos indirectos de la relacidn intersectorial, en conjunto con la afectacidn
de la demanda debido a la incertidumbre frente a la duracién de la pandemia y a los

menores ingresos como consecuencia de la pérdida de empleos. A continuacion, se

2 Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de todas las actividades econdmicas (ClIU): es la clasificacion
internacional de referencia de las actividades productivas. Su objetivo principal es proporcionar un conjunto
de categorias de actividades que puedan utilizarse para la recopilaciéon y la presentacién de informes
estadisticos de acuerdo con esas actividades. DANE (2020)
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analizard el desempefio de los sectores en dos periodos: pre-pandemia (2010-2019) y
pandemia (2020-2021).
Grafico 1 Variacion anual del PIB de Colombia
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Fuente: DANE, elaboracion propia

3.1 Periodo 2010-2019

El PIB de Colombia crecid a una tasa promedio de 5% anual durante los afios posteriores a
la Gran Recesién® (2010-2014). A partir de 2015, se observd una caida en el ritmo de
crecimiento debido a la debilidad en la demanda externa, la caida del precio del petréleo y
la devaluacidn del peso colombiano.? El sector de la mineria contrarresté el crecimiento de
la economia al presentar caidas en la produccién entre el 2015y el 2017.

El PIB del 2017 crecié 1.4% respecto al 2016, observandose caidas en la produccion de los
sectores de la Construccion, la Industria y la Mineria. Posteriormente, en 2018 y 2019 la
economia empez6 a recuperar el ritmo de crecimiento debido al mejor desempefio en la
Industria y la Mineria. La Construccidén continué mostrando un desempefio débil que fue
contrarrestado con el buen comportamiento del sector del Comercio, alojamiento y

transporte.

3 Crisis econémica mundial que comenzo en el 2008, su origen fue en Estados Unidos.

4 Es importante destacar que el 50% de las exportaciones colombianas correspondia al petréleo y sus derivados para el periodo entre
2010y 2014, donde se observa el impacto de la caida de los precios del petrdleo debido al exceso de oferta por este commodity a nivel
internacional y la incertidumbre en el crecimiento de la demanda.



Grafica 2. PIB por sectores (contribucion al crecimiento anual en puntos basicos)
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3.2 Periodo 2020-2021

Los resultados de la Encuesta Mensual de Expectativas de Analistas Econdmicos (EME) del
Banco de la Republica de enero de 2020 mostraban que la proyeccién de crecimiento del
PIB para ese aio era del 3.3% en promedio, con un rango entre 2.8% y 3.6%.

Esta proyeccidon se confirmdé con el crecimiento del Indicador de Seguimiento de la
Economia (ISE)® del 4.4% en promedio en los meses de enero y febrero. El comportamiento
del bimestre se sustentd en un 50% por el crecimiento de la Industria (4.8% en promedio) y

del Comercio, transporte y alojamiento (7.9% en promedio).

5 Indicador de Seguimiento de la Economia (ISE): indice de actividad econémica agregada y por sectores que
refleja la evolucidn de la actividad real de la economia en el corto plazo.
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Grafica 2. ISE por sectores (contribucion al crecimiento anual en puntos basicos)
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Fuente: DANE, elaboracion propia

Los datos del primer bimestre del afio predecian un crecimiento alto. Sin embargo, en
Wuhan (China)® se descubrié el virus SARS-CoV-2 (Covid-19) en diciembre de 2019, el cual
se extendié hacia el hemisferio occidental. Para contener el virus, los diferentes paises del
mundo adoptaron restricciones de movilidad (parcial o completas) y otras medidas de
bioseguridad.

El 3 de marzo de 2020 se detectd el primer caso de Covid-19 en Bogotd (Colombia),
posteriormente se fueron descubriendo otros casos en Cartagena, Cali y Medellin. El
Ministerio de Salud emitio la resolucion 385 del 12 de marzo 2020, mediante la cual se
declaraba la emergencia sanitaria hasta el 30 de mayo por causa del coronavirus Covid-19 y
se adoptaron las siguientes medidas para afrontar el virus: i) suspender eventos con aforo
de mas de 500 personas, ii) prohibiciones a los pasajeros del trafico maritimo internacional,

y iii) sector publico y privado debia adoptar medidas higiénicas.

6 Coronavirus de tipo 2 causante del sindrome respiratorio: Este nombre lo asigné el Comité Internacional de
Taxonomia de los virus (ICTV) debido a que el virus esta genéticamente relacionado con el coronavirus
responsable del brote SRAS de 2003, aunque se tratan de dos virus diferentes (OMS 2020)
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El 23 de marzo, el Gobierno expidié el Decreto 457 de 2020, mediante el cual se impartian
instrucciones para el Aislamiento Preventivo Obligatorio de 19 dias en todo el territorio
colombiano, el cual tenia como vigencia desde las cero horas del 25 de marzo hasta las cero
horas del 13 de abril. Esta norma limitaba totalmente la libre circulacidon de personas y
vehiculos en el territorio nacional, con 34 excepciones que buscaban garantizar el derecho
a la vida, a la salud y a la supervivencia de los habitantes del pais. Esto llevé a que las
actividades que no fueran esenciales debian cerrar de manera temporal, es decir, sectores
como el Comercio, transporte y alojamiento, la Industria, la Construccién, entre otros. Si
bien estas medidas fueron adoptadas en las ultimas dos semanas de marzo de 2020
representé un impacto negativo en la economia con una contraccién del 7% del ISE.
Después de esto, se anunciaron aproximadamente 15 decretos que reglamentaban las
restricciones de movilidad y buscaban abrir la economia gradualmente con las medidas de
bioseguridad a partir de junio de 2020.

