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RESUMEN

El objeto de esta investigacion es estudiar la relacion entre el comercio
internacional y la IED en al Republica Dominicana entre 1965 y 1998, usan-
do el analisis de causalidad de Granger. La hipétesis de complementariedad/
sustitucion entre la IED y las importaciones y exportaciones es probada medi-
ante el analisis de cointegracion. El planteamiento teérico de que las importa-
ciones preceden a la IED se confirma para la Repiiblica Dominicana. Ademas.
el argumento de que la IED incrementa las exportaciones subsecuentemente
es valido en el presente caso. Con respecto a la relacion entre la balanza comer-
cial y la IED, se observa una causalidad bi-direccional de acuerdo a la prueba
de Granger, al igual que en el caso de las importaciones y las exportaciones.

PALABRAS CLAVES:

Comercio internacional, inversion extranjera directa, causalidad de
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NUMEROS DE CLASIFICACION JEL: F41, F31, O54.

1. INTRODUCCION

Desde inicios de la década de los 80s los flujos de Inversion
Extranjera Directa (IED) hacia los paises en desarrollo se han
concentrado en algunos paises del Sudeste Asiatico y América
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Latina. Adicionalmente, la tasa de crecimiento de la I[ED como
proporcidn de las exportaciones totales en esas economias ha
sobrepasado la relacién entre exportaciones y producto interno
bruto (PIB). De hecho, de acuerdo a la Organizacién Mundial del
Comercio (OMC), los flujos totales de IED se han incrementado
en mas de nueve veces, mientras que el comercio mundial de
mercancias solo se ha duplicado en el mismo periodo.

Dentro de los factores que han sido determinantes en ese com-
portamiento de los flujos de IED hacia paises en desarrollo estan
1) la adquisicion de empresas domésticas por parte de firmas
extranjeras, particularmente en América Latina, 2) la tendencia
a la globalizacion e internacionalizacion de la produccion, y 3)
una creciente integracion financiera y econdomica (UNCTAD,
1996). Otros elementos que explican el auge de los flujos de IED
hacia los paises en desarrollo en los ltimos afios son los progresos
en los programas de estabilizacion macroeconémica y el levan-
tamiento de la mayor parte de los controles de capitales, a pesar
de las preocupaciones sobre la volatilidad de los flujos de capi-
tales especulativos.

El objetivo de esta investigacion es analizar dos controversias
basicas concernientes a la relacion entre el comercio internacio-
nal y laIED en los paises en desarrollo, para el caso la Republica
Dominicana: las hipdtesis de complementariedad y de sustitucion.

La hipotesis de complementariedad postulada por Lipsey y
Weiss (1981) y Markusen (1983) estd basada en la premisa de que
laIED requiere un flujo significativo de comercio entre el pais de
origeny las economias receptoras de las compafiias multinaciona-
les (CMNss), para que la recolocacion de la produccion sea via-
ble. Subsecuentemente, el establecimiento de las operaciones en
el pais receptor requiere la importacién de insumos especificos y
servicios de las sedes, lo que incrementa el volumen de comercio
entre ambos paises.
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Una hipoétesis alternativa, la de sustitucion, plantea que, a
pesar de que la composicion del comercio entre la economia de
origen y la receptora se altera dada una nueva colocacion de la
produccion. el efecto neto es un empeoramiento del comercio, con
una disminucion significativa de las exportaciones desde el pais
de origen hacia el receptor, cuando la produccion es iniciada en
el ultimo. El alcance para la creacion (complementariedad), en vez
de reemplazamiento o destruccion de comercio (sustitucion), de-
pendera del grado de orientacion hacia las exportaciones de la
produccién en la economia receptora (Bhagwati, 1978; Balasu-
bramanyam et al, 1996; Santos Paulino. 1997).

La segunda hipétesis tedrica que la investigacion pretende
examinar es la causalidad temporal entre la IED y el comer-
cio. Bajo la hipdtesis de complementariedad descrita anterior-
mente, debido a que la IED requiere un nivel de comercio signifi-
cativo entre el pais de origen y el receptor para que la recolocacion
de la produccion sea viable, la IED debe ser precedida por exporta-
ciones (importaciones). Subsecuentemente, los efectos retroacti-
vos de las exportaciones (importaciones), en el caso de los flujos
de la IED, pueden también traducirse en relaciones de causalidad
temporal entre el comercio y la IED. La estimacion de ambas hipo-
tesis constituye un ejercicio empirico de gran interés para los plani-
ficadores sociales.

