
Revista Galega de Economía, 31(1), (2022). ISSN: 1132-2799
https://doi.org/10.15304/rge.31.1.8098

Artígos

Unha análise econométrica das interrelacións entre a
economía mergullada e a oficial sobre o crecemento
económico
An econometric analysis of the interrelations between shadow and official
economy on economic growth

Adrián Ríos Blanco1,a
1 Universidade da Coruña, España

aadrian.rios@udc.es

Recibido: 10/11/2021; Aceptado: 25/03/2022

Resumo
Implementando datos de panel de 29 países da Orgañizacioñ para a Cooperacioñ e o

Desenvolvemento Ecoñomicos (OCDE) para o período 1991-2015 nun modelo de crecemento
ecoñomico de dous sectores con produtividades heteroxeñeas, mostrase que a ecoñomía mergullada
exerce un efecto sobre a oficial. Ambas as ecoñomías moveñse en sentido contrario debido a que cando
o PIB oculto crece, dana o crecemento ecoñomico mediante unha externalidade ou spillover negativa.
Con todo, descobrese que a produtividade marxinal da ecoñomía mergullada e menor que a da oficial,
así que e posible que, en certa medida, as normas dispoñibles para controlala sexan efectivas. A
aplicacioñ de distintas tecñicas ecoñometricas conduce a coñclusioñs similares, demostrando a
robustez dos resultados.
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Abstract
Using panel data from 29 OECD countries between 1991-2015 in an economic growth model of

two sectors with heterogeneous productivities, we show that the underground economy exerts an
effect on the official one. Both economies move in opposite directions because when hidden GDP
grows, economic growth is damaged through a negative externality or spillover. However, the marginal
productivity of the shadow economy is found to be lower than that of the official one, so, it is possible
to some extent that the rules available to control it are effective. The application of different
econometric techniques leads to similar conclusions demonstrating the robustness of the results.
Keywords:  Economic Growth;  Shadow Economy;  Economic Correlation.
JEL:  E26;  E32;  O17.
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1. INTRODUCIÓN
O impacto e as consecuencias das actividades ecoñomicas non medidas adoitan ser

preocupantes, posto que algunhas delas poden ser negativas. Este feñomeño, coñecido como
ecoñomía mergullada, consiste nun conxunto de actividades ocultas por multiples motivos,
pero podeñse resumir en dous, de acordo co comportamento dos axentes implicados nese
sector: son rendas ocultadas deliberadamente, ou son consecuencia dalgunhas actividades
que simplemente quedan fora dos rexistros involuntariamente pola propia natureza da
actividade, como pode ser a ecoñomía domestica.

A ecoñomía mergullada xerou debate en moitos aspectos. Ademais da sua medicioñ,
tampouco esta claro que efecto exerce sobre o crecemento ecoñomico ou sobre a ecoñomía
oficial. Neste aspecto non hai estudos consistentes. Alguñs apuntan efectos positivos e outros,
negativos, pero ademais estes resultados son demostrados con serios problemas de
iñterpretacioñ. En países desenvolvidos, esta cuestioñ pode ser investigada para axudar aos
policy-makers na toma de decisioñs con respecto ao sector informal. Se estas actividades
ocultas supuxesen un risco para o crecemento ecoñomico, esta claro que o custo de
oportunidade de permitir trañsaccioñs nos mercados informais e alto. Con todo, a ecoñomía
mergullada tameñ pode conter actividades que supoñeñ un impulso para a ecoñomía oficial.
Este dilema e incentivador para indagar na iñterrelacioñ entre ecoñomía mergullada e
crecemento ecoñomico.

Usando un panel balanceado de 29 países da OCDE no período 1991-2015, este estudo
busca achar a orixe da relacioñ entrambos os sectores en países desenvolvidos, unha cuestioñ
ata agora inexplorada. O traballo empírico sera levado a cabo estimando econometricamente
un modelo de crecemento ecoñomico ñeoclasico baseado nos traballos de Feder (1983), Ram
(1986) e Saunoris (2018). Este modelo axuda a indagar nas iñterrelacioñs a partir dun
parametro que mide as diferenzas nas produtividades de ambos os sectores e outro que e
representativo dunha externalidade ou spillover. En canto ao diferencial de produtividades, a
ecoñomía mergullada e por defiñicioñ un conxunto de actividades ecoñomicas de menor
produtividade que as da oficial, así que este parametro debería ser negativo, polo menos en
países desenvolvidos, xa que neles se dispoñ de suficieñtes recursos institucionais ou
ecoñomicos para controlala (Schneider e Enste, 2000). O segundo parametro, correspondente
a externalidade, e o realmente controvertido e presenta un grande interese, xa que alberga
moitas das hipoteses atopadas na literatura sobre correlacioñ entre ecoñomía mergullada e
oficial. Por tanto, o modelo ten a vantaxe de resumir todas esas hipoteses en tan so dous
parametros. Este estudo non pretende profundar en que e o que exactamente hai detras da
externalidade, por exemplo. No seu lugar, primeiro determíñase se existe un efecto de
crecemento sigñificativo por parte da ecoñomía informal e despois observase se se producen
diferenzas nas produtividades marxinais e/ou se existen externalidades produtivas que se
poidan aproveitar (positivas) ou que sexan dañiñas (negativas).