En abril de 2020, el ISE se contrajo 20.8% con relacidn al mismo periodo en 2019. El 80% de
esta caida obedecié a la menor producciéon en la Industria, Construccion y Comercio,
transporte y alojamiento. En mayo, el Gobierno anuncid la reapertura de los sectores de la
construcciéon y la industria con los protocolos de bioseguridad y una capacidad limitada.
Dicha reapertura tardd un mes aproximadamente hasta que las empresas adoptaron las
normas establecidas y generd una recuperacion del 6,4% en términos mensuales del ISE.
De junio de 2020 a agosto de 2021, paulatinamente se abrieron sectores adicionales. No
obstante, se adoptaron restricciones de movilidad en las principales ciudades del pais para
contener la primera ola de contagio en agosto de 2020, la segunda ola en enero y la tercera
ola en marzo de 2021, generando retrocesos en esta recuperacion que se veian
parcialmente compensados con la posterior apertura.

Matriz de insumo-producto

De acuerdo con el DANE, la Matriz Insumo Producto (MIP) tiene como objetivo ampliar la
informacidon producida por las cuentas nacionales y relaciona en un solo cuadro la
produccién y los usos econdmicos de los sectores. La MIP se construye a partir del Cuadro
de Oferta y Utilizacién (COU) de productos.

Las columnas de la MIP describen la funcién de produccién de cada sector, destacando la
proporcidén que requiere de los insumos ofrecidos por otros sectores y de la cuenta de

generacion del ingreso (remuneracién al factor trabajo, capital e impuestos).
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Las filas de la MIP describen la utilizacidn de la produccién sectorial. Esta tiene como destino
la demanda intermedia y la demanda final. El total de las utilizaciones de la produccién
nacional (filas) es igual a la produccién (columnas).

En general, con la MIP se pueden cuantificar los efectos directos e indirectos en la estructura

productiva ante cambios en las variables econdmicas (exdgenas). Estos cambios pueden ser

un aumento (disminucidn) de la demanda final, cambios en los precios relativos, impuestos

o condiciones del comercio exterior.

Para este trabajo se utiliza la MIP del afio 2017 (MIP 2017) debido a que es la serie observada

dado que los afios posteriores (2018-2020) son provisionales. Se estudian los 12 sectores

mencionados anteriormente.

De acuerdo con Hirschman (1958) se definen los siguientes conceptos:

o Encadenamiento hacia atras: es la capacidad de una actividad para originar el
desarrollo de otras al utilizar insumos procedentes de ellas, i.e. demandante de
insumos.

o Encadenamiento hacia adelante: se generan cuando se desarrolla una actividad que
produce bienes intermedios demandados por otros sectores, i.e. proveedor de
insumos.

Los encadenamientos se estudian a partir de los modelos de oferta y demanda, en los

enfoques tradicionales de Rasmussen (1956) y Hirschman (1958). Para el enfoque de

Rasmussen (1956) se utiliza la matriz inversa de Leontief que proviene de la MIP (2017), la

cual evalla el encadenamiento hacia atras. Con esto se calcula el indice de poder de

dispersion (PDj), que evalla el efecto relativo del sector j ante un aumento en la oferta de
insumos.

PD; = LT
TZLiXj )

n: Numero de elementos de la fila (i) o columna (j) de la matriz inversa de Leontief.

n?: Nimero total de elementos de la matriz inversa de Leontief.

@;j: Produccion requerida de la industria i para satisfacer un aumento en la demanda final

de la industria j.

i a;;: Sumatoria (vertical) de los elementos de la columna.

2. %j @;;: Sumatoria de todos los elementos de la matriz inversa de Leontief.
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PD; > 1implica que el sector j — ésimo incrementa su demanda intermedia en mayor
proporcién que la media del sistema cuando la oferta final aumenta en una unidad, es un
sector con un encadenamiento fuerte hacia atras (demandante de insumos).

Si PDj <1 evidencia un encadenamiento débil hacia atras y no tiene impacto sobre el
sistema.

Por su parte, el indice de sensibilidad de dispersién (SD;) de Hirschman utiliza la matriz
inversa de Gosh, la cual evalia el encadenamiento hacia adelante. Este indice mide, en
términos relativos, el impacto que recibe el sector i ante un incremento en la demanda de
insumos.

SDy = 22

e OXPNIT

n: Numero de elementos de la fila (i) o columna (j) de matriz inversa de Gosh

n?: Ndmero total de elementos de matriz inversa de Gosh.

a;;: Consumo requerido de la industria i para satisfacer un aumento en la produccion de la
industria j.

Yi a;;: Sumatoria (horizontal) de los elementos de la columna

2.i %.j @;j: Sumatoria de todos los elementos de la matriz inversa de Gosh.