El trabajo se enfocard en el comercio y la IED multilateral (en
vez de bilateral) la Reptblica Dominicana, durante el periodo
1965-1998. ! Un aspecto importante a resaltar sera la transicion
de la estructura comercial en ese periodo como un macrodetermi-
nante de la IED registrada en el pais. Por ejemplo. los paises del
Sudeste Asiatico poseen un amplio sector comercial, > ademés de

La seleccion de este periodo se debe a la disponibilidad de datos. ya que las estadis-
ticas de [ED en la Republica Dominicana comienzan a reportarse a partir de 1965,

Convencionalmente esto es medido como la suma de las exportaciones y las importa-
ciones como proporcion del PIB a precios corrientes.
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baja inflacion y rapido crecimiento economico, factores que se han
atribuido como determinantes para los altos y sostenidos flujos de
inversion extranjera en esa region.

El resto de la investigacion estd organizado de la siguiente
manera. La seccion 2 presenta las consideraciones teoricas rele-
vantes. La seccidn 3 muestra un analisis descriptivo de las varia-
bles. La seccion 4 discute los resultados empiricos. La seccion 5
presenta las conclusiones de la investigacion.

2. CONSIDERACIONES TEORICAS

La IED es definida usualmente como una forma de coope-
racion internacional entre empresas, que se caracteriza por una
imparcialidad significativa y un poder de decision efectivo en el
manejo y toma de decisiones de las empresas extranjeras. Tam-
bién se considera que la IED engloba otras formas de cooperacion
mas amplias y heterogéneas que envuelven la oferta de activos
tangibles e intangibles por parte de la empresa extranjera a la
doméstica. Esas extensas asociaciones de colaboracion incluyen
diversos tipos de acuerdos, tales como licencias, franquicias,
acuerdos compartidos de produccion internacional, fusiones y
adquisiciones, cooperacion en materia de Investigacion y Desa-
rrollo (I&D), entre otras formas de alianzas (de Mello, 1997).

Se asume pues, que la composicién y los flujos de comercio
de los paises se ven afectados, dada la presencia de la [ED. A
continuacion se presentan las consideraciones tedricas con respec-
to a la relacion entre IED y comercio, que seran luego analizadas
empiricamente para el caso de la Reptblica Dominicana.

2.1 MODELACION TEORICA

Sea la balanza comercial en cualquier periodo ¢ definida como

=X, -M, ()
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donde X define las exportaciones y M las importaciones. Sean los
desbalances comerciales definidos por los flujos netos de capital
(A F), los cuales se asumen como la IED y los cambios en las
reservas extranjeras, aproximados como la acumulacion de flujos
de capitales netos ( Zi] AF, ) tal que

T~ AF,+ Y7 AF, =T(LAF +e,  (2)

donde,['(L)=T'()+(1-L)Y[ *(L),AF, = F, - F_,..yeesuntér-
mino de error con ‘ruido blanco’.

La ecuacion (2) es la identidad tipica de balanza de pagos
usada en las discusiones de macroeconomia abierta dinamica
(Turnovsky, 1995). Asumiendo que la balanza comercial es una
variable exogena,* los flujos de capitales netos hacia la economia
receptora y la balanza comercial pueden ser escritos, por la ecua-
cion (2), como un modelo VAR de dos variables. Como resulta-
do, la ecuacion (2) puede ser reescrita en su forma estructural como

T*(L)AF, +T(DAF,_, + Z*(L)AT +Z(OT =u,,

G(L)T, =, (a)

donde u y v son términos de error con ‘ruido blanco’.

La expresion (2a) puede ser planteada como

Tz (L) | AF | ITMZO | £ |
o Gt o coy)r, | Y]y, (2b)

3 Esta hipétesis sera probada mas adelante.
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La forma reducida de la expresion (2b) es

i QL]AF' HF’" “
It PV M P I P B ©)

Si F'y T tiene raices unitarias, el analisis de causalidad tem-
poral se deriva directamente de la ecuacion (3) (Granger, 1969;
Sims, 1972; Geweke ef al, 1983). En principio, T Granger-causa
F de manera significativa si F puede ser mejorada afiadiendo al-
gun valor rezagado de T, o alternativamente, si

aF’*';tO para todo i # 0.