No estudo de Saunoris (2018), aplícase o modelo para unha mostra de países
relativamente grande, aíñda que con resultados posiblemente controvertidos. En particular,
coñclue que a ecoñomía mergullada impulsa o crecemento ecoñomico grazas a unha
externalidade positiva e tameñ debido a que a produtividade marxinal da ecoñomía oculta e
superior a da oficial. Podería pensarse que isto ultimo e contrario ao esperado, pero ao
tratarse dunha mostra que non so iñclue países desenvolvidos, algunha destas ecoñomías
pode estar a atender unha maior demanda no sector informal, impulsando así a sua
produtividade marxinal por encima da oficial.
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Os resultados do presente traballo apuntan que, en países desenvolvidos, a ecoñomía
mergullada se move en sentido contrario a oficial. Isto mañifestase mediante unha
externalidade negativa, posiblemente derivada da brecha fiscal habitual atopada en países
como España ou Italia. Por outra banda, o diferencial de produtividades estimado indica que a
produtividade marxinal do sector oculto e menor. Desta forma, a ecoñomía informal dana o
crecemento ecoñomico, pero e potencialmente controlada mediante os instrumentos
institucionais adecuados.

O traballo estruturase da seguinte forma. No proximo apartado delimítase
conceptualmente a ecoñomía mergullada e revísañse os estudos sobre correlacioñ entre
ecoñomía mergullada e oficial. O apartado 3.1 expoñ a estratexia empírica presentando as
hipoteses que se van contrastar, e o apartado 3.2 describe o modelo que servira de base para a
estimacioñ dos parametros. Finalmente, explícañse os resultados en relacioñ coas hipoteses
de correlacioñ expostas.

2. MARCO TEÓRICO
A ecoñomía mergullada, tameñ chamada, informal, oculta, ilegal, irregular ou subterrañea,

e defiñida pola Orgañizacioñ para o Crecemento e o Desenvolvemento Ecoñomicos (OCDE,
2002) como aquelas actividades que levan un menor pago de impostos, coñtribucioñs ao
Estado ou a incumprir normas laborais. Delimitañdoa desta forma, queda claro que non so e
causada por cuestioñs delituosas, señoñ que a ecoñomía legal que queda fora da
coñtabilizacioñ, por exemplo ao non estar suxeita a un imposto, e tameñ ecoñomía
mergullada. Estas actividades, aíñda non sendo ocultadas voluntariamente, carrexan algunhas
desas consecuencias debido a un custo de oportunidade para o Estado (Ríos, 2020). Polo
tanto, tratase dunhas actividades ecoñomicas que teñeñ diversa natureza e así hai autores que
as clasificañ en tres partes: Delituosas/Ilegais, Non gravables/Evasioñ fiscal e as Legais
anteriormente comentadas (Prado, 2004; Rodríguez, 2007). A pesar destas orixes dispares,
todas teñeñ en comuñ que non se ven; non estañ rexistradas ou polo menos non se coñece a
sua proporcioñ nas estatísticas oficiais.

A maioría de traballos sobre esta ecoñomía perseguen precisamente a estimacioñ do seu
volume, sendo a fraude fiscal un dos compoñeñtes aos que mais se lles presta ateñcioñ en
países desenvolvidos (Arrazola et al., 2011; Barbone et al., 2013; Sindicato de Tecñicos do
Ministerio de Facenda [GESTHA], 2014; Martinez-Lopez, 2013; Pulido, 2014; Rios, 2019;
Uquillas-Casalombo, 2018). Con todo, apenas existen estudos centrados na iñteraccioñ entre
ecoñomía mergullada e oficial. Estes parten de hipoteses sobre as consecuencias e efectos que
a ecoñomía oculta exerce sobre o crecemento ecoñomico. O feito de que haxa argumentos a
favor de efectos positivos para o crecemento ecoñomico sigñifica que esas actividades
coñstitueñ un beñeficio ou activo e cando producen efectos negativos, tratañse dun custo
(Saunoris, 2018). As achegas beñeficiosas para o crecemento ecoñomico poderíañ darse
grazas as actividades de corte legal anteriormente descritas, mentres que as prexudiciais
seríañ asociadas, sobre todo nos países desenvolvidos, a fraude fiscal, cuxa consecuencia e
denominada brecha fiscal. En todo caso, o efecto total que estas actividades exercen sobre o
crecemento proveñ do efecto individual que realiza a producioñ oculta, pero saber que signo
domina e precisamente o controvertido (Schneider, 2005, 2006; Williams e Schneider, 2016).

A correlacioñ positiva pode orixinarse porque se crean rendas no sector informal que, ao
gastarse no oficial, dan lugar a un impulso do crecemento, e mesmo esa ecoñomía podería
servir para recoller a demanda non atendida na oficial, por exemplo, dando emprego a axentes
de baixos ingresos, incentivando o desenvolvemento de mercados e recursos fiñañceiros, ou
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achegando maior experiencia aos emprendedores (Schneider, 2006; Bajada e Schneider, 2009;
Asea, 1996; Kaliberda e Kaufmann, 1996).

O sentido negativo na relacioñ veñ dado por unha alta probabilidade de execucioñ de
normas (Loayza, 1999). Nesta liña argumeñtase que o comportamento añticíclico debería ser
observado en países desenvolvidos, pois existira unha regulacioñ da informalidade mais
efectiva. Con todo, tameñ pode suceder que a evasioñ fiscal provoque unha dimiñucioñ
orzamentaria do Estado para prover bens e servizos basicos (Schneider, 2006).

Todos estes estudos se preocuparon de testar estas hipoteses, pero con moitos problemas
de iñterpretacioñ debido a un importante ñumero de variables. O presente traballo aplicara o
modelo de Feder (1983) e Ram (1986) que, a diferenza dos anteriormente comentados, se
trata dun modelo de crecemento ecoñomico, permitindo unha ideñtificacioñ mais clara das
iñflueñcias que a ecoñomía mergullada pode exercer sobre a oficial, e sen o problema de
iñterpretacioñ derivado do uso de multiples variables, ao so estimar dous parametros. O
pioneiro en aplicalo ao campo da ecoñomía mergullada probablemente foi Saunoris (2018).
Este autor coñclue que a ecoñomía mergullada e a oficial tenden a moverse no mesmo sentido,
ao exercerse un efecto ou spillover positivo sobre o crecemento ecoñomico. A correlacioñ
positiva tameñ se apoia en que a produtividade marxinal da ecoñomía mergullada e superior a
da oficial.

