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Abstract

The aim of this article is to examine the existence or not of the "twin
deficits" in the case of the Dominican Republic in the period 1955-2014.
Using an error correction vector (VEC), the results confirm a positive
long run relationships between fiscal and trade balance deficits.
Similarly, bidirectional causality between deficits is verified using the
Granger test. However, the results of the variance decomposition show
inconclusive results regarding causality. The results of impulse response
functions suggest that the consequences of large budget and trade
balance deficits become noticeable only over the long run. Additionally,
the influence of factors such as trade openness and financial
development contribute new elements that contribute to validate the
model.
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Resumen

El objetivo del presente trabajo de investigacién es identificar la
existencia o0 no de los “déficits gemelos” para el caso de la Republica
Dominicana en el periodo 1955-2014. Utilizando un vector de correccién
de errores (VEC), los resultados confirman una relacién positiva entre
los déficits fiscales y de balanza comercial. De igual forma, se
comprueba una causalidad bidireccional entre los déficits mediante la
prueba de Granger. No obstante, los resultados de la descomposicién
de varianza muestran resultados no concluyentes respecto a la
causalidad. Adicionalmente, se evidencia la influencia de factores como
la apertura comercial y el desarrollo financiero que, al resultar
significativas, aportan nuevos elementos que contribuyen a dar validez
al modelo.

Palabras claves: Déficit fiscal, déficit comercial, cointegracién.

JEL classification: F10, F13, F31, F32

1 Introduccion

Desde la década de 1980, la asociacién entre déficits fiscales y los déficits de cuenta
corriente ha atraido la atencién de los académicos y hacedores de politicas. En un
principio, la mayoria de los trabajos se centraron en el estudio de la economia de los
Estados Unidos por el aumento simultaneo de ambos déficits mostrado por dicho pais. En
la década de 1990, mucha de la literatura econémica especializada se concentré en el
estudio de las economias europeas, dado que algunos paises del viejo continente
experimentaron una situaciéon similar, donde el aumento del déficit presupuestario fue
acompanado por el deterioro de su cuenta corriente. Pero tal fenébmeno no ha sido
exclusivo de los paises desarrollados. Los déficits fiscales y externos son caracteristicas
persistentes de las economias en desarrollo en general. Esto ultimo ha motivado a
distintos investigadores alrededor del mundo a estudiar la existencia o no de los llamados
déficit gemelos en las economias emergentes y en desarrollo.

Tanto la balanza comercial como las cuentas fiscales de la Republica Dominicana han
sido histéricamente deficitarias, por lo que es fundamental conocer si existe una relacién
de causalidad entre los saldos de ambas cuentas. En ese sentido, el objetivo del presente
trabajo es identificar la existencia o no de los déficits gemelos para la Republica
Dominicana durante el periodo 1955-2014. Para ello, se efectian estimaciones de corto y
largo plazo utilizando un modelo de correccion de errores. El resto de este articulo esta
organizado de la siguiente manera: la seccion 2 presenta una revision de la literatura. En
la seccion 3 se presentan los aspectos metodoldgicos del modelo y los datos utilizados.
En la seccién 4 se presentan los resultados empiricos. Finalmente, en la seccion 5 se
presentan algunas conclusiones.



2 Revision de la literatura

El estudio de los déficits gemelos ha sido objeto de muchos trabajos de investigacion,
tanto tedricos como empiricos, y ha recuperado un interés creciente para las economias
tanto industrializadas como emergentes y en desarrollo. Uno de los trabajos pionero
proviene de Hutchison y Pigott (1984) quienes presentaron un modelo teérico sobre la
relacién macroeconémica entre el déficit presupuestario, la tasa de interés, el tipo de
cambio y el déficit de cuenta corriente para una economia abierta bajo tipo de cambio
flexible. Los autores concluyen que efectivamente el déficit del gobierno es propenso a
aumentar inicialmente las tasas de interés lo que presiona el tipo de cambio al alza,
conllevando un déficit de cuenta corriente. En términos empiricos, Feldstein (1986) utilizd
un procedimiento de variables instrumentales con datos anuales, entre 1973-1984,
tratando la tasa de interés como variable endégena y tomando el déficit presupuestario, la
tasa de crecimiento pasada de la base monetaria y la tasa de inflacién del periodo anterior
como variables instrumentales. A raiz de esto, el autor demuestra que incrementos en el
déficit del gobierno federal aumentan la tasa de interés real de largo plazo.

En ese sentido, el autor explica que esta misma tasa atrajo fondos a los Estados
Unidos, siendo una de las causas clave detras de los incrementos del tipo de cambio
percibidos durante la década de los ochenta y el subsecuente déficit de cuenta corriente.
Mientras Darrat (1988) encuentran causalidad bidireccional para los Estados Unidos a
través del uso de pruebas de causalidad de Granger.

Por su parte, Miller y Russek (1989) examinan si los datos posteriores a la Segunda
Guerra Mundial en los Estados Unidos revelan una relacién de largo plazo entre el déficit
de cuenta corriente y el déficit fiscal, empleando tres técnicas estadisticas con técnicas
deterministicas, procedimientos estocasticos y andlisis de cointegracién en los datos. Los
autores concluyen, a partir de los primeros dos enfoques estadisticos, que existe
evidencia de una relacién positiva entre ambos déficits s6lo bajo tipo de cambio flexible.
Sin embargo, el andlisis econométrico de cointegracién indica que no hay relacién de
largo plazo entre ambos déficits, es decir, no muestran evidencia de déficits gemelos. En
esa misma linea, Abell (1990) muestra que el déficit fiscal ejerce influencia sobre el déficit
comercial a través de los mecanismos de transmision de la tasa de interés y el tipo de
cambio. El investigador usa un modelo de andlisis multivariado a partir de un modelo de
vectores autorregresivos (VAR) para relacionar ambas variables. De igual manera, Enders
y Lee (1990) desarrollan un modelo para examinar la interrelacion entre las compras del
gobierno federal, las politicas fiscales (sobre deuda e impuestos), el consumo real, la
cuenta corriente, el tipo de cambio y la tasa de interés real. Los investigadores utilizan un
vector autorregresivo (VAR) con datos trimestrales de la economia estadounidense para
el periodo comprendido entre el tercer trimestre de 1947 y el primer trimestre de 1983.
Los autores concluyen que incrementos temporales en el gasto del gobierno pueden
resultar en déficit de cuenta corriente, independientemente de los medios utilizados para
financiar dicho gasto. Sus resultados son un evidente rechazo a la equivalencia ricardiana
planteada por varios autores contrarios a la existencia de los déficits gemelos.