]

Veamos la siguiente expresion.
AE = aOD + alAT; + Z:; ciAE—i + Z:;l ¢iATr—i + gl (4)

donde » denota el nimero de rezagos, D es un vector de elemen-
tos deterministicos (intercepto y tendencia), y € es un término de
error con ‘ruido blanco’. En base a la ecuacion (4), T causa F, o
de igual forma, existe una precedencia temporal de T con respec-
toaF,sia, =0y ¢=0.

La ecuacion (3) provee una descripcion simple del proceso de
generacion de los datos en la presencia de raices unitarias y coin-
tegracion. Esta también provee las aproximaciones de todos los
modelos que generan una relacion de largo plazo entre la IED y
la balanza comercial.

La intuicién es que, si dos variables estan cointegradas (Jo-
hansen, 1988; Johansen y Joselius, 1990), entonces, parte del
cambio actual en F resulta de 7, moviéndose junto con el valor
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de la tendencia de F. Entonces, si F'y T tienen una tendencia

comun, la causalidad debe existir, por lo menos en una direccion
(Granger, 1988).

En términos mas formales, si 7'y F tienen raices unitarias, la
ecuacion (3) puede ser reescrita como

AF; = aOD + alvl—l + Z:l:(c/AF;—i + Z::|¢iAT/~i + ul (5)

donde v, es el valor rezagado de los residuos de los vectores de
cointegracion tal que F, = ¢ T + v, donde n y m denotan el numero
de rezagos elegidos tal que u es un término de error con ruido
blanco. En base a la ecuacion (5), la hipotesis nula de que 7 no
causa F, de acuerdo a la prueba de Granger, es rechazada si ¢l
coeficiente en v, no es significativo o los¢ , s son conjuntamente
significativos.

3. ANALISIS DESCRIPTIVO

Las estadisticas usadas en el presente trabajo y corresponden
al periodo 1965-1998, siendo la fuente los Boletines Trimestrales
del Banco Central de la Republica Dominicana y las Estadisticas
Financieras Internacionales (IFS) del Fondo Monetario Interna-
cional (ver apéndice para la definicion de las variables).

La atencion en la investigacion estd centrada en los flujos de
IED registrados en la Republica Dominicana. Sin embargo, la
mayoria de los estudios empiricos sobre la IED utilizan los flujos
netos de IED por dos razones basicas. Primero, por la disponibi-
lidad de estadisticas, ya que, al igual que en la mayoria de paises
en desarrollo, se publican los flujos netos de la IED en sus estadis-
ticas de balanza de pagos. Segundo, muchos paises son importa-
dores y exportadores de IED simultaneamente, entonces, la pers-
pectiva de analisis mas apropiada debe considerar la magnitud neta
de la [ED realizada en tales paises. Se puede aseverar. en base a
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los datos reportados por los organismos internacionales, que casi
la totalidad de los paises en vias de desarrollo son receptores ne-
tos, no sélo de inversion fisica, sino también de portafolios.

Luego de que se iniciara un proceso creciente de IED en la
Republica Dominicana, la inversion registrada en el pais por ac-
tividad economica se ha expandido, desde los sectores mas tradi-
cionales como la agroindustria € industria, hasta los sectores de
servicios, como transporte, comunicaciones y turismo, los cuales
representan la mayor inversion extranjera reportada en los tltimos
afios (ver Tablas A1, A2, A3 y A4 anexas). Con respecto a los
flujos comerciales, la balanza comercial muestra una tendencia a
deteriorarse, como se observa en la siguiente grafica, al tiempo que
las exportaciones e importaciones tienden a aumentar en el tiempo.

4. ANALISIS EMPIRICO

Las estimaciones del modelo teorico se realizaran en un mar-
co de andlisis de series de tiempo. Especificamente, dos métodos
seran usados: prueba de causalidad de Granger, y analisis de coin-
tegracion, el cual permite realizar el analisis de causalidad cuan-
do las variables muestren tener una relacién de largo plazo.