Si SD; > 1 indica que el sector i — ésimo expande su produccién intermedia en mayor
proporcién que la media del sistema productivo cuando la demanda final aumenta en una
unidad, es un sector con un encadenamiento fuerte hacia adelante (proveedor de insumos).
Si SD; < 1 el encadenamiento hacia adelante es débil y no tiene impacto sobre la actividad
productiva.

Con lo anterior se puede clasificar los sectores de la economia en cuatro grupos:

1. Clave: los encadenamientos hacia atras y hacia adelante son superiores a la media
de los sectores (PD; > 1y SD; > 1). Son importantes demandantes y proveedores
de insumos para los otros sectores (DANE 2017).

2. Impulsados: el encadenamiento hacia atras (adelante) es inferior (superior) a la
media (PD; <1 y SD; > 1). Estos sectores son importantes proveedores de
insumos para otros sectores (DANE 2017).

3. Impulsores: El encadenamiento hacia atras (adelante) es superior (inferior) a la
media de los sectores (PD; > 1 y SD; < 1). Estos sectores son importantes

demandantes de insumos de los otros sectores (DANE 2017).
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4. Independientes: El encadenamiento hacia adelante y hacia atras son inferiores a la
media (PD; <1 y SD; < 1). Estos sectores tienen una demanda por insumos
limitada y su produccion se dirige principalmente a la demanda final, por ende, su
capacidad de dinamizar la actividad productiva en el resto de los sectores es baja
(DANE 2017).

Con la informacién del MIP 2017, los doce sectores de la economia se clasifican de la

siguiente manera:

sD=1 sD=1
Industria clave: Impulsores: Sector con encadenamiento
— Mineria hacia atras
Industria Construccion
Servicios publicos Comercia, transporte y alojamiento
Impulsados: Sector con encadenamiento
hacia adelante Industrias independientes:
ricultura Inmobiliaria
PD«<1 Ae ; ; o
Comunicaciones Sector publico
Sector Financiero Actividades artisticas
Actividades profesionales

Fuente: MIP 2017, cdlculos propios.

Este es el primer acercamiento para entender el rol que tiene cada sector en la produccion
de los otros sectores. Asi, un choque idiosincratico tendra un efecto directo en el sector
afectado e indirecto en otros sectores debido a las relaciones intersectoriales, dependiendo

de los encadenamientos que posea, hacia adelante o hacia atras.

Descripcion de datos

Los datos tienen una periodicidad mensual, con un periodo comprendido entre abril de 2005
y junio de 2021 (T=195). Se estudian los doce sectores de la economia (N=12). El total de
observaciones es de 2340 (N x T). Como el tamafio de la serie de tiempo es superior a la
longitud del corte trasversal (T > N), los datos son considerados como un macropanel o panel

largo.

Se utiliza la tasa de crecimiento del Indicador de Seguimiento de la Economia (ISE) para

obtener una aproximacién del PIB mensual de cada uno de los sectores.

La MIP 2017 incorpora las transacciones de bienes intermedios entre las 68 actividades, para

lo cual se unifica la informaciéon de acuerdo con los 12 sectores de la economia y se
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construyen las variables que miden los encadenamientos hacia atrds (descendente) y hacia

adelante (ascendente).

e Efecto ascendente: Suma ponderada de insumos que una industria ofrece a las
demads ajustada por peso de bienes intermedios vendidos con relacién al total de la

produccion.

Ejemplo: Industria 1

Ascendente2;, = ¢y * [(32,1 * PIBz,t) + (33,1 * PIB3,t) + -+ (5121 * PIB13¢)].

o sj;: Proporcion de insumos que ofrece industria i a la industria j
o c¢;: Proporcidn de la produccion destinada por la industria i como insumos a otros
sectores.

e Efecto descendente: Suma ponderada de insumos que una industria le compra a las
demads industrias ajustada por peso de bienes intermedios comprados con relacién al

total de produccién.

Ejemplo: Industria 1

Descendentezllt = il * [(dl,z * PIBZ,L’) + (d1’3 * P1B3't) + b + (d1’12 * PIBIZ,t)]'

o d;j: Proporcion de insumos que utiliza la industria i de industria
o I;: Proporcidn de la produccién que destina la industria i a los insumos

o PIB;;: Produccion del sector i en el periodo t

Las anteriores variables se construyeron con base en Acemoglu et al (2015). A todas las
variables (PIB, Ascendente2, Descendente2) se le realiza una transformacién monotdnica
aplicandole el logaritmo natural (LN_PIB, LN_Ascendente2, LN_Descendente2) para
eliminar el efecto de las unidades de las variables sobre los coeficientes.

6. Metodologia econométrica

6.1 Técnica adecuada para los datos panel

Los datos de panel recogen informacién sobre un conjunto de individuos a lo largo del

tiempo. El corte transversal se denota como i =1,2,3,..., N y hace referencia a las

15



empresas, sectores econémicos, individuos, entre otros; adicionalmente, la serie de tiempo
se denota como t =1,2,3,...,T y podria tener una periodicidad diaria, mensual y anual.
Bajo estas condiciones las variables se denotan como y;; vy x;; cuando hacen referencia a
las variables dependiente e independiente respectivamente. El ejemplo de estas variables
son el PIB, inflacién, ingresos, entre otros.

