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Resumen

El objetivo de este trabajo es identificar los factores que influyeron en el
déficit comercial de la Republica Dominicana para el periodo 2000-2014.
Para ello se examina el papel del tipo de cambio real, el consumo privado y
la inversion extranjera directa a través de un modelo de minimos cuadrados
ordinarios (OLS) y un mecanismo de correccion de errores (ECM). Los
resultados indican que un aumento del consumo privado y una mayor
inversion extranjera directa incrementa el déficit de la balanza comercial,
mientras que un aumento en el PIB de Estados Unidos, asi como la
depreciacion del tipo de cambio real implican una mejoria en la balanza
comercial.

Palabras claves: Tipo de cambio real, consumo privado, inversion
extranjera directa, déficit comercial.

JEL clasificacion: F10, F14, F31, F32.
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Abstract

The objective of this paper is to identify the factors that influenced the trade
deficit of the Dominican Republic for the period 2000-2014. For them, the
role of the real exchange rate, private consumption and foreign direct
investment are examined using a ordinary least square model (OLS) and an
error correction mechanism (ECM). The results indicate that an increase in
private consumption and increased foreign direct investment increases the
trade deficit, while an increase in US GDP as well as the depreciation of the
real exchange rate implies an improvement in the trade balance.

Keywords: Real exchange rate, private consumption, foreign direct
investment, trade deficit.

JEL classification: F10, F14, F31, F32.

1 Introduccion

Los déficits de la balanza comercial han sido un tema recurrente para académicos y
hacedores de politicas durante los ultimos cuarenta afos, debido a que aumentan la
vulnerabilidad de las economias, tanto para las industrializadas como emergentes y en
desarrollo, frente a shocks externos y domeésticos. Pero inicialmente un déficit en la balanza
comercial no es algo necesariamente malo en la medida en que refleje las preferencias de la
sociedad. En efecto, los residentes de un pais podrian desear comprar bienes en el resto del
mundo, con el objeto de aprovechar las ganancias del comercio internacional. Es decir, un
aumento en el nivel de vida de los residentes de un pais podria motivarlos a incrementar sus
compras en el exterior en una economia abierta, ya que ahora tienen acceso a una variedad
mas amplia de bienes y servicios a precios mas competitivos. Un déficit comercial también
puede indicar que los residentes del pais compran mas de lo que produce el pais.
Obviamente, el déficit comercial se produce cuando un pais no puede producir todo lo que
necesita. No obstante, si las importaciones incluyeran un componente importante de materias
primas, ello podria contribuir a incrementar la capacidad productiva de la economia en un
futuro. Sin embargo, un déficit de la balanza comercial no puede mantenerse indefinidamente,
pues éste debe ser financiado, lo que supone un incremento neto de pasivos frente al exterior.
En otras palabras, un pais no puede tener un déficit comercial a menos que otros paises
estén dispuestos a prestarle los fondos necesarios para financiar las compras de
importaciones. La economia se endeuda y recibe un préstamo del resto del mundo que se
debera devolver en el futuro, por lo cual el déficit de la balanza comercial deberia irse
reduciendo hasta convertirse en algin momento en superavit.

La balanza comercial de la Republica Dominicana ha sido histéricamente deficitaria, e
incluso en los ultimos afios hemos visto un mayor deterioro que es parcialmente compensada
por la balanza de servicios; por lo que es fundamental conocer cuales variables guardan
relacion con este comportamiento. En ese sentido, el objetivo del presente trabajo es
identificar los factores que influyeron en el déficit comercial de la Republica Dominicana
durante el periodo 2000-2014. Para ello, se efectian estimaciones de corto y largo plazo
utilizando modelos de minimo cuadrado ordinarios y de correccidn de errores. El resto de este
articulo esta organizado de la siguiente manera: la Seccién 2 presenta una revisién de la
literatura. En la seccién 3 se presentan los aspectos metodoldgicos del modelo y los datos
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utilizados. En la seccion 4 se presentan los resultados empiricos. Finalmente, en la seccién 5
se presentan algunas conclusiones.

2 Revision de la literatura

Una parte importante de la literatura empirica sobre economia internacional se ha
enfocado en investigar las causas del déficit en la balanza comercial de las economias tanto
industrializadas como emergentes y en desarrollo, asi como el efecto de la depreciacién del
tipo de cambio sobre la misma, en el contexto de la condicién Marshall-Lerner y la teoria de la
curva J%. En ese sentido, Galindo y Guerrero (1997) estudiaron los factores determinantes del
déficit en la balanza comercial de México durante el periodo 1980-1995. Los autores utilizan
el método de cointegracién de Johansen y sus resultados indican que existe una relacion
estable de largo plazo entre la balanza comercial, el producto interno bruto mexicano, el
producto interno bruto de los Estados Unidos y el tipo de cambio real. Los autores aportan
evidencia empirica de que la balanza comercial mexicana tiende a deteriorarse o a presentar
déficits, como consecuencia de la expansién econdmica liderada por el aumento de la
demanda agregada con excepcion de la proveniente de las exportaciones. Los autores
muestran que el ingreso de Estados Unidos tiene un efecto positivo en la balanza comercial
mexicana como consecuencia del incentivo a la demanda que representa para las
exportaciones. Finalmente, el tipo de cambio real incide favorablemente en la balanza
comercial mediante el fomento de las exportaciones y la reduccién de las importaciones y
constituye evidencia del cumplimiento de la condicién Marshall-Lerner.