4.1 VERIFICACION DE PRECEDENCIA TEMPORAL

Todas las variables son definidas en logaritmos (ver apéndice
para la definicién de las variables). El estudio empirico sub-
secuente es emprendido de forma agregada para la relacion entre
la IED y la balanza comercial, y de manera desagregada, anali-
zando el efecto separado de las importaciones y las exportacio-
nes. Ademas, debido a que existe evidencia de cambios impor-
tantes en el flujo y la composicion de la IED y en el régimen
comercial de la Republica Dominicana, ¢ al igual que en muchos

* Ver Santos Paulino (1997) y World Bank (1987. p.83) para mayor detalle.
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Grafico 1
Balanza comercial, IED, exportaciones e importaciones:

(1965-1998)
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otros paises de América Latina y del mundo en desarrollo en los
afios 1980s, el analisis empirico es también realizado para una
muestra reducida (1965-1985). Los desplazamientos en la [ED y
en el régimen comercial pueden, entonces. ser identificados facil-
mente como cambios en la direccidn de causalidad.

En vista de que el analisis desagregado permite probar la hipé-
tesis de precedencia temporal de las importaciones a la IED y la
orientacion hacia las exportaciones de la [ED, si el ultimo Granger-
causa el primero, el analisis desagregado destaca la oportunidad
para la sustituibilidad del impacto de la IED en el comercio mul-
tilateral. El anélisis de la creacién/desviacion del comercio
basado en el volumen total del comercio (X + M) no contempla
el hecho de que, posiblemente, la IED produzca una creacion de
comercio si, por ejemplo, esta contribuye a que se genere una
mayor tasa de crecimiento de la tasa de crecimiento de las importa-
ciones que de las exportaciones, la cual genera un volumen de
comercio significativo y, por tanto, desbalances de la cuenta co-
rriente en el tiempo. En este caso, la creacion de comercio podria
ser no sostenible en el tiempo. Alternativamente, consideramos
el impacto de la [ED en la balanza comercial (X — M), en el anali-
sis agregado, en vez del comercio total.

El analisis de la precedencia temporal entre el comercio bila-
teral y la IED ha comenzado a desarrollarse recientemente en la
literatura econdmica, para el caso de un mayor rango de paises.’
En el caso de la IED en el exterior, la direccion de causalidad
parece generarse de exportaciones a IED en el extranjero (Pfef-

% Fukasaku y de Mello (1997) investigan la relacion entre IED y comercio internacio-
nal en una seleccion de paises de América Latina y del Sudeste Asiatico. usando el
andlisis temporal de causalidad. En dicho estudio se encontro que el impacto de la
IED en a balanza comercial es mayor en las economias con una mayor apertura
comercial, y que las afluencias netas de [ED son mas sensibles a cambios en las
exportaciones en los paises del Sudeste Asiatico que en los de América Latina. lo
que refuerza la orientacion a las exportaciones de fa inversion extranjera de la inver-
sion extranjera en los paises de Asia.
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fermayr, 1994). Sin embargo, también existe evidencia de que la
IED aumenta el comercio bilateral, beneficiando tanto las exporta-
ciones del pais de origen (que en la mayoria de los casos son los
paises miembros de la OECD) y las importaciones de la economia
receptora (Kawai y Urata, 1995; Lin, 1995). Este efecto retroac-
tivo se debe al hecho de que, en algunos casos, las CMNs tienden
aincrementar las actividades del tipo de "ensamblaje’. producién-
dose mayores cocientes de exportaciones/ventas y mayores con-
tenidos de insumos importados que las empresas domésticas
(Wang y Swain, 1995). Lo anterior describe en cierto sentido el
panorama comercial que se genera en la Republica Dominicana,
dada la presencia de la IED en el sector de zonas francas.

Pararealizar el analisis de estacionariedad, las propiedades de
integracion de los datos son determinadas usando las pruebas de
raices unitarias convencionales, las cuales fueron encauzadas para
determinar el orden de diferenciacion para alcanzar la estaciona-
riedad cuando el proceso de generacion de los datos es definido
por la siguiente ecuacion:

Az, =a,D+a,z, +Z';=Ia/.AzH +u,, (6)
donde z = (7, F), D es un vector de elementos deterministicos
(intercepto y tendencia), » es seleccionado tal que u es un térmi-
no de error con ‘ruido blanco’. Los resultados de las pruebas de
raices unitarias son presentados en la Tabla 1. De acuerdo a la
prueba ADF de estacionariedad, todas las variables son integra-
das de orden uno, I(1), para el caso de la Republica Dominicana.