En otro orden, Zietz y Pemberton (1990) estiman un modelo de datos trimestrales
ajustados durante el periodo comprendido entre el cuarto trimestre de 1972 y el segundo
trimestre de 1987. Dichos autores utilizan un modelo de minimos cuadrados de dos
etapas, con el objetivo de identificar el impacto en las exportaciones netas de los Estados
Unidos a partir del déficit presupuestario del gobierno federal. Los autores comprueban la
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hipétesis de los déficits gemelos para la muestra de datos analizados. Sin embargo,
llegan a la interesante conclusién de que el proceso de transmision del déficit fiscal en la
década de los ochenta fue, principalmente, a través del impacto generado en las
importaciones por el crecimiento en la absorcion doméstica y no por el alza en la tasa de
interés o el tipo de cambio. Por el contrario, Alse y Bahmani-Oskooee (1992) utilizan
técnicas de cointegracion para evaluar la existencia de los déficits gemelos en la
economia de los Estados Unidos durante el periodo 1971-1988. Los autores utilizan datos
trimestrales y no encuentran relacion entre el déficit comercial y el déficit presupuestario.
En cambio, si encuentran una relacién entre el déficit presupuestario y la cuenta corriente,
dandole soporte al trabajo de Miller y Russek (1989). Mientras, Rosenzweig y Tallman
(1993) llevaron a cabo su investigacion utilizando una identidad simple para inferir sobre
la influencia del déficit gubernamental en el saldo de cuenta corriente. Esta identidad
afirm6 que el superavit presupuestario del gobierno es igual al superavit en cuenta
corriente mas un exceso de inversion sobre el ahorro privado, encontrando una fuerte
vinculacion entre ambos balances en favor de la teoria de déficits gemelos.

Por otro lado, Kim (1995) realiza un estudio critico a partir de los datos de Alse y
Bahmani-Oskooee (1992) para demostrar que sus conclusiones se basaron en métodos
economeétricos de pruebas de hipotesis que no estan actualizados y son ineficientes. El
autor llega a dos conclusiones: primero, la cuenta corriente y el balance comercial tienen
una relacion de largo plazo con la oferta de dinero (M2), y segundo, el balance comercial
no esta cointegrado con el presupuesto de pleno empleo. Asimismo, Vamvoukas (1997),
utilizando datos anuales de la economia griega y dentro del contexto de un modelo
bivariado y trivariado, investiga la relacion de causa y efecto entre el déficit presupuestario
y el déficit comercial en base al andlisis de cointegracion, modelo de correcciéon de errores
(ECM) y técnica de lo general a lo particular. Sus resultados apoyan la existencia de los
déficits gemelos a corto y largo plazo. Ademas, el autor muestra evidencia empirica que
revela una causalidad unidireccional del déficit presupuestario al déficit comercial. En
linea con lo anterior Dibooglu (1997) reexamina el nexo entre la cuenta corriente, el
balance del gobierno y un nimero de variables macroeconémicas claves para los Estados
Unidos, con datos trimestrales comprendidos entre el primer trimestre de 1960 y el cuarto
trimestre de 1994. A partir de un vector de correccién de errores (VECM) y pruebas de
descomposicion de varianza, el autor concluye que el balance del gobierno junto a los
términos de intercambio y la tasa de interés real, se correlacionan positivamente con la
cuenta corriente, en favor del enfoque de ingreso-gasto. Adicionalmente, Vamvoukas
(1999) explora la relacion entre el déficit presupuestario y comercial en una economia
pequena y abierta (Grecia) utilizando datos anuales e intenta probar empiricamente la
hipétesis de equivalencia ricardiana usando el andlisis de cointegracion, un modelo de
correccion de errores (ECM) y la causalidad trivariada de Granger. Los resultados
empiricos de ECM sugieren que el déficit presupuestario tiene efectos causales positivos
y significativos a corto y largo plazo sobre el déficit comercial; rechazando, de esta forma,
la equivalencia ricardiana.

De forma similar, Alkswani (2000) analiza la existencia de los déficits gemelos para
Arabia Saudita, con datos trimestrales entre el primer trimestre de 1999 y el segundo
trimestre de 2011, a través de un VECM y pruebas de causalidad. El investigador prueba
una relacién de largo plazo entre el déficit de cuenta corriente y déficit del gobierno, con
causalidad unidireccional que va desde el déficit comercial al déficit fiscal, un resultado
contrario al tradicionalmente esperado. En ese sentido, Fidrmuc (2002) utiliza datos sobre
la cuenta corriente y el saldo fiscal (como porcentaje del PIB) de once paises de la OCDE,



tres economias emergentes y cuatro economias en transicién de Europa Central y
Oriental. Sus resultados muestran una relaciéon a largo plazo entre las variables para
varios paises en la década de 1980, pero s6lo en algunos casos en la década de 1990.
Asimismo, Erceg et al (2005) utilizan un modelo de equilibrio general (DGE) para evaluar
los efectos cuantitativos de las crisis fiscales en la balanza comercial de los Estados
Unidos. Los autores llegan al hallazgo de que un déficit fiscal tiene un efecto
relativamente pequeno en la balanza comercial de Estados Unidos, independientemente
de si la fuente es un aumento de gastos o reduccion de impuestos. Igualmente, Islam y
Rahimian (2005), utilizando un analisis de cointegracion, demuestran que, en el periodo
de 1960-2003, el déficit de cuenta corriente en Estados Unidos causoé el déficit fiscal.

En otro orden, Puah et al (2006) prueban la hipétesis de los déficits gemelos para la
economia de Malasia utilizando datos anuales que cubren el periodo de 1970 a 2005,
para inferir que no hay relacion significativa de largo plazo entre ambos déficits. Por el
contrario, Baharumshah et al (2006) examinan la hipétesis de los déficits gemelos en
Indonesia, Malasia, Filipinas y Tailandia. Utilizando un vector de correccion de errores
(VECM), los resultados empiricos muestran evidencia de una relacion de largo plazo entre
el déficit presupuestario y el déficit de cuenta corriente. De forma similar, Bahmani-
Oskooee (2007), utilizando datos trimestrales entre 1975-2004, estima un modelo de
correcciéon de errores (ECM) para la economia esparfiola. Sus resultados sugieren que
una expansion en el déficit fiscal genera incrementos en las importaciones y, con esto,
déficits comerciales, por tanto, muestra evidencia de la existencia de déficits gemelos en
el corto y largo plazo en Espana. De igual forma, Mukhtar et al (2007) estudian la
hipétesis del déficit gemelo en Pakistan utilizando datos trimestrales para el periodo 1975
a 2005 y un modelo de correccién de errores (ECM). Los resultados de la cointegracién
indican la existencia de una relacion a largo plazo entre los déficits, mientras que la
prueba de causalidad de Granger muestra que una causalidad bidireccional corre entre
las dos variables.