Por su parte, Papaioannou y Yi (2001) analizan el déficit de balanza comercial en los
Estados Unidos durante los afios noventa. Los autores sugieren que el vigoroso crecimiento
de la economia de los Estados Unidos entre 1996 y 1999 estimul6 la demanda
estadounidense de bienes extranjeros y contribuyé a un aumento del déficit comercial de
Estados Unidos. Para realizar su andlisis, los autores calculan la balanza comercial de
producto potencial de EE.UU., definiendo el saldo comercial del producto potencial como la
balanza comercial que se produciria si los Estados Unidos y sus socios comerciales
estuvieran en una produccién potencial, y muestran que una depreciacion del ddlar
estadounidense tenderia a mejorar la balanza comercial de los EE.UU. debido a que un dolar
mas débil hace que las exportaciones estadounidenses sean menos costosas en el exterior y
las importaciones mas caras para los consumidores de los Estados Unidos. En cambio, Falk
(2008) examina los determinantes de la balanza comercial para 32 economias
industrializadas y emergentes en el periodo 1990-2007. El autor utiliza datos de panel y
muestra que la balanza comercial como porcentaje del PIB esta positivamente relacionada
con el PIB extranjero real per capita de los socios comerciales del pais tomado como
referencia. Mientras el PIB real per capita doméstico tiene un efecto negativo en la balanza
comercial (incrementa el déficit de la misma). Asimismo, sus resultados sugieren que una
depreciacion del tipo de cambio real conduce a una mejora de la balanza comercial. Sin
embargo, en paises con una balanza comercial negativa y/o una gran posicion externa neta
positiva de inversion extranjera directa, la balanza comercial es mucho menos sensible a los
movimientos del tipo de cambio real.

En otro orden, Ashraf y Joarder (2009) examinan los factores responsables de crear
incertidumbre en términos de volatilidad del déficit de la balanza comercial en Bangladesh
durante el periodo 1983-2009. Los autores estiman un modelo de minimo cuadro ordinario

2 De acuerdo a la condicién Marshall-Lerner, la devaluacién de la moneda sélo mejora la balanza comercial si la
suma de los valores absolutos de las elasticidades de los precios de la demanda de importacion y exportacion
excede a la unidad. Sin embargo, la balanza comercial puede empeorar a corto plazo debido a la demanda
inelastica de las importaciones y exportaciones inmediatamente después de un cambio en el tipo de cambio.
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(OLS) y muestran que el PIB, la poblacion total y los aranceles de importacion contribuyeron
significativamente a predecir la volatilidad del volumen del déficit de la balanza comercial. Sus
resultados sugieren que el crecimiento del PIB mejora la balanza comercial, mientras que el
crecimiento de la poblacién y la reduccion de los aranceles la empeoran. Si los aranceles
disminuyen se incrementa el déficit comercial por el incremento de las importaciones de
Bangladesh. Por su parte, Mohammad (2010) investiga los determinantes del déficit comercial
en Paquistan, tanto en el largo plazo como a corto plazo, durante el periodo 1975-2008. El
autor utiliza el enfoque de cointegracion de Johansen y un modelo de correccion de errores
(ECM). Sus resultados sugieren que los ingresos extranjeros, la inversion extranjera directa
(IED), el consumo doméstico y el tipo de cambio efectivo real influyen significativamente en el
déficit comercial de dicho pais. Los ingresos extranjeros tienen un impacto positivo en la
balanza comercial. A medida que aumentan los ingresos externos, disminuye el déficit de la
balanza comercial porque puede repercutir positivamente en las exportaciones. De igual
forma, la IED muestra un impacto positivo en la balanza comercial. A medida que aumenta el
fluo de IED se podria motivar a la corporaciéon multinacional a producir sustitucion de
importaciones en el pais y puede reducir las importaciones generando un impacto positivo en
la balanza comercial. Por ultimo, el coeficiente de tipo de cambio efectivo real muestra un
impacto positivo, ya que una depreciacion del tipo de cambio real puede aumentar la balanza
comercial hasta generar un superavit. En cambio, el consumo doméstico muestra una relacién
negativa con la balanza comercial. Incrementos del consumo doméstico pueden causar déficit
en la balanza comercial de Paquistan. De igual forma, Ray (2012) analiza los determinantes
de corto y largo plazo de la balanza comercial de la India, utilizando varias técnicas y
herramientas como el enfoque de cointegracién de Johansen, un vector de correccién de
errores (VECM) y un modelo de minimos cuadrados ordinarios (OLS), durante el periodo
1972-2011. Sus resultados muestran que la inversién extranjera directa y los ingresos
extranjeros tienen un impacto positivo en la balanza comercial, mientras que el consumo
interno y una apreciacion del tipo de cambio real tienen un impacto negativo en la balanza
comercial de la India. Asimismo, Waliullah, Rehmatullah y Wakeel (2010) examinan la relacién
a corto y largo plazo entre la balanza comercial, los ingresos, la oferta monetaria y el tipo de
cambio real en el caso de la economia paquistani. Los autores utilizan un modelo de rezagos
distribuido autorregresivo (ARDL) para datos anuales en el periodo 1970-2005. Sus
resultados indican que hay una relacion estable a largo plazo entre la balanza comercial y las
variables de ingreso, de oferta monetaria y de tipo de cambio. La depreciacion del tipo de
cambio esta positivamente relacionada con la balanza comercial a largo y corto plazo, por lo
que se cumple la condicién de Marshall-Lerner en el caso de Paquistan incluso en el corto
plazo. Asimismo, los resultados sugieren que el aumento en los ingresos no empeorara la
balanza comercial. Sin embargo, este impacto s6lo pudo observarse en el corto plazo. La
oferta monetaria tiene un impacto negativo y estadisticamente significativo en la balanza
comercial y la magnitud del impacto es mucho mayor que la del impacto a largo plazo, lo que
indica que el impacto del cambio en la oferta monetaria es mucho mas fuerte en el corto
plazo.