Esta informacion puede ser de dos tipos: i) Balanceado, cada individuo de la seccién
trasversal se observa en el mismo periodo de tiempo; vy ii) Desbalanceado, la informacién
de los individuos de la seccion transversal se registra en diferentes periodos de tiempo.
Los datos panel se pueden clasificar en micropanel o macropanel dependiendo del tamafio
de la seccidn trasversal (N) y de la serie de tiempo (T), es importante distinguir la naturaleza
de los datos previamente para utilizar la técnica econométrica apropiada. El micropanel
tiene las siguientes caracteristicas: i) la dimension de la serie de tiempo es inferior a la del
corte trasversal (T<N); ii) se asume homogeneidad en la seccidon trasversal, iii) se pueden
usar instrumentos para tratar la endogeneidad. Con este tipo de datos se pueden utilizar las
siguientes técnicas de estimacion: i) efectos fijos o aleatorios, ii) variable instrumental (IV
por sus siglas en inglés)) o método generalizado de momentos (GMM, por siglas en inglés).
El macropanel considera los siguientes aspectos: i) dimensién de la serie de tiempo es
superior a la del corte transversal (T>N), ii) multiples variables para cada miembro del panel,
iii) presencia de raiz unitaria, iv) heterogeneidad entre los miembros del panel y v)
endogeneidad. Con estos datos se realiza el siguiente proceso: i) prueba de dependencia
transversal, ii) pruebas de raiz unitaria, iii) pruebas de cointegracién, iv) estimacién del
vector de cointegracién y v) estimacién del Modelo de Correccion de Errores (ECM, por sus
iniciales en inglés).

Es necesario verificar primero la existencia de la dependencia en el corte transversal, con
esta informacion se deben elegir las pruebas de raiz unitaria y de cointegracidn que generen
resultados robustos.

La metodologia adecuada para este trabajo es macropanel, la longitud de la serie de tiempo
(T=195) es superior a la dimension del corte transversal (N=12). Adicionalmente, los

miembros del panel poseen heterogeneidad y endogeneidad.
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6.2 Dependencia transversal

La dependencia transversal implica que el termino de error de los individuos del corte
transversal se encuentran correlacionados. Lo anterior obedece a la interdependencia de
los miembros del panel debida a sus relaciones econdmicas y financieras.
Phillips y Sul (2003) muestran que, si hay suficiente dependencia transversal en los datos y
esto se ignora, la eficiencia del modelo se reduce hasta el punto en que los pardmetros
estimados por Minimos Cuadrados Agrupado de panel coincidirian con aquellos obtenidos
por Minimos Cuadrados Ordinarios de una sola ecuacion. Ignorar la dependencia transversal
afecta las propiedades de primer orden (insesgamiento y consistencia) de los estimadores
de panel estandar.
La prueba de dependencia transversal considera el siguiente modelo de panel:

Vit =a’i+ﬁ'xit+uit i = 1,2, Longt = 1,2,..., T.
Donde x;; es un vector de variables exdgenas de K x 1,8 es un vector de pardmetros
estimados de K x 1y a; representa un efecto fijo del individuo del corte transversal. Bajo la
hipotesis nula (Ho) se asume que u;; es independiente e idénticamente distribuido (iid) a lo
largo del tiempo y de los miembros del corte transversal. La hipdtesis alternativa (Ha) asume
que u;; puede estar correlacionada a través del corte transversal y se mantiene el supuesto
de que no hay correlacién serial.

Ho: p;j = pj; = cor(uit,ujt) =0 parai# ],
Ha:p;j = pj; # 0 paraalgun i # j.

En donde p;; es el coeficiente de correlacion de los errores y se define como:
Z{=1uitujt

T .2 T .2
t=1 uit)*( Yi=1 ujt)

pPij = pji = J(Z

El numero posible de emparejamientos (u;;,u;;) aumenta con el tamafio del corte
transversal (N).

Prueba de Pesaran CD (2004)

Partiendo de la estimacion de regresidon aparentemente no relacionada (SUR, por sus

iniciales en inglés) de Breusch y Pagan (1980) con el estadistico LM:
LM =T Ei55' Bjiva Pl
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6.3

Se destaca que este estadistico es vélido para N fijoy T — co. Donde p;; es la estimacion

muestral de la correlacién por pares de residuos.

A A Yy Upllje
Pij = Pji =

(AR TS

LM se distribuye asintéticamente como Chi cuadrado (¥2) con N(N — 1)/2 grados de
libertad bajo la hipdtesis nula. No obstante, es probable que esta prueba muestre
distorsiones de tamanfio sustanciales cuando N es grande y T es finito, una situacién que se
encuentra comuinmente en aplicaciones empiricas, principalmente porque el estadistico LM
no estd centrado correctamente para T finito y es probable que el sesgo se incremente
cuando N — oo,

Pesaran (2004) propone el siguiente estadistico:

2T N-1 N
CD = NN =D (Z Z Pij)-

=1 j=i+1

La hipétesis nula de no dependencia transversal CD i N(0,1) aplica para el caso de
N — ooy T lo suficientemente grande.