Por su parte, Siddiki y Daly (2009) investigan si los déficits presupuestarios del
gobierno y las tasas de interés reales tienen una relacion a largo plazo con la cuenta
corriente de la balanza de pagos en 23 paises de la OCDE. Los autores utilizan cambios
de régimen en el analisis de cointegracion, que extiende el modelo empirico en relacion
con los estudios existentes hasta ese momento. Los autores utilizan datos desde 1960 al
2000 y sus resultados sugieren una relacion a largo plazo entre los déficits
presupuestarios, la tasa de interés real y el déficit en cuenta corriente en 13 de los 23
paises. Sin embargo, cuando los autores no permiten cambios de régimen el nimero de
paises con relaciones aparentes a largo plazo se reduce. En otro orden, Hakro (2009)
utiliza un modelo VAR para estudiar los déficits gemelos en Pakistan. Con datos
trimestrales que abarcan el primer trimestre de 1948 y el ultimo trimestre de 2005, el autor
encuentra un vinculo de causalidad desde los déficits presupuestarios a los precios a la
tasa de interés, los flujos de capital, las tasas de cambio y los déficits comerciales. De
igual forma, Azglin (2011) analiza las relaciones entre las variables macroeconémicas
bésicas que determinan los déficits presupuestarios y los déficits de cuenta corriente para
Turquia, utilizando un vector autorregresivo (VAR) y datos trimestrales para el periodo que
abarca desde el primer trimestre de 1989 y hasta el tercer trimestre de 2009. Sus
resultados sugieren la existencia de déficits gemelos, por tanto, la hipétesis de
equivalencia ricardiana no es valida para la economia turca. Asimismo, Ratha (2011)
investiga la teoria de los déficits gemelos en la India, usando analisis de cointegracion y
un modelo de correccidén de errores con datos mensuales y trimestrales durante 1998-



2009. Sus resultados sugieren que la teoria del déficit gemelo es vélida para la India a
corto plazo, pero no a largo plazo.

En cambio, Guadalupe-Hernandez y Padilla (2012) verifican la correlacion entre
ambos balances (fiscal y comercial) para la economia de los Estados Unidos durante los
periodos de 1981-1988 y 2001-2008. Loa autores realizan un analisis de identidades
macroecondmicas y concluyen que los aumentos en el déficit presupuestario por la
expansion de los gastos en defensa y reduccion de impuestos, causaron el déficit de
cuenta corriente en ambos periodos. Mientras Azgiin (2012) se enfoca en la economia de
Turquia durante el periodo 1980-2009 con base a estudios tedricos y empiricos,
empleando un VAR, demuestra que existe una relacion positiva que va desde el déficit
publico al déficit de cuenta corriente. Contrariamente, Sobrino (2013) examina la
causalidad entre la cuenta corriente y el superavit fiscal y el gasto fiscal en Perd. Usando
datos trimestrales, desde el primer trimestre de 1980 hasta el primer trimestre de 2012,
los resultados rechazan la hipétesis de déficits gemelos. En cambio, la evidencia revela la
existencia de una causalidad invertida, es decir, que la cuenta corriente causa a la cuenta
fiscal. Sin embargo, a diferencia de la evidencia encontrada previamente en la literatura,
para un periodo de un afno, existe un efecto negativo porque el consumo fiscal no es
suavizado cuando se presentan los choques positivos permanentes de cuenta corriente.
En el corto plazo, la politica fiscal no afecta a la cuenta corriente, pero incrementos en
cuenta corriente aumentan la probabilidad de superar el limite minimo del déficit fiscal.
Esta evidencia es consistente con una pequena economia abierta, exportadora de bienes
primarios que esté altamente expuesta y sea sensible a los choques de precios externos.

Por su parte, Asrafuzzaman et al (2013) investigan la existencia simultanea de déficits
de cuenta fiscal y de comercio exterior en Bangladesh. Sus resultados sugieren que el
déficit presupuestario causa el déficit comercial y viceversa, pero la relacion no representa
la dindmica a largo plazo. Mientras, Sunday (2013) analiza la hipétesis de los déficits
gemelos para la economia de Nigeria utilizando un vector autorregresivo (VAR) para el
periodo 1980-2008. Sus resultados muestran una relacién positiva entre el déficit
gubernamental y el déficit de la balanza comercial de dicho pais. Igualmente, Tufail et al
(2014) comprueban la misma hipétesis para la economia de Pakistan entre el déficit
presupuestario del gobierno y el de cuenta corriente en el largo plazo, mediante el uso de
pruebas de cointegracién y pruebas de causalidad. Los autores utilizan datos para el
periodo 1972-2011. El analisis de cointegracion muestra una relacion positiva, de largo
plazo, entre el déficit presupuestario y el déficit comercial. La prueba de causalidad de
Granger, utilizada para verificar la direccion de causalidad entre el déficit presupuestario y
el déficit comercial, indica que existe una bidireccionalidad entre los déficits. De igual
forma, Sulikova et al (2014) enfoca su andlisis hacia los paises pequefios y abiertos de
bélticos: Estonia, Letonia y Lituania, con el objetivo de probar la hipétesis de los déficits
gemelos en base a un vector de correccion de errores (VECM). Los resultados muestran
consistencia con la teoria de los déficits gemelos para el caso de Estonia y Lituania,
mientras que, los resultados para Letonia resultaron mas ambiguos. En ese orden,
Constantine (2014) reexamina la tesis de que los déficits fiscales causan déficits
comerciales en los paises de la Eurozona entre 2002-2008. El autor sugiere que la
causalidad va desde déficits comerciales a déficits fiscales.

Por el contrario, Suresh y Gautam (2015) quienes, basando el analisis en pruebas de
cointegracion con quiebres estructurales determinados de manera enddgena y cubriendo
datos para el periodo 1973-1974 y 2013-2014 en la economia de la India, demuestran



que no hay relacién de largo plazo entre el déficit fiscal y la cuenta corriente. Mientras
Senadza y Aloryito (2016) investigan la hipotesis de los déficits gemelos para Ghana,
utilizando datos anuales para el periodo 1980-2014 y un modelo de correccion de errores.
Los resultados confirman la existencia de una relacién de largo plazo entre el déficit
presupuestario y los saldos en cuenta corriente. Asimismo, Akbas y Lebe (2016) estudian
la validez de la hipétesis del déficit “tripleta”, lo que significa la brecha de ahorro y el
efecto del déficit presupuestario en el déficit de cuenta corriente. Los autores estiman un
modelo de ecuaciones aparentemente no relacionadas (SUR) para los paises del G7
durante el periodo comprendido entre 1994 y 2011. Los resultados muestran que el déficit
presupuestario y la brecha de ahorro tienen un papel importante en el déficit de la cuenta
corriente. Ademds, muestran una causalidad bidireccional entre el déficit de cuenta
corriente y la brecha de ahorro y entre el déficit presupuestario y la brecha de ahorro. Por
lo tanto, la brecha de ahorro tiene un efecto importante en el déficit de cuenta corriente y
el déficit presupuestario. Es decir, la hipotesis del déficit “tripleta” es valida en los paises
del G7. Ademas, el enfoque tradicional también es valido ya que la causalidad se
encuentra entre el déficit de cuenta corriente y el déficit presupuestario. En cambio,
Aloryito et al (2016) prueban la hipétesis de déficit gemelo para 41 paises del Africa
subsahariana, entre 2000 y 2012. Los autores usan el método generalizado de momentos
(GMM) y concluyen que los déficits fiscales tienden a mejorar la cuenta corriente y
viceversa, rechazando asi la hipétesis del déficit gemelo a favor de la propuesta de
divergencia gemela.