Por su parte, Khan y Hossain (2012) investigan los determinantes de déficit de la balanza
comercial para el comercio de Bangladesh con sus 50 principales socios comerciales (20
paises industrializados y 30 paises en desarrollo) durante 26 anos (1980-2005) y encuentran
evidencias de cointegracion, es decir, existe una relacion estable entre las variables del
modelo de balanza comercial. La dinamica de corto plazo también muestra convergencia,
utilizando un modelo de correccion de errores sin restricciones (UECM) y el método
generalizado de momentos (GMM). Sus resultados muestran que la balanza comercial de
Bangladesh se deteriora a largo plazo cuando el PIB de los paises socios aumenta
relativamente mas que el de Bangladesh. Esto significa que la capacidad de produccion y
exportacion de los socios aumenta a un ritmo mas alto que el de Bangladesh. En el comercio
bilateral, esto generalmente resulta en mas exportaciones a Bangladesh o menos
importaciones de Bangladesh y, por lo tanto, afecta negativamente a la balanza comercial de
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Bangladesh en el largo plazo. Asimismo, los socios comerciales de Bangladesh con mayor
PIB importan relativamente mas desde Bangladesh, mejorando la balanza comercial de dicho
pais a largo plazo. En cuanto al tipo de cambio real, los autores encuentran un coeficiente a
largo plazo negativo y muy significativo, lo que implica que cuanto més disminuya el TCR,
mayor sera la depreciacién del Taka de Bangladesh (como moneda exportadora) con respecto
a las monedas de sus socios. Esto aumentara la competitividad de las exportaciones de
Bangladesh y, por tanto, mejorard su balanza comercial. El impacto del TCR en la balanza
comercial de Bangladesh en el corto plazo no es significativo, lo que indica que no hay
efectos de una depreciacion (o apreciacion) de la moneda de Bangladesh con su socios en su
balanza comercial. En ese orden, Kennedy (2013) analiza los factores determinantes, de largo
y corto plazo, de déficit de la balanza comercial de Kenia, usando datos anuales para el
periodo 1963-2012. Para realizar su estudio, el autor emple6 el método de cointegracion de
Johansen, un modelo de correccion de errores (ECM) y un vector de correccion de errores
(VECM). Sus resultados indican que la balanza comercial se correlaciona positivamente con
el déficit presupuestario, la inversién extranjera directa y el tipo de cambio. Ademas, los
resultados muestran que la inversion extranjera directa (IED) tiene un efecto positivo sobre el
déficit comercial de Kenia. Los resultados apoyan la validez empirica de la condicién
Marshall-Lerner, lo que indica que la depreciacion del tipo de cambio real mejora la balanza
comercial. Asimismo, indican la existencia del efecto de la curva-J en el corto plazo.