Los datos reportados en las Tablas 2a y 2b son pruebas F
convencionales para comprobar la hipdtesis nula de que el comer-
cio genera la IED de acuerdo al criterio de causalidad de Granger
0, lo que es lo mismo, que existe una precedencia temporal del
comercio con respecto a la I[ED, en el corto plazo, como se plan-
tea en la ecuacion (4).
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El andlisis agregado revela una causalidad en dos direcciones,
segun la prueba de Granger para la Repiblica Dominicana, resulta-
do que es también obtenido en el analisis desagregado, para las
exportaciones e I[ED, las importaciones e IED. En general, el anali-
sis empirico sugiere una asociacion fuerte entre el comercio y la
IED. La causalidad en ambas direcciones, encontrada en el pre-
sente caso, puede atribuirse a las asimetrias en el proceso de libe-
ralizacion comercial y las flexibilizaciones en las leyes que afec-
tan la IED (incluyendo la misma Ley de Inversion Extranjera, en
el caso de la Republica Dominicana).

4.2 TED Y COMERCIO EN EL LARGO PLAZO

El impacto de largo plazo de la IED en la balanza comercial,
las importaciones y las exportaciones, se resume en la Tabla 3. En
esta seccion analizamos la prueba de cointegracion de Engle y
Granger (1987), la cual se realiza en dos etapas. En primer lugar
hacemos las estimaciones de las ecuaciones estaticas de largo
plazo por medio de la técnica de minimos cuadrados ordinarios
(MCO) entre los vectores de las variables, y luego se estima si los
residuos de dichas ecuaciones son estacionarios, con el objeto de
probar la existencia de una relacion de equilibrio entre el comer-
cio (i.e., balanza comercial y sus componentes) y la IED.

Los resultados de las ecuaciones de largo plazo muestran, para
el caso del analisis agregado, que la IED tiene un impacto nega-
tivo en la balanza de pagos en el caso de la Republica Dominica-
na, como muestra el coeficiente reportado en dicha tabla. el cual
es significativo al 99%. Esto podria atribuirse a las altas propor-
ciones de las importaciones, requeridas por el sector de la inver-
sidn extranjera en la Repuiblica Dominicana, como por ejemplo,
las importaciones de insumos. En el analisis desagregado, la [ED
impacta positivamente tanto a las importaciones como a las ex-
portaciones en el periodo completo, siendo los coeficientes sig-
nificativos al 99%.
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Con relacion a la hipdtesis de complementariedad, la misma
no fue confirmada en el caso del andlisis agregado. como tampo-
co en el desagregado, ya que, segtin las pruebas ADF, los residuos
muestran tener raices unitarias, por lo que no existe una relacion
de cointegracion estable en el periodo completo. Este resultado
sugiere que la IED aparenta desplazar a las exportaciones y las
importaciones en el largo plazo.

TABLAN.® 3
Prueba de Cointegracion de Engle y Granger
Residuos ecuacioén

Variable Coeficiente IED de largo plazo
mportaciones 0.33™ -0.9639
Exportaciones 0.28™ -1.6323
Balanza comercial -212.73™ -0.1541
Notas:

- Los ADF estadisticos son reportados para probar si los residuos son
1(0). Los valores criticos usados para las pruebas de cointegracion son
los reportados por Engle y Yoo (1987), Tabla 3.

= (**%), (**) y (*) denotan significancia al 99%, 95% y 90%,
respectivamente.

- Debido a los numerosos valores negativos de la balanza comercial, no
se reportan logaritmos, sino que la misma se presenta en su unidad
(USY), es decir, el coeficiente de dicha ecuacion es una semi-
elasticidad.