Por su parte, Ngakosso (2016) analiza la hipétesis del déficit gemelo para la Republica
del Congo desde 1980 hasta 2013. Los autores usan el enfoque de rezagos distribuidos
autorregresivo (ARDL) para la cointegracién y muestran una relacion causal a largo plazo
desde el saldo de la cuenta corriente hasta el saldo del presupuesto. Mientras Epaphra
(2017) examina la relacion entre la cuenta corriente y el déficit presupuestario del
gobierno en Tanzania. Utilizando datos anuales para el periodo 1966-2015 y un modelo
de correccion de errores, los autores muestran una relacion positiva entre los equilibrios
fiscales y externos, con una velocidad relativamente alta de ajuste hacia la posicion de
equilibrio. De igual forma, Sinicakova et al (2017) estudian la existencia de un déficit
simultaneo de presupuesto y cuenta corriente en los paises de la Union Europea (UE).
Mediante el uso de correlaciones y pruebas de causalidad de Granger los autores
registran la existencia de déficit gemelos en la mayoria de los paises de la UE. Para
Espafia y Hungria, los resultados presentan una bicausalidad. En ese orden, Furceri y
Zdzienicka (2018) estiman un panel desbalanceado para una muestra de 114 paises en
desarrollo durante el periodo 1990-2015. Los autores proporcionan nuevas evidencias de
la existencia de los déficits gemelos en las economias en desarrollo. Ellos muestran que
una mejora imprevista del uno por ciento del PIB en el saldo presupuestario del gobierno
mejora, en promedio, el saldo de la cuenta corriente en 0.8 puntos porcentuales del PIB.

En otro orden, Afonso et al (2018) estudian la relacion de déficit gemelos para una
muestra de 193 paises durante el periodo 1980-2016, utilizando un método generalizado
de momento (GMM), sus resultados confirman la hipoétesis del déficit gemelo. El tamafio
del coeficiente estimado en el saldo presupuestario esta entre 0.68 y 0.79. Sin embargo,
la existencia de reglas fiscales reduce en gran medida el efecto del saldo presupuestario
en el saldo de la cuenta corriente. De hecho, los autores muestran que la relaciéon de
déficit gemelo no se cumple con algunos tipos especificos de reglas: reglas de deuda,
reglas con monitoreo de cumplimiento, asi como reglas de balance presupuestario y
reglas de deuda en economias emergentes y paises de ingresos mas bajos, y en periodo



de postcrisis. Mientras Banday y Aneja (2019) analizan la relacién causal entre el déficit
presupuestario y el déficit de la cuenta corriente para la economia china utilizando datos
para el periodo 1985-2016, y un modelo de retardo distribuido autorregresivo (ARDL). Los
resultados proporcionan evidencia de la relacién a largo plazo entre los déficits, validando
la hipotesis del déficit gemelo para China. Los resultados sugieren, ademas, que el shock
negativo al déficit presupuestario reduce el saldo en cuenta corriente y el shock positivo al
déficit presupuestario aumenta el saldo en cuenta corriente. Asimismo, Bilmana vy
Karaoglan (2020) exploran la validez de la hipdtesis del déficit gemelo en 25 paises
seleccionados de la OCDE con datos anuales para 2005-2016 y consideran diferentes
regimenes de tasas de interés reales. Los autores utilizan un modelo de umbral de panel
no dindmico. Sus resultados muestran una relacibn no lineal entre el déficit
presupuestario y la balanza comercial, que es impulsada por un umbral critico en las
tasas de interés reales. Ademas, los resultados sugieren que la hipotesis del déficit
gemelo se mantiene so6lo bajo el régimen de baja tasa de interés real, es decir, los
aumentos en los déficits presupuestarios conducen a deterioros en la balanza comercial
cuando la tasa de interés real esta por debajo del umbral. Cuando se trata del régimen de
tasa de interés real alta (es decir, por encima del umbral), el aumento de los déficits
presupuestarios da lugar a mejoras en la balanza comercial, un hallazgo consistente con
la hipotesis de la divergencia gemela. Por lo tanto, el efecto sobre la balanza comercial de
una politica fiscal expansiva que empeora el saldo presupuestario se revierte
sustancialmente dependiendo del nivel umbral de las tasas de interés real. Mientras
Yeboua (2020) investiga la hipotesis de los déficits gemelos en los paises de la Union
Econémica y Monetaria de Africa Occidental. El autor utiliza el enfoque de vectores
autorregresivo (VAR) durante el periodo 1975-2013. Los resultados muestran que los
déficits presupuestarios conducen a un deterioro en el saldo de la cuenta corriente y
viceversa (relacion bilateral). En ese sentido, Handoyo et el (2020) analizan la relacion
entre la cuenta corriente y el déficit presupuestario (hipdtesis de déficit gemelos). Los
autores utilizan datos del primer trimestre de 2004 hasta el cuarto trimestre de 2017 y un
modelo ARDL. Los resultados indican una relacién positiva a largo plazo entre la cuenta
corriente y el déficit presupuestario, mientras que los estudios a corto plazo revelan una
asociacién negativa denominada divergencia gemela, que ocurre en los casos en que un
pais tiene una alta tasa de ahorro.

En el caso de la Republica Dominicana la literatura que aborda la hipétesis de los
déficits gemelos es escasa. El andlisis mas relevante de la hipétesis para la economia
dominicana la realiza Gutiérrez (2003) quien a partir de un vector autorregresivo (VAR),
para una muestra de datos trimestrales que cubren el periodo desde 1964-2002, concluye
que el déficit presupuestal no explica el déficit de cuenta corriente de la balanza de pagos,
por lo que no existe evidencia en favor de la hipétesis de los déficits gemelos en la
economia dominicana y al parecer el comportamiento de ambos déficits se explican por
otros factores. Sin embargo, el autor destaca que, aunque no de manera significativa, si
existié correlacidon entre ambos desequilibrios para la década de los ochenta. A este
resultado, Gutiérrez (2003) sefala que el problema asociado a la alta volatilidad del tipo
de cambio tras su liberalizaciébn se tradujo en un aumento de las importaciones
gubernamentales, lo que en consecuencia terminé afectando la cuenta corriente del pais.



3 Metodologia y Datos

Para evaluar la existencia de déficits gemelos en la economia dominicana se estima un
vector de cointegracion de la siguiente forma:

BC:=Bo + B1BP: + B.PIBRM; + B3 PIBRN; + B4 TCRE; + Bs DF; + B¢ AC; + &, (1)

donde BC; es el déficit comercial medido como el resultado de la exportaciones totales
menos importaciones totales (balanza comercial); BP; es el déficit en la balanza
presupuestaria del gobierno, medido como los gastos del gobierno menos los ingresos,
sin donaciones; TCRE; es el tipo de cambio real efectivo bilateral entre la Republica
Dominicana y los Estados Unidos, se utiliza esta variable porque dicho pais es el principal
socio comercial de la Republica Dominicana; PIBRN; es el producto interno bruto (PIB)
real del pais; PIBRM; es el PIB real de los Estados Unidos, como variable aproximada de
los ingresos mundiales (resto del mundo); DF; es un indicador de desarrollo financiero,
construido a través de la relacién de M2 y el PIB corriente; AC; es la medida de apertura
comercial de la economia, calculado como la suma de las importaciones y de las
exportaciones con respecto al PIB del pais, y €; es el término de error. Finalmente, los
coeficientes B+, B2, Bs, B4, Bs ¥ Bs son los pardmetros del modelo que estiman en qué
magnitud afecta cada variable independiente a la variable dependiente, y Bo es el
intercepto.