A diferencia del estadistico LM, el estadistico CD tiene media de cero para valores fijos de T
y N, y se utiliza en una amplia gama de modelos de datos de panel, incluidos los que tienen

caracteristicas de homogeneidad, heterogeneidad y no estacionariedad.

Raiz unitaria

Las pruebas de raiz unitaria con datos panel se puede clasificar en dos grupos, el primero
corresponde a la primera generacidn y asumen que los individuos de la seccidn transversal
son independientes entre si, se destaca las pruebas de Levin y Lin (1992, 1993), Breitung
(2000), Im et al. (2003), Maddala y Wu (1999), Choi (2001) y Hadri (2000). Estas pruebas
siguen el proceso:

AYit = aYir—1 + Z?l:l,BUAylt—] +Xit5i + Eit i= 1, 2, ,N = 1, 2, ey T

Todas las pruebas con excepcidn de Hadri (2000) tienen por hipdtesis nula (Ho) que la serie
tiene raiz unitaria; por el contrario, Hadri (2000) tiene por objetivo verificar que la serie es
estacionaria. Adicionalmente, estas pruebas pueden asumir un proceso estacionario comun

entre los individuos del corte transversal (Levin et al. (2002), Breitung (2000) y Hadri (2000)),
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es decir, que los individuos son homogéneos (a). Por su parte, las pruebas de Im et al.
(2003), Choi (2001) y Maddala et al. (1999) asumen heterogeneidad entre los miembros del
corte transversal (;). Todas las pruebas de primera generacién con excepcién de Hadri
(2000) se pueden aplicar para paneles desbalanceado.

Las pruebas de segunda generacidon incorporan la dependencia transversal vy
heterogeneidad entre los individuos. Estas pruebas incluyen los trabajos de Chang (2002)
con un enfoque de variable instrumental no lineal, Choi (2002) con un modelo de
componente de error bidireccional que impone las mismas covarianzas de error por pares
en los diferentes individuos de la seccion transversal, Phillips y Sul (2003) y Bai y Ng (2004)
utilizan modelos de factores residuales, Breitung y Das (2005) estiman por minimos
cuadrados ordinarios y minimos cuadrados generalizados factibles que se aplican cuando
T >N, Choiy Chue ( 2007) y Moon y Perron (2004) proponen una prueba de raiz unitaria de
panel agrupada basada en observaciones no factorizadas y sugieren estimar las cargas
factoriales mediante el método de componentes principales. Por su parte, Pesaran (2007)
incorpora el tema de dependencia transversal.

Prueba de Pesaran (CADF, CIPS)

La prueba de raiz unitaria de Pesaran (2007) incorpora la dependencia transversal
aumentando las regresiones estandar de Dickey Fuller (DF o ADF) con los promedios de la
primera diferencia y de la serie de la seccidn transversal en niveles rezagados y las primeras
diferencias de las series individuales (Cross-sectionally Augmented Dickey-Fuller — CADF).
Esta prueba tiene la ventaja de ser sencilla e intuitiva, adicionalmente evidencia una
potencia satisfactoria incluso para valores relativamente pequefios de Ny T.

Esta es la especificacion de la prueba:

Ayir = a;yit—1 + AiYe—1 + 2;-;1 NijAye_j + Zj-):l BijAyit—j + Xit6; + &t
i=12,..,N;t=12,.., T
Donde y;_1 = (%) Zév=13’i,t—1 y t;(N,T) es el estadistico de la estimaciéon de «; para
calcular la CADF individual para el i — esimo individuo de la seccién transversal.

El IPS transversal aumentado (CIPS por sus siglas en inglés) se calcula como un promedio

simple de estadisticas CADF individuales:

N

CIPS = (%) Z t;(N,T)

=1
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6.4

6.5

Estas pruebas tienen como hipdtesis nula (Ho) la raiz unitaria homogénea, es decir, todos
los individuos del corte transversal son no estacionarios. La alternativa es que al menos un

individuo del panel es estacionario.
Cointegracion

Para evaluar la relacién de largo plazo entre variables, se utilizan las cuatro pruebas de
cointegracién propuestas por Westerlund (2007), estas se basan en dindmicas estructurales
mas que dinamicas residuales, por lo tanto, no imponen ninguna restriccién de factor

comun. Estas pruebas asumen el siguiente proceso generador de datos:

Pi Pi
Byie = 8;de + a;(Yie-1 — BiXie-1) + Z a;jAyi—j + Z VijDxie—j + ei
j=1 j==ai

d;: Es el componente deterministico. Pueden darse 3 escenarios: i) d; = 0, no tiene
términos deterministicos, ii) d; = 1, Ay;; fue generada por una constante, iii) d; = (1,t)’,
Ay;, fue generada con tendencia y constante.

a; determina la velocidad a la que el sistema regresa a la relacién de equilibrio
(Vit—1 — Bixi—1) después de un choque. Si @; < 0, se deduce y;; y x;; estan cointegradas.
Si a; =0, y;; y x;+ no estan cointegradas. Con lo anterior se establece la hipotesis nula
(Ho: a; = 0) de no cointegracion. La hipdtesis alternativa (Ha: a; < 0) establece que hay
cointegracién y depende del supuesto de homogeneidad (a). Las dos primeras pruebas de
Westerlund (2007), G y G,, son globales y establecen el mismo a para todos los miembros
del corte transversal (i) (Ha: @; = a < 0). Las otras dos pruebas se denominan de panel,
P; y P,, permite que a; sea diferente para cada i (Ha: a; < 0).