La complementariedad entre la IED y las importaciones su-
giere un vinculo cercano entre el comercio y la IED, que se pre-
sume se genera a traves de las actividades de compra y venta de
las CMNs. Los altos coeficientes de IED reportados se pueden
explicar en el sentido de que se trata de una economia pequeiia,
ya que la teorfa de comercio internacional predice que los coefi-
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cientes tienden a ser menores, mientras mas grandes sean las
economias, dado que el sector externo tiende a ser menor como
propocion del PIB en las economias mas grandes (debido a la
autosuficiencia).

La complementariedad con respecto a las exportaciones con-
firmada en investigaciones, como por ejemplo. Fry (1995), en su
estudio de datos de panel para 16 paises en desarrollo y el anali-
sis de series de tiempo de Fukasaku y de Mello (1997), implican
la orientacion hacia las exportaciones de la IED en gran parte de
paises de América Latina. Sin embargo, de acuerdo a los autores
citados, la tendencia evidenciada en América Latina es diferente
que en algunos paises del Sudeste Asiatico, donde la reduccién
progresiva de la orientacion de las exportaciones se debe a que
podria producirse un desplazamiento del comercio en esas
economias, como resultado del cambio en la orientacion de las
operaciones extranjeras en la region de exportaciones hacia la
absorcion doméstica.

5. CONCLUSIONES

Esta investigacion analiza el comercio internacional y la IED
en al Republica Dominicana entre 1965 y 1998. El planteamien-
to tedrico de que las importaciones preceden a la IED se confir-
ma para la Republica Dominicana. Ademas, el argumento teori-
co de que la [ED incrementa las exportaciones subsecuentemente
es valido en el presente caso. Con respecto a la relacion entre la
balanza comercial y la IED, se observa una causalidad bi-direc-
cional de acuerdo a la prueba de Granger. al igual que en el caso
de las importaciones y las exportaciones.

Con relacion a la hipotesis de complementariedad, la misma
no fue confirmada en el caso del analisis agregado, como tampo-
co en el desagregado, ya que los residuos no son estacionarios, por
lo que no existe una relacion de cointegracion estable en el perio-
do completo.



Comparando los resultados encontrados con los de otros au-
tores que han analizado en cierto modo las hipotesis planteadas
en el presente estudio, podemos plantear una serie de conclusio-
nes. En primer lugar, el impacto de los flujos de IED en la balan-
za comercial es mayor mientras mayor sea el grado de apertura
econdmica y menor sea el tamafio de la economia. Segundo, los
flujos de IED parecen ser muy sensibles a los cambios en las ex-
portaciones, lo que confirma la orientacion hacia las exporta-
ciones de la inversién extranjera en la Republica Dominicana.
Finalmente, un impacto negativo de la IED en la balanza comer-
cial prevalece tanto en la muestra completa (1966-1998), como
en la reducida (1966-1984).

Los resultados sugieren, ademas, que las investigaciones fu-
turas con respecto al nexo entre el comercio y la IED deben con-
centrarse en distinguir entre la inversion extranjera intra e inter
industrial, para complementar el enfoque actual con un mayor
andlisis de los cambios en la composicion de las importaciones y
las exportaciones en el tiempo, y la magnitud en que esos cambios
pueden ser atribuidos a la inversion extranjera y la recolocacion
de la produccion local. Otra avenida de investigacion interesante
es el analisis de las actividades de las CMNs, puntualizando los
cocientes de exportaciones/ventas y los contenidos de insumos
importados de las CMNs con relacion a las empresas domésticas,
y su impacto conjunto en la economia nacional.

Apéndice
1. Definicion y fuentes de las variables

Inversion Extranjera Directa (IED). Inversion extranjera re-
portada en la Republica Dominicana. Fuente: Banco Central de
la Republica Dominicana, Boletines trimestrales, varios vola-
menes.

Exportaciones totales. Exportaciones (nacionales y zonas
francas). Fuente: Banco Central de la Republica Dominicana,
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Boletines trimestrales, varios volimenes. y Fondo Monetario
Internacional (FMI), Estadisticas de Balunza de Pagos, varios
volumenes.

Importaciones totales. Importaciones (nacionales y zonas
francas). Fuente: Banco Central de la Repiblica Dominicana,
Boletines trimestrales, varios voliumenes, y Fondo Monetario
Internacional (FMI), Estadisticas de Balanza de Pagos, varios
volumenes.
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