En cuanto a los signos, se espera que el signo del déficit en el balance presupuestario
del gobierno sea positivo, con lo que se confirmaria el enfoque convencional de la
hipétesis de los déficits gemelos. De igual forma, para el PIB real nacional se espera un
signo positivo lo que indica que un aumento de la demanda interna genera a su vez un
incremento de las importaciones, acentuando el déficit de balanza comercial. El signo
para el PIB real de Estados Unidos seria ambiguo, ya que una economia cerrada como la
de los Estados Unidos pudiera producir bienes sustitutos respecto a los bienes
dominicanos, afectando negativamente la balanza comercial. No obstante, pudiera
importar més, conllevando un aumento de las exportaciones dominicanas en beneficio de
nuestra balanza comercial. Por otro lado, la apertura comercial de la economia también
tendria un signo ambiguo, ya que se esperaria que arroje un signo positivo resultante de
un aumento de las importaciones o podria ser negativo debido a una mayor apertura de la
economia que favorece la disminucion de los déficits. Para el caso del desarrollo
financiero se espera que sea negativo; la implicancia de un adecuado desarrollo
financiero es que se estima cierta estabilidad cambiara con lo que la moneda no deberia
mostrar depreciaciones (ni apreciaciones), conllevando consecuentemente una
disminucién del déficit de balanza comercial. Por dltimo, si consideramos una
depreciacién del tipo de cambio real, se espera que impacte negativamente el déficit
comercial y una apreciacion afecte positivamente, en favor de un mayor déficit comercial.

Con respecto a los datos utilizados en este trabajo, los mismos tienen una frecuencia
anual y la muestra abarca el periodo 1955-2014. Las fuentes consultadas para la base de
datos fueron el Banco Central de la Republica Dominicana y la Oficina de Analisis
Econdmico (BEA, por sus siglas en inglés) del Departamento de Comercio de los Estados
Unidos. La tabla 1 muestra las estadisticas descriptivas de las variables. En ella se



observa que la balanza comercial (BC), ha sufrido variaciones en el orden de los RD$-
30,026.71, lo que significa que la misma ha sido deficitaria en promedio, no obstante, la
asimetria positiva indica que los superavits han sido mas acentuados que los déficits,
aunque menos frecuentes. De igual modo, el balance presupuestario (BP) se ha
mantenido en déficit, con variaciones promedio obtenidas de RD$-8,391.43. En cuanto al
tipo de cambio real bilateral, podemos decir que la media se ha mantenido alrededor de
los RD$39.87 por dolar. La asimetria indica que el tipo de cambio ha registrado, mas
apreciaciones que depreciaciones, lo cual es consistente con los resultados de Cruz-
Rodriguez (2016). Por su parte, la economia dominicana presenta una tasa de
crecimiento del producto interno bruto promedio de 5.59%, mayor que el crecimiento
promedio del resto del mundo, lo cual ha sido una caracteristica de dicha economia. Sin
embargo, es importante sefalar que el producto de la economia dominicana muestra una
mayor volatilidad que el producto de la economia de los Estados Unidos, dada la
desviaciéon estandar observada para esta variable, convergiendo con lo esperado. En lo
que respecta a la apertura comercial (AC), la misma se ha mantenido con variaciones
consistentes de 0.55% en el periodo estudiado, con valores maximos de 0.83% y un
minimo de 0.34%. Esto indica que la forma en que la economia se abre al mercado
internacional, se mantiene en un grado medio, lo que pudiera favorecer el resultado
comercial del pais en términos generales. Finalmente, en el caso del desarrollo financiero
el valor maximo alcanzado ha sido de 0.40% y un minimo de 0.15%, con variaciones
promedio de 0.22% durante el periodo estimado. La grafica 1 muestra el comportamiento
historico de las variables.

Tabla 1: Estadisticas Descriptivas de las Variables

Detalle BC BP TCRE PIBRN PIBRM AC DF Var. BC Var. BP
(RD$) (RD$) (RD$/US$) | (RD$ Millones) | (US$ Billones) (%) (%) (%) (%)
Media -30,026.71 -8,391.43 39.87 618,404.70 8,422.29 0.55 0.22 -0.46 -0.41
Mediana -848.50 -3.20 37.70 471,279.56 7,593.80 0.55 0.22 0.03 -0.62
M dximo 8,831.30 5,692.07 67.60 1,822,892.64 15,961.70 0.83 0.40 2.79 22.45
M inimo -224,046.98| -128,870.51 32.36 89,829.02 2,797.40 0.34 0.15 -10.79 -22.60
Desv. Estandar 62,649.09 25,030.17 7.08 480,465.01 4,184.27 0.11 0.05 2.56 7.18
Asimetria -2.23 -3.11 1.80 0.94 0.37 0.45 0.94 -2.72 -0.13
Curtosis 3.77 10.00 3.86 -0.13 -1.22 -0.12 2.03 7.56 4.71
Observaciones 59 59 59 59 59 59 59 59 59

Fuente: Elaboracion propia.

Por otro lado, la tabla 2 presenta la matriz de correlacion de las series bajo estudio. La
correlacion existente entre la balanza comercial y el balance presupuestario es bastante
elevada con un 86.0%, con este resultado podemos ver las primeras sefnales de la
relacién que queremos establecer. Cabe destacar que el tipo de cambio real muestra
signos consistentes con las estimaciones de Cruz-Rodriguez (2015) para la economia
dominicana.
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Tabla 2: Matriz de Correlacion

AC BC BP DF  TCRE PIBRM PIBRN
AC 1.00
BC 0.34 1.00
BP 0.35 0.86 1.00
DF -0.21 -035  -027 1.00
TCRE 0.71 0.37 0.28 -0.45 1.00
PIBRM 0.11 -0.72  -0.56 0.45 -0.11 1.00
PIBRN -0.03  -083  -0.71 0.47 -0.20 0.97 1.00

Fuente: Elaboracién propia

Para establecer una correlacién de largo plazo estable entre las variables estimadas,
se hace necesario comprobar el orden de integracién de las mismas y los residuos para
ello se emplean las pruebas Dickey-Fuller Aumentado (DFA), que permite la inclusién de
rezagos a la variable dependiente en orden de corregir los errores seriales
correlacionados. Como se observa en la tabla 3, el orden de las variables resulté ser 1(0),
es decir, se acepta la hipotesis nula de que tienen raiz unitaria confirmando su
estacionariedad, por lo que no necesitan ser diferenciados.

