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RESUMEN 

Este artículo estima el tamaño de la Economía Sombra (ES) utilizando modelos autorregresivos de 

rezagos distribuidos (ARDL) y ecuaciones estructurales para Ecuador, Perú y Colombia. Son dos 

los enfoques usados en el estudio: i) demanda de dinero (periodo 1985-2017) y ii) múltiples 
indicadores múltiples causas (MIMIC) (periodo 1995-2017). Bajo el primer enfoque, el tamaño de 

la ES estimado como porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB) para Ecuador fue del 37%, para 
Perú 62% y para Colombia del 52%. Bajo el segundo enfoque, el tamaño de la ES estimado como 

porcentaje del PIB en Ecuador, Perú y Colombia fue del orden del 40%, 77% y 50%, 

respectivamente. Nuestros resultados tienen importantes implicaciones de política pública, al parecer 
una carga tributaria creciente combinada con una excesiva intensidad de las regulaciones y el 

desempleo, son las fuerzas que estarían impulsando el crecimiento de la ES en estos países.   

PALABRAS CLAVE: Economía Sombra, Demanda de Dinero, Modelo Múltiples Indicadores 

Múltiples Causas (MIMIC), Modelo Autorregresivo de Retardos Distribuidos (ARDL). 

ABSTRACT 

This paper estimates the size of the Shadow Economy (SE) using autoregressive distributed lagged 
models (ARDL) and structural equations for Ecuador, Peru and Colombia. Two approaches are 

used in the study: i) money demand (1985-2017 period) and ii) multiple indicators multiple causes 
(MIMIC) (1995-2017 period). Under the first approach, the size of the SE estimated as a percentage 

of Gross Domestic Product (GDP) for Ecuador was 37%, for Peru 62% and for Colombia 52%. 

Under the second approach, the estimated size of the SE as a percentage of GDP in Ecuador, Peru 
and Colombia was 40%, 77% and 50%, respectively. Our results have important public policy 
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implications, as it appears that an increasing tax burden combined with excessive regulatory intensity 

and unemployment are the forces driving the growth of the SE in these countries.   

KEYWORDS: Shadow Economy, Demand for Money, Multiple Indicators Multiple Causes Model 

(MIMIC), Autoregressive Model of Distributed Delays (ARDL). 

INTRODUCCIÓN 
Las actividades económicas ocultas son un fenómeno que se observa en todos los países del mundo, 

en mayor o menor proporción, tales actividades son objeto de estudio bajo algunas denominaciones 

como “sumergida”, “subterránea”, “negra”, “sombra”, etc., en un sentido amplio abarcando 
aquellas actividades que se desempeñan al margen de la ley o fuera de ella. La economía informal 

por su parte, de acuerdo a la OIT (2002) hace referencia a un conjunto de actividades desarrolladas 

por las unidades económicas que en la legislación  o en la práctica están insuficientemente 
contempladas por sistemas formales o no lo están en absoluto, donde producen bienes y servicios 

lícitos; partiendo de aquello, el presente estudio se enfoca en la parte legal de la economía sombra 
(ES) que Buehn y Schneider (2012) la definieron como aquella que engloba la producción legal de 

mercado que se oculta de las autoridades con el objeto de evitar cargas de carácter impositivo o legal. 

En este trabajo se estima el tamaño de la economía sombra de Ecuador, Perú y Colombia[1]. Es 
pertinente indicar que investigadores han centrado su interés en la determinación de sus causas, y la 

estimación de su magnitud, por lo que, conocer la evolución de este fenómeno aportará con un 

insumo importante para los tomadores de decisiones, puesto que la ES podría jugar un papel 

significativo en el desarrollo económico. 

Históricamente la estructura del mercado laboral en Latinoamérica se ha caracterizado por la 
persistencia de la informalidad como una barrera estructural para el crecimiento, de acuerdo a la 

OIT (2018), la cifra de trabajadores informales en América Latina es aproximadamente del 50%. 