Las pruebas de correccidon de errores se sustentan en el supuesto de independencia
transversal, o al menos correlacidn cero. Para corregir este problema Westerlund (2007)

utilizé el enfoque de Bootstrap mediante el muestreo con reemplazo del vector residual.

Modelo de correccion de errores

El Modelo de Correccion de Errores (ECM) describe simultdneamente la dindmica de corto

plazo y el equilibrio de largo plazo siguiendo este proceso:
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Pi
ALn_PIB;; = 6; + «a; (Ln_PIBM_1 — Biln_Ascendente2;, | — yiLn_DescendenteZi,t_l) + Z 0;;ALn_PIB;,_;
j=1

pi pi
+ ¢ijALn_Ascendente2;;_; + 6;;ALn_Descendente2;,_; + e;
j=1 j=1

a; es el término de correccidn de errores y mide la velocidad a la que se restablece el
equilibrio de largo plazo ante choques en el corto plazo. Los coeficientes de corto plazo
corresponden a las variables en primera diferencia, estas miden el impacto de un cambio

en las variables sobre la produccion de cada sector.

El equilibrio de largo plazo asume que las variables de corto plazo no tienen cambios,
cumpliéndose  la  siguiente  condicion  ALn_PIB;;_;j = ALn_Ascendente2;;_; =
ALn_DescendenteZi,t_j = 0. Asi, se obtiene la relacién de largo plazo/vector de

cointegracion:

Ln_PIB;, = Ly piln_Ascendente2; . + y;Ln_Descendente2;,

L
7. Resultados

La prueba de dependencia transversal de Pesaran (2004) para las series Ln_PIB,
Ln_Ascendente2 y Ln_Descendente2 nos muestran que los individuos del corte transversal
se encuentran correlacionados entre si (ver Anexo Tabla 1). Esto obedece a Ia
demanda/oferta de insumos que se requiere de otros sectores para completar la produccion

sectorial.

Con esta informacion, se utilizé la prueba de raiz unitaria de Pesaran (2007) que incorpora
la dependencia transversal. Las variables analizadas son no estacionarias a lo largo del corte
transversal (ver Anexo Tabla 2). La prueba de cointegracién de Westerlund (2007) con
bootstraping (ver Anexo Tabla 3) permite afirmar que existe un vector de correccion de
errores entre las variables (Ln_PIB, Ln_Ascendente2 y Ln_Descendente2), estableciendo

una relacién de largo plazo.

El modelo de correccién de errores (ECM) arroja una velocidad de ajuste (a;, EC) de 0.21, lo
que significa que se requiere de 4,7 meses aproximadamente para restablecer la relacion
de largo plazo cuando existe un choque en el corto plazo. El encadenamiento ascendente,
es decir con los sectores que demandan insumos, tiene una relacién negativa en el corto

plazo con la produccidon sectorial, aunque no es significativa. El encadenamiento
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descendente tiene una relacidn positiva y significativa al 5% en el corto plazo. Un aumento
en la oferta de insumos de otros sectores beneficia la produccién sectorial en 0.44%. Esto
ocurre por menor precio de insumos dada la oferta y/o satisfaccién de los requerimientos

de insumos para la produccion sectorial.
Tabla 4 Relacién de corto plazo Modelo de Correccion de Errores (ECM)

Relacidn de corto plazo

Variable Coeficiente

Ln_Ascendente?2 ~0.1617989
= (0.1716832)
Ln_Descendente2 0.4484832"
- (0.2021435)
-0.2167949***

Ln_PIB (EC)
(0.0590307)
-0.5579714

Constante
(0.5882032)

Fuente: Elaboracion propia a través de Stata 16

() Error estandar robusto; ***p<0.01% **p<0.05% *p<0.10%.

En el largo plazo, los encadenamientos ascendente y descendente son significativos al 5% y
se mantienen los signos del corto plazo. El aumento de 1% en el encadenamiento
ascendente (descendente) tiene un impacto negativo (positivo) del 1.97% (2.18%) en la
produccién sectorial. La relacién inversa entre el efecto descendente y la produccién
sectorial obedece a que un fortalecimiento de la demanda podria generar inflacion,

incrementando los precios en la economia y asi los costos de produccién sectorial.
Tabla 5 Relacidn de largo plazo Modelo de Correccion de Errores (ECM)

Relacién de largo plazo

Variable Coeficiente

-1.971447**
Ln_Ascendente2
- (0.9251655)
2.185834**
Ln_Descendente2

- (0.8432682)

7.793803

Constante
(8.350646)

Fuente: Elaboracion propia a través de Stata 16

() Error estdndar robusto; ***p<0.01% **p<0.05% *p<0.10%.
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Las dindmicas que predominan en el corto plazo para los sectores econémicos’:

e Encadenamiento descendente: i) Construccién (-0.584**) y ii) Industria (0.218**);

e Encadenamiento ascendente y descendente: i) Actividades artisticas, recreacién y
no diferenciadas (-1.092***; 1.212***), ii) Actividades inmobiliarias (0.031***;
-0.030***), iii) Actividades profesionales y servicios administrativos (0.784***;
-0.312***), iv) Administracion publica y planes de seguridad social (-0.860***;
1.437***), v) Comercio, transporte y alojamiento (-0.821***; 1.216***) vy
vi) Mineria (-0.215%**; 0.643***),

e No es significativo el encadenamiento ascendente y descendente: i) Actividades
financieras y de seguros, ii) Agricultura, ganaderia y pesca, iii) Informacién vy

Comunicaciones y iv) Suministro de servicios publicos.