Tabla 3: Prueba Dickey-Fuller Aumentado en Nivel

Variable Estadistico de DFA Probabilidad
BC -0.635076 0.4380
BP 1.888635 0.9850

TCRE -0.194209 0.6119
PIBRN 11.287200 1.0000
PIBRM 3.791757 0.9999
DF -0.366642 0.5482
AC -0.384853 0.5412
Residuos -3.493738 0.0007

Fuente: Elaboracion propia
Nota: -2.61, -1.95 y -1.61 son valores criticos a 1%, 5%y

10% niveles de significancia respectivamente.

En la tabla 4 se muestra los resultados de la prueba de Dickey-Fuller Aumentado, de
las variables en primera diferencia. Con este resultado, se concluye que todas las
variables son estacionarias en diferencia, es decir [(1) y se puede proceder a efectuar la
estimacion del VEC, dada las caracteristicas del mismo, se necesitan la comprobacion ya
que las variables en niveles representan las fluctuaciones de largo plazo del modelo,
mientras las diferenciadas representan el ajuste del corto plazo. Cabe resaltar que la
ecuacion estimada reporta un buen ajuste para todo el periodo de analisis. Asimismo, los
residuos son estacionarios en nivel, mostrando un orden de integracién 1(0). Con estos
resultados se puede continuar con la estimacién de las cointegraciones.
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Tabla 4: Prueba Dickey-Fuller Aumentado en Primeras Diferencia

Variable Estadistico de DFA Probabilidad
BC -9.006321 0.0000
BP -11.764478 0.0000
TCRE -8.000811 0.0000
PIBRN -3.596453 0.0088
PIBRM -4.874579 0.0002
DF -11.092512 0.0000
AC -8.204023 0.0000

Fuente: Elaboracién propia
Nota: -3.55, -2.91 y -2.59 son valores criticos a 1%, 5% y 10% niveles de significancia
respectivamente.

Adicionalmente, para mayor validez de los resultados anteriores, se realiza la prueba
de Phillip-Perron. Esta prueba busca al igual que la Dickey Fuller aumentado, probar la
hipotesis nula de existencia de raices unitarias en una serie. Mientras la prueba ADF
resuelve mediante la introduccién de retardos de ABC; como variables independientes en
la ecuacion, la prueba de Phillips-Perron hace una correccién no paramétrica de los
estadisticos t. En el caso de este modelo, las pruebas realizadas confirman la existencia
de raices unitarias que habia establecido la prueba ADF, a un nivel de confianza de 95%.

Por otro lado, existen varias pruebas de cointegracion que podrian utilizarse para los
fines, siendo la de Johansen la escogida en este caso, debido a que puede estimar
multiples vectores de integracién. Los resultados que se muestran a continuacion reflejan
una brecha entre la cantidad de ecuaciones cointegradas. En dicha prueba los
parametros a observar son el estadistico de la traza, el cual concluye que hay al menos
tres ecuaciones cointegradas a un 0.05% de significancia y el Max-Eigenvalue que indica
s6lo una ecuacion, al mismo nivel de confianza. No obstante, se observa la existencia de
una relacion de largo plazo entre el balance presupuestario y la balanza comercial.
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Tabla 5: Prueba de Phillips-Perron

Dickey-Fuller Aumentado Phillips Perron
Variables Coeficiente Prob.* Coeficiente Prob.”
Niveles

Balanza comercial (BC) -0.635 0.438 | -0.681305 0.4177
Balance presupuestario (BP) 1.889 0.985 | -0.849017 0.344
Producto interno bruto nacional (PIBRN) -0.194 1 15.9526 1
Producto interno bruto mundial (PIBRM) 11.287 0.99 7.648803 1
Tipo de cambio real (TCRE) 3.792 0.6119 | -0.170971 0.6203
Apertura econémica (AC) -0.385 0.5412 | -0.378761 0.5437
Desarrollo financiero (DF) -0.367 0.5482 | -0.356434 0.5522

Coeficiente Prob.* Coeficiente Prob.”

Diferenciadas

Balanza comercial (BC) -9.006321 0| -0.029868 0.5279
Balance presupuestario (BP) -11.764478 0 0.04906 11.2872
Producto interno bruto nacional (PIBRN) -3.596459 0.0088 0.024478 0
Producto interno bruto mundial (PIBRM) -4.874579 0.0002 0.024478 | 9.740703
Tipo de cambio real (TCRE) -8.000811 0| -0.007136 | -0.423856
Apertura econémica (AC) -8.204023 0| -0.008964 0.5965
Desarrollo financiero (DF) -11.092512 0| -0.006952 0.6543

Fuente: Elaboracion propia

*Nota: -2.61, -1.95y -1.61 son valores criticos a 1%, 5% y 10% niveles de significancia, respectivamente.
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Tabla 6: Prueba de Cointegracion de Johansen

Muestra (ajustada): 1958 2014

Observaciones incluidas: 57

Supuesto de tendencia: Tendencia no deterministica
Series: BC BP PIBRM PIBRN TCRE DF AC

Prueba de la traza sin restricciones de cointegracion (Traza)

Hipétesis 0.05
No. de EC(s) Eigenvalue Estadistico Valor critico Prob.**
de la traza
Ninguna * 0.807944 187.3612 111.7805 0
A lo sumo 1 * 0.440239 93.31304 83.93712 0.0089
A lo sumo 2* 0.370389 60.23909 60.06141 0.0483
A lo sumo 3 0.232131 33.86785 40.17493 0.1865
A lo sumo 4 0.174171 18.81208 24.27596 0.2093
A lo sumo 5 0.127185 7.904104 12.3209 0.2442
A lo sumo 6 0.002633 0.150279 4.129906 0.7488

Prueba del estadistico de la traza indica 3 eqn(s) cointegradas al nivel de 0.05
* Rechazo de la hipétesis al 0.05

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) valores-p

Prueba de la traza sin restricciones de cointegraciéon (Maximum Eigenvalue)

Hipétesis Max-Eigen 0.05
No. de EC(s) Eigenvalue Estadistico Valor critico Prob.**
Ninguna * 0.807944 94.04814 4277219 0
Alosumo 1 0.440239 33.07395 36.63019 0.1227
A lo sumo 2 0.370389 26.37124 30.43961 0.1479
Alo sumo 3 0.232131 15.05577 24.15921 0.5038
A lo sumo 4 0.174171 10.90798 17.7973 0.3943
Alo sumo 5 0.127185 7.753825 11.2248 0.1908
Alo sumo 6 0.002633 0.150279 4.129906 0.7488

Prueba del estadistico Eigenvalue indica 1 eqn(s) cointegradas al nivel de 0.05
* Rechazo de la hipdtesis al 0.05
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) valores-p

Fuente: Elaboracién propia

Con la existencia de los vectores de cointegracién, se confirma la correlacién de largo
plazo. Posterior a dicha comprobacion, se estima la direccion en que se da, a través de
las variables de interés, utilizando las pruebas de causalidad de Granger especificadas en
la Tabla 7. El primer estadistico F es 12.89 muestra un rechazo a la hipétesis nula de que
BP no causa BC a la Granger. El segundo estadistico F es 39.15, lo que igualmente
muestra un rechazo a la hipétesis nula de que BC no causa BP a la Granger.
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De modo que con estos resultados podemos concluir que existe una causalidad
bidireccional entre la balanza comercial y el balance presupuestario, lo que es consistente
con la evidencia encontrada por autores como Darrat (1988) y Tufail et al (2014).