Ecuador no es la excepción, acorde con datos del Instituto Nacional de Estadística y Censos (INEC), 
la informalidad laboral es una característica muy marcada en el mercado laboral ecuatoriano, es así 

que, el 44.1% de los ocupados pertenecieron al sector informal en diciembre de 2017. Además de lo 

indicado en Ecuador apenas el 20.6% de los trabajadores cuentan con educación superior, la tasa de 
desempleo alcanzó el 4.6% y la tasa nacional de subempleo fue del 19.8%. El empleo adecuado 

alcanzó el 42.8%, por lo que el resto de individuos o está desempleado o adopta formas de trabajo 
por cuenta propia que caen en un sector sombra o informal. Nótese que son estas las condiciones 

laborales que típicamente predominan en la región y a las cuales se les podría atribuir la existencia 

de la economía sombra (Ruesga, 2021).  

Ahora bien, de acuerdo a Dell´Ano (2007) y Hassan y Schneider (2016), la existencia de una 

economía sombra crea ineficiencias en el mercado de bienes y en el mercado laboral, es una fuente 
de distorsiones en la asignación de recursos, y conduce a sesgos en los indicadores oficiales (sesgo al 

alza de la tasa de desempleo) y/o crea un círculo vicioso[2] de aumentos continuos en la base 

tributaria. Sin embargo, el efecto de la ES no necesariamente es negativo para la economía, los 
individuos gastan en la economía formal aquellos ingresos obtenidos en la economía sombra, lo que 

podría producir un efecto positivo. Enste y Schneider (2000), y Schneider (2010) encuentran que al 

menos dos tercios de los ingresos obtenidos en la ES se gastan inmediatamente en la economía 
oficial[3]. En este marco, los formuladores de política deberían estar especialmente preocupados por 

el auge y el crecimiento de esta parte no registrada dados sus posibles efectos en la economía y sus 
consecuencias sobre el bienestar de los individuos de un país. Igualmente, determinar su magnitud 

es crucial para tomar decisiones efectivas y eficientes, Missiou (2016) indica que la política 

económica puede ser ineficiente si es que se desconoce o ignora el tamaño de la economía sombra.  

Schneider (2007) sostiene que los tamaños de la economía sombra, de los países de África, 

América Central y América del Sur son generalmente similares[4] y elevados (en promedio del orden 

de 41%, en el periodo 1999-2005), al parecer los ciudadanos ven como la única forma de garantizar 
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un nivel de vida digno el recurrir a las economías informales. Santos (2016) por su parte menciona 

que existen diferencias en la informalidad entre países desarrollados y aquellos que no lo son, en los 

primeros el origen de la economía informal se debe básicamente a la implementación de excesivos 
controles financieros y elevadas cargas impositivas; mientras que en los no desarrollados se debe a 

las altas cargas tributarias, intensas regulaciones y una marcada debilidad institucional.   

Las actividades económicas en la sombra usualmente se asocian con la evasión de impuestos, de 

modo que los factores que determinan la evasión fiscal también la afectarán (Allingham y Sandmo 

1972). Medina y Schneider (2017) sugieren la siguiente relación para la economía sombra: 

𝐸𝑆 = 𝐸𝑆[𝑝⏞−(𝐴⏞+, 𝐹⏞−); 𝑓⏞−;  𝐵⏞+(𝑇⏞+, 𝑊⏞+)]                                    (1) 

Las actividades económicas de la ES dependen negativamente de la probabilidad de detección 𝑝 

y de las posibles multas 𝑓, y positivamente de los costos de oportunidad de permanecer formales 

denotados como 𝐵. Los costos de oportunidad están positivamente determinados por la carga 

tributaria 𝑇 y los altos costos de mano de obra 𝑊. Cuanto mayor es la carga fiscal y los costos 

laborales, más incentivos tienen las personas para evitar estos costos al trabajar en la economía 

sombra. La probabilidad de detección 𝑝 depende de las acciones de cumplimiento 𝐴, tomadas por la 

autoridad fiscal y de las actividades de facilitación 𝐹 realizadas por individuos para reducir la 

detección de actividades económicas ocultas. 

Por lo tanto, las actividades económicas ocultas pueden definirse como aquellas actividades 

económicas e ingresos obtenidos que eluden la regulación, los impuestos o la observación del 
gobierno. La economía sombra se centra en actividades económicas productivas que normalmente 

se incluirían en las cuentas nacionales pero que permanecen ocultas debido a las cargas fiscales o 

reglamentarias. Las secciones siguientes del artículo son: revisión de la literatura, datos y 

metodología, resultados, y discusión y conclusiones. 