El termino de correccidn de errores a; es negativo para todos los sectores, cumpliéndose la
condicion (a; <1) para la existencia del vector de cointegracidn; no obstante, no es

significativo para i) Actividades financieras y de seguros y ii) Mineria.
Las dindmicas que predominan en el largo plazo para los sectores econdmicos?:

e Encadenamiento ascendente: i) Actividades artisticas, recreacién y no diferenciadas
(0.436***) y ii) Comercio, transporte y alojamiento (0.825***).

e Encadenamiento descendente: i) Actividades financieras y de seguros (0.368*),
ii) Actividades profesionales y servicios administrativos (0.102%*), iii) Industria
(0.268**), v) Construccion (1.604***) y v) Informacion y Comunicaciones (0.592**).

e Encadenamiento ascendente y descendente: i) Actividades inmobiliarias
(-0.013***; 0.017***), ii) Administracion publica y planes de seguridad social
(-1.675***; 2.045***), iii) Agricultura, ganaderia y pesca (-0.562*; 0.631**), y
iv) Suministro de servicios publicos (-0.086*; 0.121***),

e Mineria no tiene significativo los efectos de encadenamiento, es decir que un
choque sobre los clientes o los proveedores no afectaria su produccién.

Para tener mas informacion sobre los coeficientes puede consultar el Anexo (Tabla 4y Tabla

5).

7 En paréntesis se expone el coeficiente y el nivel de significancia. ***p<0.01% **p<0.05% *p<0.10%.
8 En paréntesis se expone el coeficiente y el nivel de significancia. ***p<0.01% **p<0.05% *p<0.10%.
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8. Conclusiones

Con el ECM se analizaron las relaciones entre los sectores de la economia colombiana,
encadenamiento ascendente y/o descendente, en el corto y largo plazo, dandole un insumo
adicional a las autoridades econdmicas para que se adopten politicas adecuadas y se genere
la menor afectacién posible en la economia ante choques en el corto plazo.

Por ejemplo, restricciones en el funcionamiento de sectores como Actividades financieras y
de seguros, Agricultura, ganaderia y pesca, Informacidon y comunicaciones y Suministro de
servicios publicos no tendrian impacto sobre la produccion sectorial de otros sectores
debido al bajo encadenamiento que tienen en el corto plazo. Por el contrario, si esta medida
se adopta para Actividades artisticas, recreacion y no diferenciadas, Actividades
inmobiliarias, Actividades profesionales y servicios administrativos, Administracion publica
y planes de seguridad social, Comercio, transporte y alojamiento, y Mineria se esperaria una
fuerte afectacidn sobre la produccién sectorial debido al alto encadenamiento ascendente
y descendente exhibido.

Lo anterior es importante dado que las restricciones que se adoptaron en la pandemia del
Covid-19 involucra a los sectores con encadenamientos fuertes hacia adelante y hacia atras.
Futuros estudios pueden cuantificar el impacto de la pandemia del Covid-19 en la economia
colombiana y evaluar la pertinencia de la apertura gradual de los sectores.

Por ultimo, la economia colombiana requiere de 4,7 meses aproximadamente para
restablecer la relacidn de largo plazo cuando existe un choque en el corto plazo. En el caso
de la pandemia se evidencié una velocidad de ajuste inferior debido a la reapertura gradual
de los sectores, que se realizé entre mayo a octubre de 2020. Las condiciones del 2021
permitieron un mejor desempefio de la economia dado que se redujeron las restricciones
de movilidad, lo que sugiere que el PIB se habria recuperado de la caida (-6.8%) observada

en el 2020 e incluso habria crecido cerca de 3% respecto al PIB del 2019.
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10. Anexo

e Comportamiento de las variables analizadas
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Fuente: Elaboracion propia a través de Stata 16
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e Tabla 1 - Resultados de la prueba de dependencia transversal - Pesaran (2004)

Variable

Ln_PIB

Ln_Ascendente2
Ln_Descendente2

CD Test p_Valor
92.833 0.0000

108.654 0.0000

110.417 0.0000

Fuente: Elaboracion propia a través de Stata 16

Promedio

conjunto T
192 0.8200
192 0.9700
192 0.9800

media

0.8200
0.9700
0.9800

absoluta (p)

La hipétesis nula (Ho) de la prueba de Pesaran (2004) consiste en que la serie X (Ln_PIB,

Ln_Ascendente2,

Ln_Descendente2) tienen

independencia transversal.