No presente traballo preteñdese descubrir a iñterrelacioñ entre a ecoñomía mergullada e
o crecemento ecoñomico en países desenvolvidos, polo que a mostra coñsistira en ecoñomías
da OCDE. E esperable atopar que a produtividade marxinal da ecoñomía mergullada sexa
menor que a da oficial, xa que, en principio, se dispoñ de suficieñtes instrumentos
institucionais ou ecoñomicos para controlala. Con todo, o signo da externalidade nestes países
non esta claro. Podería suceder que a restricioñ de recursos imperase, xerando unha
externalidade negativa que en países desenvolvidos se traduce na coñecida brecha fiscal, ou
ben positiva, se a restricioñ de recursos non e tan forte e no seu lugar predominan abundantes
rendas informais gastadas na ecoñomía oficial, por exemplo. No seguinte apartado formulañse
as hipoteses investigadas con este modelo.

3. APROXIMACIÓN EMPÍRICA

3.1. Estratexia empírica
O modelo trata dunha ecoñomía con dous sectores de produtividades moi opostas. O de

baixa produtividade e ideñtificado como a ecoñomía mergullada e o de alta produtividade e a
ecoñomía oficial. Feder (1983) permitiu que a ecoñomía característica de alta produtividade
sexa a uñica exportadora e ademais expuxo que ambas puidesen ter un diferencial en
produtividades marxinais. Ram (1986) agregou que o sector de baixa produtividade e
susceptible de xerar unha externalidade. Con estas duas ideas, as hipoteses de correlacioñ dos
estudos previos resumeñse de duas maneiras: ou afectan pola vía diferencial de produtividade
ou ben mediante unha externalidade.

Os problemas que presenta este modelo en relacioñ co obxectivo do traballo son que o uso
de poucas variables so permite indagar nas iñterrelacioñs a partir dun parametro
representativo da externalidade e doutro sobre o diferencial de produtividades, restando
coñcrecioñ. Por exemplo, unha correlacioñ positiva por unha maior produtividade na
ecoñomía mergullada respecto da oficial podería darse ao incentivar o desenvolvemento de
mercados fiñañceiros, ou ben porque a ecoñomía mergullada incrementa o apoio aos
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emprendedores, entre outras razoñs. Saberiamos que hai ese diferencial de produtividades
positivo, pero non que e o que o orixina. Isto pon de relevo o caracter de “caixa negra”
habitualmente atopado na literatura revisada, mais indagar neste aspecto escapa do alcance
deste estudo. As hipoteses contrastadas en traballos anteriores son recollidas aquí como
posible explicacioñ a cada tipo de correlacioñ no modelo. Ademais, debido a que se trata dun
modelo de crecemento ecoñomico, so se coñsiderarañ consecuencias de tipo produtivo1. A
coñtiñuacioñ, coñcretañse as hipoteses.

H1.A economía mergullada produce efectos sobre a oficial.
H2.Tenderá a haber correlación positiva se e só se ocorre calquera dos seguintes dous feitos:

a.2) A informalidade atende a demanda desaproveitada na formalidade a produtividade marxinal é
maior no sector informal.

b.2) Gástanse rendas informais no sector oficial existe un efecto ou externalidade (spillover) positiva
xerada cara á economía formal.

H3. Tenderá a haber correlación negativa se e só se ocorre calquera dos seguintes dous feitos:

a.3) Existencia de normativas efectivamente aplicadas á economía oculta a produtividade marxinal é
menor no sector informal.

b.3) Erosión fiscal da Estado/brecha fiscal existe un efecto ou externalidade negativa (spillover)
xerada cara á economía formal.

Esta ultima hipotese ten dobre iñterpretacioñ dependendo de cal dos dous feitos se
observen. Mediante a.3 coñseguese controlar o sector informal, impulsando o crecemento do
formal, pero b.3 indica que o crecemento ecoñomico se ve danado. Isto ultimo ocorre cando a
ecoñomía mergullada crece e a oficial decrece. A Figura 1 mostra en azul o sector formal e en
laranxa o informal. En todo momento existe correlacioñ negativa, cumpríñdose H3. Con todo,
o porque do seu cumprimento cambia co feito considerado.

Este traballo usa datos de países da OCDE, considerados países desenvolvidos. Nestes
indicouse que podiamos presupor que existen normativas efectivas para regular a ecoñomía
oculta. Isto non e mais que o feito a.3 que implica H3. Así que podemos agregar unha nova
hipotese referida a que nos países desenvolvidos a direccioñ da relacioñ entrambos os
sectores sexa negativa.

H4. Se se cumpre H3 por a.3, entón os países desenvolvidos manteñen unha correlación
negativa que permite controlar a informalidade.

1 O propósito deste estudo non é xerar polémica respecto de onde están os límites das consecuencias da economía
informal, pero nunha análise onde entra en xogo dilucidar se este sector é bo para o crecemento económico,
posiblemente debería valorarse se de verdade, por exemplo, unha externalidade produtiva positiva compensa unha
progresiva deterioración doutras normas.
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Figura 1. Implicacións da correlación intersectorial negativa

Por ultimo, observase que estas hipoteses non son independentes, señoñ que estañ
xerarquizadas por H1, así que nunca se cumprirañ H2, H3 e H4 se primeiro non se cumpre
H1. A Figura 2 resume a estratexia empírica.