En cambio, Shawa y Shen (2013) estudian los principales determinantes del déficit
comercial en Tanzania, durante el periodo 1980-2012. Los autores utilizan un modelo de
minimo cuadrado ordinario (OLS) y muestran que el consumo de los hogares, el gasto publico
y la inflacién tienen impactos negativos en la balanza comercial de Tanzania, mientras la
inversidén extranjera directa, el desarrollo del capital humano y la disponibilidad de recursos
naturales tienen impacto positivo. Mientras, Phan y Jeong (2015) examinan el efecto del tipo
de cambio real, los ingresos internos y externos sobre la balanza comercial bilateral de
Vietnam y sus dieciséis socios comerciales durante el periodo comprendido entre el primer
trimestre de 1999 y el cuarto trimestre de 2012. Los resultados de la estimacién de minimos
cuadrados ordinarios completamente modificados (FMOLS) y minimos cuadrados ordinarios
dinamicos (DOLS) de panel muestran que hay una relacion a largo plazo entre la balanza
comercial, el tipo de cambio real, el ingreso interno y los ingresos extranjeros en el caso de
Vietnam. En general, el tipo de cambio real y el ingreso interno tienen un efecto negativo
sobre la balanza comercial, mientras que los ingresos extranjeros reportaron un efecto
positivo en la balanza comercial.

Por otra parte, Nazeer, Shafi, Idrees y Hua (2015) investigan la relacion entre el tipo de
cambio y los determinantes de la balanza comercial y su impacto en la balanza de pagos en
Paquistan, utilizando un modelo de minimo cuadrado ordinario (OLS). Los resultados han
demostrado que existe una relacion significativa entre el tipo de cambio y la balanza comercial
y la balanza de pagos. Tanto la balanza comercial como la balanza de pagos tienen una fuerte
relaciéon con el tipo de cambio. Mientras, Sharif y Sheikh Ali (2016) investigan las principales
determinantes del déficit comercial en Somalia, utilizando el método de minimos cuadrados
ordinarios (OLS) para un periodo que abarca desde 1970 hasta 2010. Los resultados
muestran un impacto negativo de la inversion extranjera directa (IED) en la balanza comercial,
lo que significa que un incremento de la IED conducird a un déficit de la balanza comercial en
Somalia. En cambio, otros factores como el tipo de cambio y la tasa de inflacion no tienen
impacto en la balanza comercial de dicho pais. En cambio, Chena y Bosnic (2017) estudian
los efectos de la concentracion econémica en la pérdida de sensibilidad de la balanza
comercial a las variaciones del tipo de cambio real en Argentina, para el periodo 1993-2013.
Los autores utilizan el método de cointegracion de Johansen y un vector de correccién de
errores (VECM) y concluyen que no se cumple la condicion Marshall-Lerner para el periodo
analizado, independientemente de la medicion del tipo de cambio real que se utilice. Sin
embargo, cuando se aislan los efectos directos e indirectos de la concentracion econémica, la
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balanza comercial aumenta su sensibilidad al tipo de cambio real y se cumple la condicion
Marshall-Lerner. Los resultados muestran que, a largo plazo, el PIB real doméstico ejerce
efectos negativos en la balanza comercial.

En otro orden, Ari y Cergibozan (2017) estudian los determinantes, a corto y largo plazo,
del déficit de la balanza comercial para Turquia, durante el periodo 1987-2015. Los autores
utilizan la técnica de cointegracioén de Johansen, un vector de correccion de errores (VECM) y
el analisis de impulso-respuesta. Sus resultados indican que a largo plazo un aumento del tipo
de cambio efectivo real mejora la balanza comercial (se satisface la condicién de Marshall-
Lerner), mientras que un aumento de los ingresos turcos mejora la balanza comercial. En
cambio, un aumento en la renta extranjera deteriora la balanza comercial. En el corto plazo, el
tipo de cambio efectivo real no tiene ningun impacto en la balanza comercial, mientras que un
aumento en los ingresos internos y externos afecta negativamente a la balanza comercial
turca. El anadlisis impulso-respuesta también muestra que la hipdtesis de la curva J no es
valida para el caso turco. Mientras, Saber Ali (2017) investiga empiricamente la relaciéon a
largo plazo y los vinculos dinamicos de corto plazo entre la balanza comercial y sus
determinantes para Sudan, durante el periodo 1970-2014. El autor utiliza un modelo de
rezagos distribuidos (ARDL) y un modelo de correccién de errores (ECM). Los resultados
muestran que, a largo plazo, el tipo de cambio, la inflacion y el PIB real per céapita ejercen
efectos negativos, mientras que el costo de la financiacion, el crédito al sector privado y la
inversion tienen un efecto positivo en la balanza comercial. Todos los coeficientes tienen el
signo esperado y son estadisticamente significativos excepto el coeficiente del tipo de cambio
que tiene el signo equivocado. Esto se debe a que la devaluaciéon (depreciacién) de la
moneda nacional aumenta el costo de los insumos de produccion local e importada, lo que
conduce a un aumento de las importaciones totales y luego deteriora la balanza comercial.
Ademas, las rigideces que caracterizan a la economia sudanesa son uno de los factores que
llevan a esta relacién inversa entre el tipo de cambio y la balanza comercial. Los autores no
encontraron relacion a corto plazo entre las variables explicativas y la balanza comercial en
Sudan.