Tabla 7: Prueba de Causalidad de Granger

Prueba de Causalidad de Granger
Hipétesis Nula Observaciones | Estadistico F | Probabilidad
BP no Causa BC a la Granger 58 12.89643811 | 2.73E-05
BC no Causa BP a la Granger 39.14577109 | 3.63E-11

Fuente: Elaboracién propia

Muchos estudios han aplicado la referida prueba de Granger para inferir sobre
relaciones de causalidad, sin embargo, éste procedimiento cuenta con mucha sensibilidad
para modelar algunas especificaciones como son el retardo 6ptimo elegido y las
propiedades de estacionariedad, por lo que se hace propicio utilizar el vector de
correccion de errores (VEC) para comprobar el andlisis de la relacion estimada en
primeras diferencias. Con este procedimiento se debe elegir el rezago 6ptimo, pues al
elegir uno muy grande podria restarnos grados de libertad haciendo el modelo menos
parsimonioso, mientras que uno muy pequefio podria correlacionar serialmente los
residuos. Por tanto, para validar la hipdtesis de déficit gemelos en la Republica
Dominicana, luego de evidenciarla en la causalidad de Granger, se estima el vector de
correccién de errores. Para el caso del presente estudio, se escogi6 el que no contenia ni
intercepto ni tendencia en la ecuacion de cointegracién por haber cumplido con las
condiciones necesarias mencionadas.

4 Resultados

Los resultados del vector de correccion de errores (VEC) se muestran en la tabla 8, en
el mismo se examina la dindmica entre las variables en diferencia y un término
representado por las desviaciones de la variable respecto a su nivel de equilibrio. EI VEC
combina variables diferenciadas que representan las fluctuaciones de corto plazo con
variables en niveles lineales que representan el equilibrio en el largo plazo y esta
determinado por la siguiente ecuacién:

BoBC: + B1BP; + B2 PIBRM; + B3 PIBRN; + B4 TCRE; + B5 DF; + Bs AC; = &, )
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Tabla 8: Resultados del VEC

Vector Correccion de Errores (VEC)
Muestra (ajustada): 1958 2014
Observaciones incluidas: 57

Errores estandaren () & estadisticoten [ ]

Eq cointegracion: CointEq1 CointEq2
BC(-1) 1 0
BP(-1) 0 1
PIBRM(-1) (PIB mundial) 20.47123 4.550368

17.0331)  (-6.15095)
[1.20185] *  [0.73978] *

PIBRN(-1) (PIB doméstico) -0.220044 -0.064819
(-0.14605) (-0.05274)
[-1.50661] [-1.22898]

TCRE(-1) (Tipo de cambio real) -1304.129 -256.0355
(-1708.12) (-616.833)
[-0.76349] *  [-0.41508] *

DF(-1) (Desarrollo financiero) -146605.5 -70168.18
(-150862) (-54478.8)
[-0.97179] *  [-1.28799] *

AC(-1) (Apertura econémica) 63600.06 24084.93
(-152258) (-54983)
[041771] *  [0.43804] *

Fuente: Elaboracion propia

Nota: Variables significativas a 0.5% o menos tienen paréntesis (*)

Los resultados de corto plazo se reflejan en la matriz identidad del vector de
correccion de errores (tabla 8), confirmando la existencia de una relacion positiva entre el
déficit fiscal y el déficit comercial. Con respecto al resto de las variables, el desarrollo
financiero es negativo, consistente con el signo esperado. No obstante, el PIB nacional
resultdé con signo contrario al esperado. El PIB mundial y la apertura comercial arrojaron
signos positivos, mientras que el tipo de cambio es negativo. Las variables significativas al
0.5% son: el tipo de cambio real, el desarrollo financiero y la apertura comercial.

La dinamica de ajuste del largo plazo se representa en las funciones de impulso-
respuesta, realizadas a partir del vector de correccion de errores y donde se visualiza la
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forma que adoptaria cada variable ante un choque, representando los diferentes ajustes
en las graficas 2y 3.

Cabe destacar que el déficit comercial, ante un aumento del déficit fiscal, disminuye
los primeros dos afnos para luego irse ajustando hasta tornarse en mayor déficit al cabo
de unos seis afos, manteniéndose todo lo demas constante. En el caso del déficit fiscal,
el mecanismo de transmisién por un aumento del déficit comercial es mayor, por lo que el
déficit del gobierno aumenta en una gran proporcién desde el primer afo.

Grafico 2: Respuesta de ambos déficits ante un choque en la variable relevante
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Fuente: Elaboracion propia

Por otro lado, ante un choque de demanda externa el déficit de balanza comercial se
haria negativo, esto también surge por el grado de correlacion de las variables, es decir,
ante un aumento de la demanda externa, se deteriorarian los términos de intercambio,
haciendo la balanza comercial deficitaria, ajustandose en el octavo afo, lo mismo pasa
con el PIB doméstico. En cuanto al desarrollo financiero y la apertura comercial los
resultados toman rumbos distintos, es decir, el desarrollo financiero se deteriora ante un
choque de balanza comercial y la apertura comercial se veria impactada favorablemente
ante lo mismo, tomando un sendero positivo con un ano de rezago.

En la tabla 9 se resumen los resultados de la descomposicién de varianza para el
déficit fiscal (BP) y el déficit comercial (BC), desde el primer al décimo afno. Al analizar los
datos, se puede observar que para el segundo afo (corto plazo), un choque o innovacion
en el balance comercial cuenta el 84.6% de la variacion en el mismo balance, de igual
forma, en el décimo afio (largo plazo), un impulso en el balance comercial sigue
explicando el 84.8% de la variacidon del déficit fiscal. En otro orden, para el segundo afo
un choque en el balance presupuestario puede causar un 8.5% de fluctuacion en el
balance comercial y causar un 2.7% para el décimo ano.
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Grafico 3: Respuesta de Cholesky a Innovaciones en la Desviacion Estandar
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Respecto a las demas variables, el PIBRM y la AC son las variables que al recibir un
choque causan la mayor fluctuacién el balance comercial con un 2.9% para ambas. El PIBRN
y el DF causan un 0.5% y el TCRE apenas un 0.1%, para el segundo afno. Cuando se hace el
analisis més a largo plazo, el impacto de un choque en el PIBRM y la AC se hace mas fuerte
al causar una fluctuacion en el balance comercial de un 4.6% y 6.4% respectivamente. Un
impulso al PIBRN es causa del 1.6% de la variacion en el BC, el DF un 0.6% y el TCRE un
0.4% sobre el mismo balance, durante el décimo periodo.