Figura 2. Estratexia empírica

3.2. Descrición e desenvolvemento do modelo
Denotamos O e U aos sectores oficial e informal, respectivamente, cuxas fuñcioñs de

producioñ ñeoclasicas son:
O = F K0,H0, L0,U (1)
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U = G KU,HU, LU (2)

Cada factor produtivo usa o subíñdice de acordo co sector no que esta involucrado. K e H o
capital físico e humano, mentres que L e o traballo. E importante indicar que a ecoñomía
mergullada e a uñica que podera exercer un efecto directo sobre a producioñ, pois aparece na
fuñcioñ (1). Por suposto non quere dicir que a ecoñomía oficial non iñflua sobre a informal,
porque en realidade o pode conseguir de forma indirecta, por exemplo cunha mellora no
control da fraude fiscal. Por tanto, de darse esta situacioñ, sera implicitamente a traves dos
inputs en (2). Diferenciando respecto ao tempo en cada fuñcioñ:

Ȯ = FkI0̇ + FHH0˙ + FLL0˙ + FUU̇ (3)

U̇ = GkIU̇ + GHHU˙ + GLLU̇ (4)

O produto agregado e:
Ẏ = ȮU̇ (5)

E sabendo que as produtividades marxinais entre sectores difireñ nunha proporcioñ δ tal
que:

GKFK = GHFH = GLFL = 1 + δ (6)

Eñtoñ usando esta ultima ecuacioñ xunto con (5) resulta en2

Ẏ = FK İ + FHḢ + FLL̇ + FU + δ′ U̇ (7)

Onde δ′ = δ
1 + δ′ . Operando en (7)3:

ẎY = α İY + β ḢY + ψ U̇U UY (8)

Obtense o PIB per capita como fuñcioñ das coñtribucioñs ao crecemento por parte do
capital físico investido e mais do capital humano. O factor ψ = FU + δ′ aglomera o efecto que
produce a ecoñomía mergullada sobre o crecemento ecoñomico. En particular, FU representa o
efecto marxinal da externalidade producida cara a ecoñomía oficial. Esta expresioñ determina
que os axentes traballando no sector menos produtivo se trasladen ao mais produtivo
mediante o transvasamento de inputs.

Esta non e a expresioñ central para o presente traballo, posto que as hipoteses
preestablecidas no apartado 3.1 concretan os feitos ecoñomicos que levan un ou outro sentido
na correlacioñ de ambas as ecoñomías, así que ψ resulta demasiado xeñerico para o noso
obxectivo. No seu lugar, podese transformar nunha expresioñ alternativa (Feder, 1983):

2 Ver desenvolvemento no anexo 1.
3 Consultar Saunoris (2018) para conocer detalles sobre el álgebra empleada.
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ẎY = α İY + β ḢY + δ′ − θ U̇U UY + θ U̇U (9)

E para o caso especial δ′ = θ:
ẎY = α İY + β ḢY + θ U̇U (10)

Destas tres ultimas expresioñs, a primeira servira para corroborar H1, o que sucede se e
so se ψ se mostra estatisticamente sigñificativo e e distinto de cero. En (9) podeñse desagregar
os efectos, de modo que coñstitue o maximo interese ao poder indagar na vía que usa a
ecoñomía mergullada para iñfluír no crecemento da oficial. Se o fai a traves do diferencial en
produtividades marxinais, observarase mediante δ′ − θ , e se fose a partir de externalidades,
ocorreríañ por θ. A ecuacioñ (10) serve para comprobar o efecto illado da externalidade,
sendo interpretado como medida de robustez, de acordo co obtido en (9).

A Taboa 1 encaixa as hipoteses concretadas na “linguaxe” do modelo4. Na primeira
columna obteñeñse efectos positivos para o crecemento ecoñomico, e dicir, unha correlacioñ
intersectorial positiva dada maioritariamente por aquelas actividades cuxa motivacioñ non e
delituosa (as que se defiñiroñ como Legais no apartado 2). Este signo comprobase nos
coeficieñtes estimados das variables que aparecen nas filas.

Por exemplo, un efecto positivo producido por unha maior produtividade marxinal no
sector informal observaríase cando o coeficieñte asociado as variables de iñteraccioñ U̇U UY  fose
positivo, xa que por (6) se deduce que δ′ > 0 e na estimacioñ observase δ′ > θ. Isto e
precisamente o feito a.2 que implica H2. E necesario lembrar que, en cambio, o signo negativo
non implica sempre dano ao crecemento ecoñomico, posto que H3 por a.3 sigñifica que a
produtividade marxinal da ecoñomía mergullada e menor. Efectivamente, en (6) tense queδ′ < 0 e por iso na taboa δ′ − θ U̇U UY < 0. Que a ecoñomía oculta creza menos ao terse
aplicado normas efectivas para controlala, implica na relacioñ inversa un impulso ao
crecemento da ecoñomía formal.

Táboa 1. Interpretación do modelo

+ -

δ′ − θ U̇U UY H2 por a.2 H3 por a.3

θ U̇U H2 por b.2 H3 por b.3

Fonte: Elaboración propia a partir do apartado 3.2

3.3. Resultados da estimación
Con datos de 29 países da OCDE5 para 25 anos (OECD, 2002), concretamente no intervalo

anual 1991-2015, coñstruese un panel balanceado que permite a estimacioñ das ecuacioñs

4 As hipóteses que non aparecen na táboa dedúcense implicitamente. H1 sempre debe cumprirse para que ao resto
tamén lles suceda o mesmo, e H4 derívase de H3 por a.3.
5 Consultar Anexo 2.
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(8), (9) e (10). A diferenza de Saunoris (2018)6, empregaroñse mellores tecñicas
ecoñometricas de datos de panel. Isto representa unha ocasioñ para corrixir os importantes
problemas metodoloxicos que supuxo o estudo da ecoñomía mergullada, e non so no tocante a
correlacioñ intersectorial (Mauleoñ e Sarda, 2018). En particular, usar o estimador de efectos
fixos, aleatorios, e de panel diñamico conduce a un valioso intento para paliar o potencial
desvío de omisioñ proveniente de iñcluír so duas variables referidas a ecoñomía mergullada.