La literatura sobre los determinantes del déficit en la balanza comercial de la Republica
Dominicana es escasa. En ese sentido, Santos-Paulino (2006) examina el impacto de la
liberalizacion comercial en la dinamica comercial de la Republica Dominicana durante los
anos noventa. Destaca que el aumento de las importaciones y las exportaciones resulta de la
liberalizacion, aunque la respuesta de las exportaciones es algo superior. Ademas, estima una
mejora de un punto porcentual en la relacién entre la balanza comercial y el PIB después de
la liberalizacién. Sus resultados revelan un efecto insignificante (negativo) de la liberalizacion
del comercio sobre el crecimiento de las exportaciones en los dos primeros anos después de
la reforma, pero un gran coeficiente positivo y significativo en el tercer afo (1993), lo que
sugiere un efecto curva J de la liberalizacién sobre el crecimiento de las exportaciones. En
ese sentido, Peguero y Cruz-Rodriguez (2017) investigan la existencia de un efecto curva J
en la balanza comercial de la Republica Dominicana, asi como el cumplimiento de la
condicién Marshall-Lerner, durante el periodo 1995-2013. Para esto los autores utilizan un
vector de correccion de errores (VECM) y andlisis de impulso-respuesta. Sus resultados
sugieren que se satisface la condicion Marshall-Lerner, pero no muestran evidencia del efecto
curva J. Por el contrario, ante una depreciacion del tipo de cambio real, la balanza comercial
responde positivamente tanto en el corto como en el largo plazo. Por otro lado, un incremento
de la produccion real mundial esta relacionado con un deterioro, a largo plazo, de la balanza
comercial de la Republica Dominicana. En cambio, la balanza comercial esta positivamente
relacionada con el ingreso real de la economia dominicana en el largo plazo.
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3 Metodologia y Datos

Para obtener la balanza comercial en términos reales se realizaron los siguientes
procedimientos: primero, se cred un deflactor para las exportaciones e importaciones, en vista
de que no existe una serie de indices de precios de importaciones y exportaciones. Partiendo
del primer trimestre del afno 2000 como base para el célculo, se utilizaron las importaciones
(nm_rd_enn) y exportaciones nominales (nx_rd enn)y los indices de importaciones
(rm_rd_cnn) y exportaciones (rx_rd_cnn) reales obtenidas de las cuentas nacionales del
Banco Central de la Republica Dominicana. Luego se procedié a multiplicar las exportaciones
nominales entre el indice de las exportaciones del trimestre correspondiente por las
exportaciones nominales entre el indice de la base y de igual modo para las importaciones.
De esta forma, el deflactor de las exportaciones (def_x) y el deflactor importaciones (def_m)
se obtienen de la siguiente forma:

( nx_rd_cnn_g2_2000n /nx_rd_cnn_base
Def_x_q2_2000 = | 100 X ( )( )

rx_rd_cnn_g2_2000/ \rx_rd_cnn_base

(1)

Luego los valores nominales de las exportaciones (nx_rd) e importaciones (nm_rd)
obtenidos de la balanza de pagos fueron deflactados multiplicandolos por el tipo de cambio
nominal entre el deflactor creado previamente descrito. De esta forma, las exportaciones
reales (rx) e importaciones reales (rm) se obtienen de la siguiente forma:

rx = (nx,, X ten) /def _x 2

rm = (nm_rd X tcn) /def_m 3)

La diferencia obtenida de estas exportaciones e importaciones en términos reales es
nuestra variable dependiente, la balanza comercial (rbt).

rbt=rx —rm (G

Por otro lado, para eliminar el efecto precio y que sea homogénea con la variable
dependiente, la inversion extranjera directa fue deflactada por el indice de precios (IPC) de los
Estados Unidos. Asimismo, el consumo privado presentdé un componente estacional por lo
que fue desestacionalizado mediante la metodologia del CENSUS X12002E.

Una vez realizado lo anterior, se relacionan el consumo privado, la inversion extranjera
directa (IED), el tipo de cambio real bilateral entre Republica Dominicana y los Estados Unidos
y el PIB de los Estados Unidos con la balanza comercial de la Republica Dominicana. El
método de estimacion empleado es el de minimos cuadrados ordinarios (FMOLS), con
prueba de cointegracién y mecanismo de correccion de errores.