Los p-value

asociados al estadistico CD de las variables es de 0, se rechaza la hipdtesis nula de

independencia transversal.

miembros del corte trasversal (sectores econdmicos).
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Hay indicios de que las series estan correlaciones entre los



e Tabla 2 - Resultados de la prueba de raiz unitaria - Pesaran (2007)
Ln_PIB -2.703
Ln_Mscendente2 -2.128 -2.66 LT -2.91
Ln_Descendente2 -2.081
Fuente: Elaboracion propia a través de Stata 16
La hipotesis nula de la prueba de Pesaran (2007) dice que las series tienen raiz unitaria
homogénea, es decir, todos los sectores econédmicos son no estacionarios. La alternativa es
que al menos un sector del panel es estacionario. Si el estadistico CIPS es menor al p_value
se rechaza la hipdtesis nula. Todos los sectores econdmicos que componen las variables
Ln_Ascendente2 y Ln_Descendente2 son no estacionarios al 1% y el Ln_PIB es no
estacionario al 5%.
e Tabla 3 - Resultados de la prueba de cointegracion — Westerlund (2007)
Ln_PIB, LN_AZ, LN_D2 Ln_PIB, LN_A2, LN_D2
Estadistico (constante) (constante y tendencia)
p_valor p_valor
ARk
Robusto Robusto
-4,393 0.000 -4.410 0.000
-30.887 0.000 -37.890 0.000
-16.255 0.000 -18.199 0.000
-30.414 0.000 -40.934 0.000
Fuente: Elaboracion propia a través de Stata 16
La hipodtesis nula (Ho) de las 4 pruebas de Westerlund (2007) consiste en que las variables
Ln_PIB, Ln_Ascendente2 y Ln_Descendente2 no estan cointegradas. Al incorporar
bootstraping, los p-value son robustos. Se rechaza Ho, por lo tanto, existe un vector de
correccion de errores entre las variables que establezca una relacién de largo plazo entre
las variables.
e Tabla 4 - Relacidn de largo plazo del Modelo de Correccién de Errores (ECM)
Variable (1) @) @) ) (5) ) [ ) ) (10) (11) (12)
tn A dente2 0.4365307%** | -0,1855796 | -0.0134394%*= 0.0035617 -1.675371%*= -0.562693* 0.8251041%** -0.2322799 -0.0970873 -0.3216925 -0.0321507 -0.0864898
n_Ascendente (0.1114097) |(0.1750746) | (0.0044057) | (0.0597332) (0.3384938) (0.3120035) (0.1516833) (0.1607567) (0.1040605) (0.2163099) (0.0916998) (0.0505171)
Ln D denta? -0.1967533 0.3684193* | 0.0171953*** 0.1027184* 2.045244*** 0.6316556%* -0.1677386 1.604309%** 0.2687373%* 0.5926926%* -0.0057037 0.1210222%**
n_bescenaente {0.1359551)  |{0.2200955) | (0.0040234) | (0.0557405) | (0.4856312) {0.2848003) {0.151338) {0.3067674) (0.1110173) {0.2709864) [0.0695404) {0.0458735)

Fuente: Elaboracion propia a través de Stata 16
() Error estdndar robusto; ***p<0.01% **p<0.05% *p<0.10%.
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Tabla 5 - Relacion de corto plazo del Modelo de Correccion de Errores (ECM)

Variable (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12)

i Ascendenten | L092582°% | 02165774 | 0.0312443°* | 0.7841529°** | -0.8606004°* | 03092857 | -0.8211057°** |  0.2251228 0.1047247 0.4088294 | -0.2155488%** 0.05623
- (0.1288076) [ (0.1832532) | (0.0033167) | (0.0861233) | (0.2518967) (0.3948594) (0.209211) (0.207379) (0.0711373) (0.261448) (0.080172) (0.074508)
L Descendentes | 12123517 | -0.2158852 | -0.0806632%= | -0.3121531""* | 1437569°** 0.0064169 1.216538°** | -0.5843629°* | 0.2186524%* -0.5264934 | 0.64316887** 0.1177592
- (0.153992) | (0.226958) | (0.0031955) | (0.0600198) | (0.3051628) (0.414778) (0.2540215) [0.2634023) (0.1003256) (0.3157928) [0.0971402) [0.0789171)
Ln_P1B (EC) -0.2564615%** | -0.0916897 | -0.0085657*** | -0.1090783*** | -0.1010625*** | -0.1450901*** | -0.5113756*=* | -0.6858118=** | -0.3129681*** | -0.1861423*** | -0.0038983 -0.0740628*
- (0.0456089) | {0.028618) | (0.0013056) | (0.0372039) (0.05589) (0.0452711) (0.0607046) (0.0895931) (0.0582408) (0.0426852) (0.0191023) (0.0409542)

Fuente: Elaboracion propia a través de Stata 16

() Error estdndar robusto; ***p<0.01% **p<0.05% *p<0.10%.
1. Actividades artisticas, recreacion y no diferenciadas
2. Actividades financieras y de sequros
3. Actividades inmobiliarias
4. Actividades profesionales y servicios administrativos
5. Administracion publica y planes de seguridad social
6. Agricultura, ganaderia y pesca
7. Comercio, transporte y alojamiento
8.  Construccion

9. Industria

10. Informacion y Comunicaciones

11. Mineria

12. Suministro de servicios publicos
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