Case todas as variables foron extraídas da Penn World Table 9.1 (Feenstra et al., 2015). En
particular, o investimento calculouse aplicando a proporcioñ de formacioñ bruta de capital
fixo en PPP sobre o PIB per capita, o capital humano representa un íñdice baseado nos anos
medios de escolarizacioñ e retornos da educacioñ e o PIB foi calculado en PPP constante con
base en 2011. Os datos de ecoñomía mergullada en termos de proporcioñ sobre o PIB oficial
proveñeñ de Medina e Schneider (2018). Isto e unha restricioñ importante, posto que se
depende do erro de estimacioñ, o cal adoita ser importante co metodo indirecto empregado
por estes autores (Mauleoñ e Sarda, 2018). No entanto, as estimacioñs destes autores adoitan
ser as mais usadas, e de feito tameñ aparecen no traballo de Saunoris (2018). Con isto obtenseUY , así que para conseguir, ademais, a ecoñomía mergullada absoluta para a variable U̇U , compre
multiplicar esa porcentaxe polo PIB per capita.

Por ultimo, optouse por escoller como variable dependente o PIB per capita sen incluír a
ecoñomía mergullada7. En contraste coa decisioñ de Saunoris (2018), ao analizar as
iñterrelacioñs e mais facil e realista considerar que o sector informal iñflua soamente no
formal e non na suma de ambos. A razoñ de peso detras deste inciso radica en que os metodos
indirectos, que son os mais empregados para calcular o tamaño da ecoñomía mergullada
(como para o caso dos datos que se empregarañ neste traballo), asumen que nos rexistros
oficiais xa se atopa unha parte dela. Ao haber un certo grao de solapamento, non se debe
sumar o tamaño absoluto estimado desta co PIB de partida, pois o mais normal e que implique
un problema de dobre coñtabilizacioñ e de endoxeneidade na ecuacioñ estimada (Prado,
2004). A idea detras deste traballo e separar o maximo posible ambos os sectores co fiñ de
analizar mellor as iñflueñcias dun sobre outro.

As estimacioñs por primeiras diferenzas teñeñ unha perturbacioñ que fai que os
resultados coincidan coas estimacioñs por efectos fixos, así que a iñformacioñ que achegan as
variables en diferenzas resultou redundante. No seu lugar, so se presentan as estimacioñs por
efectos fixos. A Taboa 2 mostra os resultados deste metodo.

Táboa 2. Estimación por efectos fixos

(8) (9) (10)

Constante
0.001***
[0.000]

0.001***
[0.000]

0.001***
[0.000]

α İY 0.174***
[0.032]

0.160***
[0.029]

0.166***
[0.031]

ψ U̇U UY 0.123***
[0.015]

6 Na estimación usouse só MCO.
7 O cálculo exacto é Y = Y∗ 1 − informal  onde informal é a proporción de economía mergullada e Y∗ é o PIB per
cápita de partida.
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(8) (9) (10)

δ′ − θ U̇U UY -0.249***
[0.064]

θ U̇U -0.767***
[0.131]

-0.273***
[0.031]

Test F
64.231***
(0.000)

56.707***
(0.000)

67.154***
(0.000)

Test de Wald
711.054***
(0.000)

1518.87***
(0.000)

662.454***
(0.000)

Test de Wooldrige
-4.754***
(0.000)

-3.693***
(0.001)

-4.707***
(0.000)

Fonte: Elaboración propia a partir da especificación descrita nos apartados 3.2 e 3.3.
Os corchetes indican desviacioñs estañdar robustas (HAC) e as pareñteses mostran as probabilidades asociadas aos

estatísticos de contraste. O signo * indica p < 0.1, ** p < 0.05 e *** p < 0.01.

En ningunha ecuacioñ estimada o capital humano era satisfactorio, pois o seu coeficieñte
sempre resultaba negativo, así que se eliminou co obxecto de que non crease problemas de
especificacioñ. No seu lugar, o coeficieñte asociado ao investimento si que se mostra
sigñificativo e co signo apropiado. A ecuacioñ (8) aparece cos dous regresores sigñificativos ao
nivel do 1%. E interesante observar que o coeficieñte asociado a variable de iñteraccioñ e
positivo ψ = 0.123 > 0 . Este e o efecto global que produce a ecoñomía mergullada sobre a
oficial, indicando que, en xeral, a ecoñomía informal coñtribue efectivamente ao crecemento
ecoñomico. E importante lembrar que esta ecuacioñ non e a de maior interese para o presente
estudo, xa que non desagrega a iñflueñcia da informalidade. Por tanto, so se recorre a ela para
demostrar que existe un efecto sigñificativo por parte desta ecoñomía. Eñtoñ, cumprese H1. A
ecuacioñ (9) proporciona unha aparente boa fiabilidade, ao mostrar os seus regresores
sigñificativos mesmo ao nivel do 1%. Agora observañse por separado os efectos. Tense unha
correlacioñ negativa segundo ambos os coeficieñtes. E dicir, de acordo coa Taboa 1 cumprese
H3 tanto por a.3 como b.3, así que a ecoñomía mergullada e controlada efectivamente porque
a sua produtividade marxinal e menor que a oficial, de forma que se estima que e unδ′ < 0 δ′ − θ = − 0.249 ≈ 24.9% menor, pero a vez dana o crecemento ecoñomico
porque xera unha externalidade negativa, θ = − 0.767 < 0. Como o panel esta composto
soamente por países da OCDE e cumprese H3 por a.3, inmediatamente cumprese tameñ H4.
Os países desenvolvidos contan cunha correlacioñ negativa cando menos porque se coñteñ de
forma efectiva o crecemento da ecoñomía mergullada, incidindo sobre a sua produtividade
marxinal, aíñda que hai unha parte dela que dana a evolucioñ da oficial mediante unha
externalidade negativa, tal como a erosioñ fiscal. A ecuacioñ (10) xorde para o caso especialδ′ = θ. O coeficieñte asociado a variable de crecemento do PIB informal resulta negativo e
sigñificativo ao mesmo nivel que para os casos anteriores. Ademais, a varianza robusta
estimada de θ dimiñue notoriamente, así como o seu coeficieñte. Eñtoñ, a externalidade
produce unha correlacioñ negativa entrambos os sectores, permitindo coñcluír o mesmo que
na estimacioñ de (9).