7 of 14



La forma funcional del modelo sera la siguiente:

_ +.l'l_ +.l'l_
[ I e T i .-'—-"I‘-—‘-\.
BC=F(C,Y*,TCR,IED) (5)

donde la variable dependiente es la balanza comercial (BC) y las variables dependientes son:
el consumo privado (C), el producto interno bruto de los Estados Unidos (Y?*), el tipo de
cambio real bilateral (TCR) y la inversion extranjera directa (IED). Se espera que el consumo
muestre un signo negativo, dado que, a mayor consumo, mayor importacién. Por el contrario,
se espera que la IED muestre un signo positivo ya que una mayor IED puede aumentar el
grado de apertura de una economia y la composicién de sus flujos comerciales. En cambio,
se espera que tanto el TCR como el PIB de los Estados Unidos muestren signos ambiguos.
Una depreciacion del tipo de cambio real impacta positivamente la balanza comercial y una
apreciaciéon impacta negativamente la balanza comercial. Con respecto al PIB de los estados
Unidos, se espera tanto un signo positivo como negativo para el mismo, dado que un
aumento de los ingresos de los Estados Unidos incrementara nuestras exportaciones bajo la
hipétesis de una depreciacién del tipo de cambio. Sin embargo, un aumento en la actividad
econdémica de un socio comercial no sélo aumenta su demanda de importaciones desde la
Republica Dominicana, sino también sus exportaciones hacia la Republica Dominicana por lo
que también puede mostrar un signo negativo.

Con respecto a los datos utilizados en este trabajo, los mismos tienen una frecuencia
trimestral y la muestra abarca el periodo de enero 2000 a diciembre de 2014. Las fuentes
consultadas para la base de datos fueron el Banco Central de la Republica Dominicana, el
Consejo Monetario Centroamericano (CMCA) y la Oficina de Analisis Econémico (BEA, por
sus siglas en inglés), del Departamento de Comercio de los Estados Unidos.

En la Tabla 1 se muestran, para todas las variables en niveles y en primeras diferencias,
las pruebas de raiz unitarias Dickey-Fuller Aumentado (ADF), conjuntamente con la prueba de
Phillips-Perron (PP), y la Prueba Kwiatkowski, Phillips, Smichdt y Shin (KPSS). Las pruebas
con constante se muestran en la columna (A), las pruebas con constante y tendencia en la
columna (B); y, por ultimo, las pruebas sin constante ni tendencia en la columna (C). De
acuerdo a los resultados del test ADF, se puede inferir que las variables que tienen un
comportamiento estacionario son el tipo de cambio real y la inversion extranjera directa, las
demas variables son integradas de orden uno, es decir, I(1), porque al diferenciarlas una vez
se vuelven estacionarias.

Cabe destacar que las variables cointegran, por lo que existe una relacién a largo plazo
como se mostrara mas adelante en los resultados del modelo. Por ultimo, para la estimacién
de la ecuacion (5) se incluyen tres variables dicotémicas para justificar eventos que provocan
quiebres en las series: 2003(1) efecto de la crisis bancaria, 2010(1) efecto de la crisis
financiera internacional, 2014(1) outlayer.
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Tabla 1: Pruebas de Raiz Unitaria

. Dickey-Fuller Aumentado* Phillips-Perron* KPSS**
Variable
A B C A B C A B
Niveles
Balanza Comercial 0.25 0.25 0.56 0.31 0.32 0.66 0.51 0.13
Consumo Privado 0.99 0.20 1.00 0.99 0.19 1.00 0.94 0.14
Tipo de Cambio Real 0.00 0.01 0.48 0.12 0.25 0.53 0.32 0.07
Inversién Extranjera Directa 0.00 0.00 0.42 0.00 0.00 0.09 0.71 0.09
PIB Estados Unidos 0.95 0.79 1.00 0.88 0.74 1.00 0.90 0.13
Primeras Diferencias
Balanza Comercial 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.15 0.14
Consumo Privado 0.00 0.00 0.01 0.00 0.00 0.00 0.28 0.16
Tipo de Cambio Real 0.00 0.02 0.00 0.00 0.01 0.00 0.04 0.04
Inversion Extranjera Directa 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.03 0.03
PIB Estados Unidos 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.11 0.11

A= Constante, B= Constante y Tendencia, C= Sin Constante ni Tendencia

*Valores en negrita significa Rechazo de Hipotesis de Raiz Unitaria

** Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin : Hipotesis nula es que la variable es estacionaria.
Fuente: Elaboracion propia.