REVISIÓN DE LA LITERATURA 
El interés de investigadores por medir el tamaño de la economía sombra data de la década de los 70, 
los trabajos pioneros en esta área se atribuyen a Gutmann (1977), Feige (1979) y Tanzi (1980, 1983); 

estos autores estimaron el tamaño de la ES para Estados Unidos, a través del enfoque monetario y 
bajo los supuestos: a) las actividades económicas informales son consecuencia directa de altos 

impuestos; b) tales transacciones se realizan principalmente en efectivo; por lo tanto, la moneda 

general en circulación en la economía tiene dos componentes (moneda utilizada para transacciones 
económicas informales y transacciones formales), y c) la velocidad de circulación del dinero es la 

misma tanto para la ES como para la economía oficial. Posteriormente Frey y Weck-Hannemann 
(1984) desarrollaron un modelo particular de ecuaciones estructurales denominado MIMIC 

(Múltiples Indicadores Múltiples Causas, por sus siglas en ingles), que considera la ES como una 

"variable no observable"; a partir de este estudio algunos autores han usado este método en sus 

investigaciones. 

Loayza (1996) encuentra evidencia para los países latinoamericanos que además de la carga fiscal, 

la intensidad de las regulaciones y la tasa de desempleo aumentan la economía sombra[5], mientras 
que el poder y la eficiencia de las instituciones gubernamentales tienden a reducirla. Bovi (2003) 

determinó que la economía clandestina se correlaciona positivamente con fallas institucionales y 
ligeramente con la tributación y las regulaciones del mercado. Friedman et al. (2000) manifiesta que 

los países con más corrupción tienen una mayor actividad no oficial como porcentaje del PIB. 

Schneider (2003) concluye que la relación entre la proporción de la ES y la cantidad de corrupción 

es fuerte y consistente. 

Singh et al. (2012) argumentan que las empresas ocultan sus actividades en la economía 

clandestina cuando enfrentan una regulación severa con una aplicación inconsistente y corrupción. 
Las instituciones son el factor determinante más importante para el tamaño de la ES. En esta línea, 
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Schneider y Hametner (2013) manifiestan que los individuos a menudo consideran la intensidad 

creciente de la regulación estatal como un aumento de costos y una limitación de la libertad que 

fomenta el cambio a actividades económicas ocultas.  

Lozano (2013) estudia los factores que se asocian a la economía sombra para 10 países 

sudamericanos durante el periodo 2000-2010, utilizando un modelo MIMIC y encuentra que el 
Índice de Libertad Económica, la Tasa de Desempleo y los Ingresos Fiscales son las principales 

causas de este tipo de economía, además también da cuenta que el consumo de electricidad y el 

crecimiento del dinero y cuasi dinero son los principales indicadores de la economía oculta.  

Buehn y Schneider (2012) y Hassan y Schneider (2016) sostienen que existen grandes disparidades 

regionales en el nivel de informalidad, América del Sur y África tienen mayor informalidad, mientras 

que la OCDE el menor. Andrade y Torres (2003), Machado (2014) y Vuletin (2008), dan cuenta del 
gran tamaño de la economía sombra de Ecuador, Perú y Colombia, la cual oscila entre el 29.7% y el 

59.9%. Entre las causas principales de las actividades subterráneas están los impuestos directos e 
indirectos, la tasa de desempleo y la intensidad de las regulaciones. Por lo tanto, la ES puede 

constituirse en un refugio de subsistencia o un canal de salida para una gran parte de la población en 

épocas de recesión; lo cual refuerza la importancia de su estudio y estimación.  

METODOLOGÍA 
La investigación usará el enfoque de la demanda de dinero y el modelo múltiples indicadores 

múltiples causas (MIMIC), cada enfoque contiene un acápite de datos y uno metodológico. 

Método de Demanda de dinero 

Datos 

Se estima la economía sombra bajo el enfoque de demanda de dinero, utilizando datos anuales para 

el periodo 1984-2017 provenientes del Banco Mundial, Bancos Centrales de los respectivos países, 

la Comisión Económica para América Latina y el Caribe, entre otras (para mayor detalle véase 

Anexo 1).  