Para tentar darlles robustez a estes resultados, repetiuse a estimacioñ usando a regresioñ
de efectos aleatorios. O resultado aparece na Taboa 3. Os resultados son practicamente iguais
respecto dos das estimacioñs por efectos fixos.
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Táboa 3. Estimación por efectos aleatorios

(8) (9) (10)

Constante
0.001***
[0.000]

0.001***
[0.000]

0.001***
[0.000]

α İY 0.175***
[0.032]

0.161***
[0.029]

0.166***
[0.031]

ψ U̇U UY 0.123***
[0.015]

δ′ − θ U̇U UY -0.248***
[0.064]

θ U̇U -0.765***
[0.132]

-0.273***
[0.031]

Test Chi cadrado
128.784***
(0.000)

189.813***
(0.000)

134.542***
(0.000)

Test de Breusch-Pagan
12.715***
(0.000)

12.148***
(0.000)

12.460***
(0.000)

Test de Wooldrige
-4.754***
(0.000)

-3.693***
(0.001)

-4.707***
(0.000)

Test de Hausman
1.948
(0.377)

5.347
(0.148)

2.954
(0.228)

λ 0 0 0

Fonte: Elaboración propia a partir da especificación descrita nos apartados 3.2 e 3.3.
Os corchetes indican desviacioñs estañdar robustas (HAC) e as pareñteses mostran as probabilidades asociadas aos

estatísticos de contraste. O signo * indica p < 0.1, ** p < 0.05 e *** p < 0.01.

Ante a robustez obtida con estes dous metodos, hai que sinalar que comparten tameñ
problemas do mesmo tipo. Por exemplo, existe un problema de heterocedasticidade, xa que
nou superan as probas de Wald nin de Breusch-Pagan, respectivamente. Ademais, mostran
importantes problemas de autocorrelacioñ segundo o test de Woolridge. A regresioñ por
efectos aleatorios merece unha ateñcioñ especial. O estimador factible de MCG, representado
por λ, e cero. Iso quere dicir que a estimacioñ podería realizarse mediante MCO cun resultado
similar. O test de Hausman non rexeita a hipotese nula de MCG eficieñte, así que efectos
aleatorios e preferido a efectos fixos. En defiñitiva, estimar mediante efectos aleatorios
reportaría un resultado minimamente satisfactorio.

Para atallar estes problemas iñtroducese o primeiro retardo da variable dependente
(Sheridan, 2014). Ao facer isto en datos de panel, e necesario escoller con coidado o estimador
e por iso empregase o de Blundell e Bond (1998), reportando resultados similares se se
realizaba a estimacioñ nunha ou duas etapas e se se iñcluíañ ou non as variables en niveis. As
novas estimacioñs, esta vez de panel diñamico, aparecen na Taboa 4. En toda as ecuacioñs
estimadas observase sigñificacioñ individual dos coeficieñtes sempre ao nivel do 1 %, así
como sigñificacioñ conxunta segundo o test de Wald. O novo regresor correspondente ao

Unha añalise ecoñometrica das iñterrelacioñs entre a ecoñomía mergullada e a oficial sobre o crecemento ecoñomico

Revista Galega de Economía, 31(1), (2022). ISSN: 1132-2799
https://doi.org/10.15304/rge.31.1.8098

11

https://doi.org/10.15304/rge.31.1.8098


primeiro retardo da variable dependente deduce un coeficieñte estimado negativo e
sigñificativo de acordo a literatura sobre o crecemento ñeoclasico (Saunoris, 2018). Respecto
ao resto de regresores, variaron mais que cando se comparaban os dous primeiros metodos,
pero seguen conservando o sentido da relacioñ en todo momento e igualmente a
sigñificatividade. Finalmente, en todas as ecuacioñs o test de Arellano e Bond (1991) non
rexeita a hipotese de ausencia de correlacioñ serial de segunda orde, e o test J de Hansen non
acha evidencia en contra de que as restricioñs de sobreideñtificacioñ sexan correctas.

Táboa 4. Estimación de panel dinámico

(8) (9) (10)

Constante
0.001***
[0.000]

0.001***
[0.000]

0.001***
[0.000]

( ẎY t − 1 -0.324***
[0.011]

-0.318***
[0.011]

-0.313***
[0.012]

α İY 0.100***
[0.002]

0.100***
[0.003]

0.101***
[0.003]

ψ U̇U UY -0.273***
[0.030]

δ′ − θ U̇U UY -0.170***
[0.037]

θ U̇U -0.024***
[0.005]

-0.038***
[0.004]

Test de Wald
489.57***
(0.000)

492.91***
(0.000)

489.61***
(0.000)

Test de Arellano e Bond
-0.867
(0.386)

-0.747
(0.455)

-0.743
(0.457)

Test J de Hansen
3.194
(1.000)

3.203
(1.000)

3.214
(1.000)

Fonte: Elaboración propia a partir da especificación descrita nos apartados 3.2 e 3.3.
Os corchetes indican desviacioñs estañdar robustas (HAC) e as pareñteses mostran as probabilidades asociadas aos

estatísticos de contraste. O signo * indica p < 0.1, ** p < 0.05 e *** p < 0.01.