Por otro lado, se puede observar que, para el segundo afo, un choque en el balance
presupuestario tiene un efecto mas conservador representando el 10.5% de la variacion en el
mismo balance, en un escenario de largo plazo el efecto se intensifica contando el 77.2% de
la variacion en BP. Si consideramos los efectos de una innovacién en el balance comercial en
el corto plazo empieza causando el 86.1% de las fluctuaciones en el déficit fiscal, para luego
pasar en el largo plazo a causar solo el 8.1% de la variacion.

En el caso de las demas variables, un choque en el PIBRM causa el 0.4% de la variacién
en el balance fiscal, el PIBRN causa el 0.7%, el TCRE un 1.1%, la AC un 0.6% y el DF causa
un 0.6%, en el segundo afo de estudio. En largo plazo, diez afios, un impulso de la variable
PIBRM explica el 1.9% de la fluctuacion en el déficit fiscal, el PIBRN un 2.7%, el TCRE un
0.6%, la AC un 8.5% y el DF un 1.0% del balance presupuestario.

Cabe destacar que el promedio de la varianza para el choque de BP explicado por BC es
de 3.3% y el promedio correspondiente al choque de BC explicado por BP es de 58.2%. En
ese orden, el primer choque alcanza un maximo de 8.5%, para luego caer a 2.7%, mientras
que el segundo choque se mantiene en un continuo aumento alcanzando un 77.2%. A raiz de
estos resultados, la brecha que separa ambas descomposiciones de varianza no confirma la
causalidad concluida por la prueba de Granger de forma robusta, en ambas direcciones.
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Tabla 9: Descomposicion de la Varianza

Descomposicion de la Varianza de BC:

Periodo S.E. BC BP PIBRM PIBRN TCRE AC DF
1 19350.38 100.0000  0.000000  0.000000 0.000000  0.000000  0.000000 0.000000
2 32017.29 84.58955 8.488637 0.525553 2.903535 0.103583  2.881706 0.507433
3 43033.75 88.54357 4.881374 0.676706 2.023153  0.282115  3.122388 0.470690
4 52118.32 88.57326 4.002627 0573185 1.711113  0.332559  4.447451 0.359809
5 58911.07 88.43577 3.224766 1.128271 1.682525  0.260333  4.928601 0.339730
6 63616.40 87.81531 2.766474 1.751426 1.753131  0.246997  5.275943 0.390721
7 67141.93 87.12187 2484106 2283251 1.652408 0.266366  5.688412 0.503583
8 69459.12 86.05608 2.381179 3.005626 1.646864 0.313609  6.069686 0.526960
9 70838.79 84.78541 2572461 3.773019 1.608417  0.380478  6.288786 0.591425
10 71760.06 83.67859 2.691653 4.544971 1571896  0.474087  6.410442 0.628364
Descomposicidén de la varianza de BP:
Periodo S.E. BC BP PIBRM PIBRN TCRE AC DF
1 7709.648 3.733682 96.26632 0.000000 0.000000  0.000000  0.000000 0.000000
2 8828.087 10.51220 86.08553 0.387015 0.699498 1.088569 0.582931 0.644253
3 13165.17 53.04394 38.95146 2422517 2169321 2577441 0.527292 0.308024
4 16569.77 61.96745 2585508 1.529841 3.738442 1.733627 4.954035 0.221520
5 20298.93 70.75087 17.44685 1.137057 2.624217 1.181689 6.231238 0.628075
6 23490.85 74.25076 13.64309 1.298435 3.032607 0.888599 6.401476 0.485037
7 26011.55 75.38711 11.62505 1.728658 3.291946 0.761718 6.505020 0.700501
8 28707.48 77.29612 9.567856 1.519477 2793190 0.678457 7.229763 0.915138
9 30859.36 77.70229 8.314800 1.632835 2.735402 0.614247 8.123124 0.877298
10 32386.99 77.22091 8.090111 1.908511 2.708437 0.577449 8.522172 0.972409

Fuente: Elaboracion Propia
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Grafico 4: Comportamiento de la Descomposicion de Varianza

En Porcentaje (%)
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5 Conclusion

En este trabajo se examind la correlacion y la direccion de la posible causalidad entre el
saldo del balance comercial y el resultado presupuestario del gobierno para la economia
dominicana, usando una serie de tiempo con periodicidad anual, comprendidos entre los afos
1955-2014. Como resultado del analisis empirico, la hipotesis de los déficits gemelos se
comprueba para la Republica Dominicana en el sentido de que hay una correlacion positiva
entre ambos balances, contraria a la evidencia empirica anterior de Gutiérrez (2003) para el
pais. Las estadisticas descriptivas confirman el resultado deficitario durante el promedio de
anos de estudio, tanto para el balance comercial como para el balance presupuestario. En esa
linea, el analisis de la matriz de correlacion apunta a una fuerte relacién entre los balances,
que alcanza el 86.0%, siendo el primer resultado en favor de la teoria de los déficits gemelos.

Adicionalmente, los estudios de causalidad de Granger arrojan una relacién bidireccional
entre las variables de interés, lo que significa que el balance presupuestario causa el balance
comercial a la Granger y viceversa, opuesto al enfoque mas convencional de la teoria y en
consistencia con los resultados de autores como Darrat (1988) y Tufail et al (2014). En esa
misma linea, las estimaciones a partir del vector de correccion de errores (VEC) y el desglose
de resultados para la prueba de impulso-respuesta, constatan de igual manera la direccidén de
relacién para el balance fiscal y el saldo comercial, y la correlacién positiva entre ambos
saldos. Se incluye, ademds, el analisis de la descomposicién de varianza con el fin de
comprobar la significancia de los efectos y signos esperados de cada variable analizada y
comprobar la relaciéon de causalidad en que estan interactuando las variables en favor de la
teoria economica.

Respecto a los signos esperados de las demas variables, el desarrollo financiero es
negativo y consistente con el signo esperado, lo que podria significar que un adecuado
desarrollo financiero puede crear cierta estabilidad cambiaria que contribuiria a disminuir el
déficit comercial dominicano. No obstante, el PIB nacional resulté con signo contrario. En otro
orden, el PIB mundial y la apertura comercial arrojaron signo positivo, apoyando la visién de
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que Estos Unidos podria estar produciendo bienes sustitutos de los bienes dominicanos, en
detrimento de la balanza comercial del pais y que efectivamente la economia dominicana ante
una mayor apertura aumenta significativamente las importaciones acentuando el déficit de
cuenta corriente; mientras que para el tipo de cambio real efectivo el signo es negativo,
consistente con la teoria econémica de que las apreciaciones de la moneda nacional
(disminuciones del tipo de cambio) intensifican el déficit de la economia.

Estas conclusiones hacen que la Republica Dominicana constituya un valioso caso de
estudio para investigar a fondo la dinamica de los balances, presupuestario y de cuenta
corriente, al igual como de los mecanismos de financiamiento y correccion de déficits en
trabajos posteriores.
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