La variable dependiente es el ratio Circulante-Depósitos a la vista (CD); sin embargo, es 

importante indicar que para el caso peruano se ha considerado la relación Circulante-Dinero amplio 

(CM2), dada las características de la serie de datos para este país. En la década de los 80 el aumento 

en la relación CD en Perú se debe a una caída de los depósitos a la vista (D) en lugar de un aumento 

del Circulante (C), dicho aumento puede deberse a cambios hacia otros activos financieros incluidos 

el M2 diferentes a las cuentas corrientes, en lugar de incrementos en las tenencias de efectivo. En 

este caso, como sugiere Tanzi (1980), la relación a M2 representa más la realidad[6].  

La esencia de este método es estimar la ecuación de demanda de dinero para determinar un 

excedente a lo largo del tiempo por un efecto de un cambio en el nivel impositivo sobre esa demanda. 

Formalización del modelo  

Siguiendo a Hildegart et al. (2003), la función de demanda de circulante a la Cagan tiene la siguiente 

forma: 

                                            𝐶0 = 𝐴 (1 + 𝛩)𝛼𝑌0
𝛽

𝑒−𝛾𝑖                                                  (2) 

Donde 𝐶0 es el circulante o efectivo observado, 𝛩 es un término que incorpora los incentivos de 
los agentes individuales para mantener efectivo en carteras, con la finalidad de financiar actividades 

relacionadas con la economía oculta (en el presente estudio se emplea el cociente entre los Ingresos 

Tributarios y el PIB, Gasto del Gobierno y Tasa de Desempleo), 𝑌0 es una variable o un vector de 

variables relacionadas con el nivel de transacciones (el producto observado o el PIB per cápita), 𝑖 
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mide el costo de oportunidad de mantener circulante en cartera (tasa de interés), y 𝐴, 𝛼, 𝛽 y 𝛾 son 

los parámetros a estimar. 

El circulante observado (registrado en estadísticas oficiales) 𝐶0, es el circulante total 𝐶𝑡, que 

incluye tanto el circulante demandado para realizar operaciones registradas, 𝐶𝑙, como el circulante 

que se demanda para liquidar operaciones ocultas, 𝐶𝑖, por tanto: 

                                            𝐶0 = 𝐶𝑡 = 𝐶𝑙 + 𝐶𝑖                                                    (3) 

La producción total generada en una economía 𝑌𝑡 (no observada), es la suma de la producción 

registrada, 𝑌𝑙, que es la observada 𝑌0, y la correspondiente a la economía sombra, 𝑌𝑖, de este modo: 

                                                       𝑌𝑡 = 𝑌𝑙 + 𝑌𝑖 = 𝑌0 + 𝑌𝑖                                           (4) 

Dado que 𝐶0 incluye 𝐶𝑙 y 𝐶𝑖, pero 𝑌0 no incluye la producción de la economía sombra, al estimar  

𝐶𝑡 como variable dependiente y 𝑌𝑙 como independiente se presenta un problema de medición que 

dará como resultado un sesgo en la estimación de los parámetros.  

Haciendo que 𝛩 = 0 en la ecuación estimada (1) y sustituyendo las variables explicativas por sus 

valores observados, se obtendrá 𝐶𝑙 

                                                               𝐶𝑙 = 𝐴 𝑌0
𝛽

𝑒−𝛾𝑖                                                 (5) 

Se está suponiendo que los incentivos para demandar 𝐶𝑖 no existen, la variable de escala es 𝑌0 =
𝑌𝑙. 

Con 𝐶𝑡 y 𝐶𝑙 conocidos, se puede calcular el monto de circulante que los agentes económicos 

requieren para financiar actividades de la ES.  

                                    𝐶𝑖 = 𝐶𝑡 − 𝐶𝑙                                                       (6) 

De acuerdo al supuesto de que la velocidad del dinero en una economía oficial es igual a la 

velocidad del dinero en la economía sombra, esta última puede obtenerse como[7]: 

                                𝑣 =
𝑌𝑙

𝐶𝑙  
 =

𝑌𝑖

𝐶𝑖  
                                                  (7) 

Por lo tanto, se puede obtener el tamaño de la economía sombra, como: 

                                                             𝑌𝑖 = 𝑣𝐶𝑖                                                   (8) 

Especificación del modelo de series de tiempo. 