Esta añalise coñclue que a ecoñomía mergullada e a oficial exhiben unha correlacioñ
negativa. Inicialmente pola ecuacioñ (8), percíbese que o sector oculto produce un efecto
sobre o crecemento ecoñomico. Coa especificacioñ mais concisa e igual de valida da ecuacioñ
(9), afoñdase nesta cuestioñ e resulta que cando a ecoñomía mergullada decrece e cando
favorece o estímulo ecoñomico, de maneira que os axentes informais se cambian ao sector
oficial posto que posiblemente as regras institucionais conseguen controlar a presenza desta
ecoñomía, reducindo a produtividade marxinal correspondente. Por outra banda, debido ao
signo da relacioñ, e inevitable que cando a ecoñomía mergullada tenda a crecer acabe por
danar o crecemento ecoñomico mediante unha externalidade negativa, como pode ser a
dimiñucioñ orzamentaria publica, entre outras que se revisaron.
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4. CONCLUSIÓNS
O feito de que unha producioñ non estea rexistrada carrexa consecuencias que a priori se

poderíañ supor positivas ou negativas. O presente traballo revisou boa parte delas, en
particular as de tipo ecoñomico, pero co obxectivo adicional de indagar que implicacioñs
supoñeñ sobre o crecemento ecoñomico.

Estas consecuencias determinan a correlacioñ entre ecoñomía mergullada e ecoñomía
oficial. Ata agora a escasa literatura tratou de usar unha longa lista de variables, o que supuxo
unha ambigua iñterpretacioñ dos resultados ao non concretar que tipo de efecto predomina.
Ademais, aíñda non fora explorada esta cuestioñ en países desenvolvidos.

Precisamente para evitar este problema seguiuse a Saunoris (2018), cun modelo baseado
no de Feder (1983) e Ram (1986), con datos de 29 países da OCDE durante o período
1991-2015. Do mesmo xeito que este autor, a traves de tan so duas variables relacionadas coa
ecoñomía mergullada lograse unha coñcrecioñ importante das implicacioñs que esta supoñ,
salvando boa parte dos problemas de iñterpretacioñ. Unha desvantaxe e que o parametro da
externalidade, asociado coa variable de crecemento da ecoñomía mergullada, aglutina moitas
das consecuencias descritas na literatura. Para unha maior claridade de cales son os efectos
aos que nos referimos cando usamos so esas duas variables, no subapartado 3.1 indicouse, en
forma de hipotese, un resumo dalguñs dos feitos que posiblemente estean detras da
externalidade e do diferencial de produtividades. Tampouco hai que perder de vista que o
modelo require datos de ecoñomía mergullada como variable independente. Isto e unha clara
limitacioñ, xa que as estimacioñs depeñderañ en parte do erro incorporado nestes datos.
Aíñda así, as estimacioñs de ecoñomía mergullada proveñeñ de Medina e Schneider (2018),
que foron utilizadas frecuentemente.

A estimacioñ levouse a cabo coas tecñicas de regresioñ usuais de datos de panel, para así
tentar liquidar, por exemplo, un desvío de omisioñ moi plausible por empregar so tres
variables. Os resultados mostran que a ecoñomía mergullada produce un efecto sigñificativo
sobre o crecemento ecoñomico. En particular, cando o produto oculto descende por culpa
dunha produtividade marxinal decrecente, impulsa o crecemento ecoñomico se ademais a dita
produtividade e menor que a oficial. Isto pode deberse, por exemplo, a aplicacioñ efectiva de
normas que incidan sobre ese factor. Por outra banda, se o PIB oculto crece, dana o
crecemento da ecoñomía oficial posto que xera un efecto ou spillover negativo, como pode ser
a aceñtuacioñ da brecha fiscal. Estes dous efectos coñfirmañ as hipoteses que implican unha
correlacioñ intersectorial negativa. Os resultados son case invariantes usando efectos fixos e
efectos aleatorios, o que coñfirma a robustez destes. Con todo, demostran problemas de
heterocedasticidade e de autocorrelacioñ serial, así que a estimacioñ e repetida co primeiro
retardo da variable dependente. O panel diñamico resultante e estimado apropiadamente,
ofrecendo resultados mais fiables e similares aos anteriores en termos de iñterpretacioñ
ecoñomica.

A coñclusioñ e oposta respecto do estudo de referencia realizado por Saunoris (2018).
Isto probablemente sexa debido a que ese autor usa como variable dependente a suma de PIB
rexistrado e PIB oculto. Efectivamente, o PIB oculto aparece tanto a esquerda como a dereita
das ecuacioñs para estimar, polo que recae nun problema de dobre coñtabilizacioñ e de
endoxeneidade. O presente traballo conseguiu separar efectivamente ambos os sectores,
funcionando o PIB oficial como variable dependente e o PIB mergullado como independente.

O alcance dos resultados reflíctese na importancia de que exista un aparello lexislativo
capaz de controlar os factores que promovan a retardacioñ do crecemento da ecoñomía
informal, posto que iso implica que se bloqueen algunhas das externalidades negativas sobre o

Unha añalise ecoñometrica das iñterrelacioñs entre a ecoñomía mergullada e a oficial sobre o crecemento ecoñomico

Revista Galega de Economía, 31(1), (2022). ISSN: 1132-2799
https://doi.org/10.15304/rge.31.1.8098