4 Resultados

Los resultados muestran una relacion de largo plazo estable entre los determinantes y la
balanza comercial de acuerdo al orden de integracion de los residuos de la ecuacion de largo
plazo. Este orden resulté ser 1(0) y esta relacién de largo plazo se confirma con el test de
cointegracion de Engle-Granger®. La Tabla 2 muestra los resultados de la ecuacién (5) donde
se examina la relacion estable entre las variables en el largo plazo. Todas las variables
muestran el signo esperado, con la excepcion de la IED. Asimismo, se puede apreciar que el
modelo presenta un buen ajuste con un R? de 0.68 y con errores bien comportados. En otro
orden, de acuerdo a los resultados, el PIB de Estados Unidos tiene un efecto positivo sobre la
balanza comercial. Es decir, un aumento del PIB de EE.UU. en US$1MM implica una mejora
de RD$0.02MM en la balanza comercial de la Republica Dominicana, ambos en términos
reales. Esto implica que aumentos en el ingreso de nuestro principal socio comercial incide en
mayores exportaciones hacia dicho pais, superiores a las importaciones desde los Estados
Unidos producto de una mayor capacidad productiva, por ende, el signo positivo.

Por otro lado, el consumo privado tiene un efecto negativo como indica la teoria. A mayor
consumo, mayores importaciones, ceteris paribus. Un aumento del consumo nacional en
unidades implica un deterioro de la balanza comercial en RD$1.59MM en términos reales.
Ese resultado es consistente con los encontrados por Mohammad (2010) y Shawa y Shen
(2013) para las economias de Paquistan y Tanzania, respectivamente, en donde el consumo
doméstico muestra una relacién negativa con la balanza comercial.

? Los resultados de dicho test no se presentan en este trabajo, pero estan a requerimiento de los interesados.
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Tabla 2: Ecuacion Largo Plazo: Determinantes del Déficit Commercial
(2000-2014)

La diferencia de las

La Variable dependiente es la Balanza Comercial (rtb) t?xportamones
nominales deflactadas

menos las
importaciones
C -432.399%**
(115.531)
PIB EEUU 0.0215*
(0.011)
Consumo Interno -1.598%**
(0.565)
Tipo de Cambio Real 1.327%#%%
(0.352)
Inversion Extranjera Directa -7.951*
(4.561)
Variable Dicotémica 2003 (1) 50.954
R’ 0.686
R? Ajustado 0.657
Error Estiandar de la regresion 27.407
Estadistico de Durbin-Watson 1.164

Nota: Se estimé a través del metodo Fully Modified Least Squares (OLS). Se aplicaron las
distintas pruebas de raiz unitaria a los residuos y de acuerdo a las mismas resultaron

estacionarios. Ademas los residuos presentan la propiedad deseada de normalidad.

Entre parentesis se muestra el Error Estdndar.
FHx kE ¥ estadisticamente significativo al 1%, 5% y 10%, respectivamente.

Fuente: Elaboracién propia.

Con respecto al tipo de cambio real, este tiene un efecto positivo sobre la balanza
comercial del pais. Un aumento (depreciacion) de 1 unidad en el indice del TCR implica una
mejora de la balanza comercial de RD$1.32MM en términos reales. Este valor positivo implica
que se cumple la condicion Marshall-Lerner, la cual establece que una depreciacién o
devaluacion de la moneda doméstica tiene un impacto positivo en la balanza comercial. Este
resultado es consistente con los hallazgos de Peguero y Cruz-Rodriguez (2017) para la
economia dominicana. Ademas, es acorde con la mayoria de los resultados mostrados en la
revision de la literatura.
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Tabla 3: Ecuacion Corto Plazo: Determinantes del Déficit Commercial
(2000-2014)

La diferencia de las
La Variable dependiente es la balanza comercial (rtb) exXp ort.amones
nominales
deflactadas menos

las importaciones

C 25.048%**
(4.688)
Término de Correcién de Errores (t-4) -0.428%***
(0.107)
D (Consumo Interno) -6.297%**
(0.889)
D (Tipo de Cambio Real) 1.059%**
0.217)
D (Inversion Extranjera Directa) -3.634%%*
(1.683)
D (Tipo de Cambio Real) (t-1) -0.876%**
(0.222)
D (Inversion Extranjera Directa) (t-1) -8.062%**
(1.684)
D (Inversion Extranjera Directa) (t-2) -4.044%*%*
(1.675)
Variable Dicotémica 2003 (1) 49.655%*
(18.771)
Variable Dicotémica 2010 (1) 59.834#%%*
(20.036)
Variable Dicotémica 2014 (1) 57.389%**
(18.531)
R’ 0.817
R’ Ajustado 0.774
Criterio de Schwarz 9.185
Criterio de Akaike 8779
Estadistico de Durbin-Watson 1.575
Error Estandar de la regresion 17.836
Nota: Se estim6 con anir-TIOS Cuadrados Ordinarios con la metodologia de los general a lo
particular.

D se refiere a la diferencia interanual de la variable.
Entre parentesis se muestra el Error Estandar.
FHx kE ¥ estadisticamente significativo al 1%, 5% y 10%.

Fuente: Elaboracion propia.

Por ultimo, la inversion extranjera directa (IED) no muestra el signo esperado dado que
tiene un efecto negativo en la balanza comercial. Un aumento de la IED en US$1MM implica
un deterioro de la balanza comercial de la Republica Dominicana del orden de RD$7.95MM,
ambos en términos reales. Este resultado es contrario a lo que encontramos en la mayoria de
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los trabajos empiricos analizados en la revision bibliogréfica pero consistente con los
resultados encontrados por Sharif y Sheikh Ali (2016) para Somalia.

En la Tabla 3 se presentan los resultados de la ecuacion donde se examina la dinamica de
corto plazo entre las variables consideradas en este trabajo. Esto se hace a través de un
modelo de correccién de errores (ECM) donde se muestran las variables en diferencia y un
término denominado correccién de errores o “vuelta al equilibrio” representado por las
desviaciones de la variable respecto a su nivel de equilibrio. Como se aprecia en la Tabla 3, la
variable de vuelta al equilibrio o término de correccién de error (ECM) tiene el signo esperado
y se encuentra entre -1 y 0 implicando que desviaciones de la balanza comercial respecto a
su nivel de equilibrio se corrigen 4 trimestres después en un 42.8%.

Grafico 1: Proyeccion de la Dinamica del Modelo
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Fuente: Elaboracién propia.

Explicando la dinamica de corto plazo se tiene que el PIB de Estados Unidos no incide en
cambios en la balanza comercial de la Republica Dominicana. Por otro lado, el consumo
privado tiene un efecto negativo significativo. EI aumento del gasto de consumo de los
hogares, que podria deberse al aumento de los ingresos, especialmente en la importacion
tiende a empeorar la balanza comercial. En cambio, ante un shock del TCR se tiene un efecto
positivo y luego al proximo periodo se vuelve negativo. Como explica la condicién Marshall-
Lerner empiricamente, se ha demostrado que el consumo (o0 demanda) de los bienes tienden
a ser inelastica en el corto plazo, ya que cambiar los patrones de consumo tarda cierto
tiempo. Sigue que la condicién de Marshall-Lerner no se cumple en ese corto plazo y una
devaluacion empeorara inicialmente la balanza comercial, dando origen a una curva J. A largo
plazo los consumidores se ajustarian a los nuevos precios y el saldo de la balanza comercial
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mejoraria. Esto ultimo contradice los resultados de Peguero y Cruz-Rodriguez (2017) quienes
no encuentran evidencia del efecto curva J para la economia dominicana. Asimismo, cuando
se analiza la IED se observa que la misma tiene un efecto negativo incluso en el corto plazo.

Por otro lado, podemos ver que la ecuacién de corto plazo simula una dinamica muy
parecida a los movimientos de la balanza comercial cuando se hizo una proyeccién dinamica
dentro de muestra (in-sample dynamic forecast) para el periodo comprendido entre el primer
trimestre de 2010 y el cuarto trimestre de 2014, como se puede ver en el Grafico 1.

5 Conclusion

En el presente articulo se identificaron cudles variables tenian un impacto sobre el déficit
de la balanza comercial de la Republica Dominicana en el periodo 2000-2014. La aplicacién
de la prueba de cointegracion de Johansen y el modelo de correccion de errores (ECM)
muestran que un aumento en el PIB de Estados Unidos, asi como la depreciacion del tipo de
cambio implica una mejoria en la balanza comercial y por el otro lado el aumento del consumo
privado y una mayor inversion extranjera deteriora la balanza comercial. EI aumento del PIB
de Estados Unidos, nuestro principal socio comercial, mejora la balanza comercial, eso
implicaria que las exportaciones son mayores que las importaciones hacia este destino. Por
su parte, incrementos en el consumo privado, que es una variable importante en el PIB en
Republica Dominicana, repercute en un incremento de las importaciones en vista de que la
economia es abierta y existe un alto componente de importaciones en todas las actividades
productivas. Asimismo, una depreciacion inducida mediante medidas de politica econdémica
para mejorar la balanza comercial estimularia las exportaciones y penalizaria las
importaciones, como ocurrié durante la crisis bancaria de 2003 y 2004 que por la elevada
devaluacion mejord de forma importante la cuenta corriente de la balanza de pagos. Sin
embargo, una abrupta depreciacion de la moneda doméstica registraria un proceso
inflacionario y consecuentemente una pérdida del ingreso real de los receptores de ingresos
fijos que son la mayoria de los agentes econémicos.

En el caso de la inversion extranjera directa, los resultados indican que un incremento de
la misma empeora la balanza comercial de la Republica Dominicana. Este resultado podria
estar influenciado por la data utilizada, dado que no estan disponibles de forma desagregada
entre bienes y servicios y a que en Republica Dominicana la mayoria de la IED se canaliza
hacia sectores como el sector turismo y sector inmobiliario. En ese sentido, en la medida que
pueda incrementarse la IED hacia la industria, la agropecuaria o mineria, podria repercutir en
un incremento de las exportaciones y por consiguiente una mejoria en la balanza comercial.
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