13

https://doi.org/10.15304/rge.31.1.8098


crecemento ecoñomico. E necesario lembrar que o devandito efecto negativo era producido
polas actividades cuxa natureza e delituosa (ñarcotrafico, fraude fiscal, etc). Con todo, as
posibles achegas ao crecemento ecoñomico proveñeñ das actividades cualificadas como Legais
segundo a termiñoloxía do segundo apartado (venda ambulante, ecoñomías domesticas, etc.).
Xa que logo, se se quere controlar a ecoñomía mergullada, debeñse ofrecer garañtías a aqueles
axentes cuxa iñteñcioñ non se fundamentaba nun acto delituoso, e dicir, que os axentes
involucrados en actividades legais nese sector se vexan incentivados a tentar desenvolver na
medida do posible as suas actividades ecoñomicas no sector oficial. Isto pode lograrse con
medidas de eficieñcia produtiva para evitar o caso dos elevados custos burocraticos na
creacioñ de empresas, entre outras. Tameñ se debe incidir nunha maior liquidez e facilidade
de fiñañciameñto. Eñtoñ, no momento en que as actividades ecoñomicas non vexan
aseguradas a sua continuidade e incluso previamente a sua creacioñ (o caso dos
emprendedores), a correlacioñ debería tender a ser positiva, porque os axentes atopan mais
incentivos no sector informal. Pero a vez, tameñ os axentes delituosos realizan actividades
prexudiciais para o crecemento ecoñomico, como vimos. Por tanto, os policy-makers
eñfroñtañse ao dilema de permitir asigñacioñs en parte eficieñtes no sector informal ou de
pechalo o maximo posible, porque o custo de oportunidade de mantelo e moi elevado. Este
traballo axuda a aclarar mellor esta decisioñ, xa que o estudo mostra que un predominio de
correlacioñ negativa sigñifica que o crecemento ecoñomico pode ser danado. Os policy-makers
deben preocuparse do tamaño desta ecoñomía pero sen esquecer que, se van combatela, han
de ofrecerlles os incentivos suficieñtes aos axentes legais.

A añalise podería ser repetida cunha mostra mais grande ou aplicada a países pobres,
onde deberiamos esperar externalidades negativas e unha maior produtividade marxinal
informal, pois se supoñ que as iñstitucioñs son menos efectivas. A modo de exteñsioñ,
proponse indagar nos mecanismos que inciden no añimo dos axentes a trasladar as suas
actividades entre os dous sectores. Isto suporía unha mellor compreñsioñ das causas de
ecoñomía mergullada, a vez dunha separacioñ mais clara entre actividades Legais e
Delituosas. Con iso, os policy-makers saberíañ atallar con maior certeza os efectos separados
de cada tipo de ecoñomía.

O traballo mostra como o crecemento ecoñomico se ve afectado a traves das
consecuencias de que convivan dous tipos de ecoñomías. Non obstante, non so se deberíañ de
ter en conta as implicacioñs produtivas. A ecoñomía mergullada e tameñ un feñomeño social,
que incide na vida das persoas desde unha perspectiva psicoloxica. Mesmo no caso de
demostrar que existe unha correlacioñ positiva debido a unha externalidade positiva, non e
algo totalmente representativo, xa que esa externalidade pode vir acompañada de
implicacioñs sociais prexudiciais provenientes de actividades dañiñas para a sociedade,
especialmente as relacionadas con actos delituosos. Debe facerse fiñcape na necesidade dun
estudo co foco ampliado cara a campos como a psicoloxía ou a socioloxía. Así, cunha visioñ
conxunta, teríase unha verdadeira imaxe do que supoñ a aparicioñ destas actividades
ecoñomicas.
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Apéndices

Anexo 1. Desenvolvemento do modelo base
Temos tres ecuacioñs, cada unha con distinta fiñalidade, pero sendo todas elas

complementarias entre si. Deste xeito, a ecuacioñ (9) non tería sentido se primeiro non se
corrobora que a ecoñomía mergullada efectivamente produce un efecto sobre o crecemento
ecoñomico, polo que inicialmente se estudaría a ecuacioñ (8). A sua vez, a ecuacioñ (10)
cumpre co proposito de ser unha primeira proba de robustez dos resultados obtidos nas
outras ecuacioñs, estudando o efecto da externalidade illadamente. De calquera forma, as tres
ecuacioñs proveñeñ de (7), así que esta podería denominarse a ecuacioñ base (baseline) sobre
a que se deduce o resto. E por iso polo que a coñtiñuacioñ se ensina o desenvolvemento (non
tan intuitivo) que permite alcanzar a ecuacioñ (7) do modelo.

Partindo de (5):
Ẏ = FK İO + FHḢO + FLL̇O + FUU̇ + GK İU + GHḢU + GLL̇U (A.1)

Substituíñdo por (6):
Ẏ = FK İO + FK 1 + δ İU + FHḢO + FH 1 + δ ḢU + FLL̇O + FL 1 + δ L̇U + FUU̇ (A.2)

Operando:
Ẏ = FK İO + FHḢO + FLL̇O + FUU̇ + FK İU + FHḢU + FLL̇U 1 + δ (A.3)

Adriañ Ríos Blanco
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Ẏ = FK İO + FK İU + FHḢO + FHḢU + FLL̇O + FLL̇U + FUU̇ + FK İUδ + FHḢUδ+ FLL̇Uδ (A.4)

Ẏ = FK İ + FHḢ + FLL̇ + FK İU + FHḢU + FLL̇U δ + FUU̇ (A.5)

Empregando de novo (6):

Ẏ = FK İ + FHḢ + FLL̇ + GK
1 + δ İU + GH

1 + δ ḢU + GL
1 + δ L̇U δ + FUU̇ (A.6)

Ẏ = FK İ + FHḢ + FLL̇ + U̇
1 + δδ + FUU̇ (A.7)

Ẏ = FK İ + FHḢ + FLL̇ + δ
1 + δ + FU U̇ (A.8)

Finalmente, con δ′ = δ
1 + δ  y ψ = δ′ + FU , obtemos a expresioñ (7).

Anexo 2. Descrición da sección cruzada

Táboa A.1. Países da OCDE incluídos na mostra

Australia Grecia Nova Celandia

Austria Hungría Noruega

Bélxica Irlanda Polonia

Canadá Italia Portugal

Chequia Xapón Eslovaquia

Dinamarca Corea España

Finlandia Luxemburgo Suecia

Francia México Suíza

Alemaña Países Baixos Turquía

Gran Bretaña EE.UU. N=29
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