Acorde con (1) y tomando como base los trabajos de Tanzi (1983) y Mughal y Schneider (2018), 

se estima la ecuación de demanda de dinero, planteando la siguiente relación: 

                                                 𝑍 = 𝑓(𝑋1, 𝑋2) = 𝛽0 + 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2                  (9) 

Donde[8]:  

𝑍= Indicador de la demanda de dinero (𝐶𝐷 para Ecuador y Colombia,  𝐶𝑀2 para Perú) 

𝑋1= Vector de variables que explican la demanda oficial de dinero: PIB, GH, INFL o IPC y TINT 

o VC.  

𝑋2= Vector de variables que explican la demanda inducida por actividades económicas sombra: 

INGT, DESEM y GG. 

Desarrollo de la metodología econométrica  

Modelo Autoregresivo con Rezagos Distribuidos (ARDL) 

De forma general la especificación de la ecuación ARDL[9] se presenta a continuación: 
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△ (
𝐶

𝐷
) =  𝛽𝑂 + 𝛽1 (

𝐶

𝐷
)

𝑡−1
+ 𝛽2𝐼𝑁𝐺𝑇𝑡−1 + 𝛽3𝑙𝑛𝐺𝐺𝑡−1 + 𝛽4𝐷𝐸𝑆𝐸𝑀𝑡−1 + 𝛽5𝑙𝑛𝑃𝐼𝐵𝑡−1 + 𝛽6𝐼𝑁𝐹𝐿𝑡−1

+ 𝛽7𝑙𝑛𝐺𝐻𝑡−1 + 𝛽8𝑇𝐼𝑁𝑇𝑡−1 + 𝛽9𝐶𝑅𝐼𝑆_𝑃𝐴𝐼𝑆𝑡−1 + ∑ 𝛾1𝑖 △ 𝐼𝑁𝐺𝑇𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ ∑ 𝛾2𝑖 △ 𝑙𝑛𝐺𝐺𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ ∑ 𝛾3𝑖 △ 𝐷𝐸𝑆𝐸𝑀𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ ∑ 𝛾4𝑖 △ 𝑙𝑛𝑃𝐼𝐵𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ ∑ 𝛾5𝑖 △ 𝐼𝑁𝐹𝐿𝑡−1

𝑛

𝑖=0

+ ∑ 𝛾6𝑖 △ 𝑙𝑛𝐺𝐻𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ ∑ 𝛾7𝑖 △ 𝑇𝐼𝑁𝑇𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ ∑ 𝛾8𝑖 △ 𝐶𝑅𝐼𝑆_𝑃𝐴𝐼𝑆𝑡−𝑖

𝑛

𝑖=0

+ 𝜇𝑡                                                                       (10) 

Donde:  

△=Operador de diferencias 
𝐶

𝐷
= Circulante sobre los depósitos corrientes 

𝐼𝑁𝐺𝑇=Ingresos tributarios como porcentaje del PIB 

𝐺𝐺=Gasto final del gobierno general 

𝐷𝐸𝑆𝐸𝑀=Tasa de desempleo 

𝑃𝐼𝐵= Producto Interno Bruto  

𝐼𝑁𝐹𝐿=Tasa de inflación  

𝐺𝐻= Gasto en consumo final de los hogares 

𝑇𝐼𝑁𝑇= Tasa de interés depósitos a plazo 

𝐶𝑅𝐼𝑆_𝑃𝐴𝐼𝑆 = Variable dicotómica que representa un periodo de crisis (1 durante los periodos de 

crisis, y 0 en caso contrario)[10] 

∑ =𝑛
𝑖=0  Representa la sumatoria del número de rezagos de cada variable, que va desde cero, hasta 

el óptimo “𝑛” 

𝛽1, 𝛽2, 𝛽3, 𝛽4, 𝛽5, 𝛽6, 𝛽7, 𝛽8, 𝛽9, 𝛾1𝑖, 𝛾2𝑖, 𝛾3𝑖, 𝛾4𝑖, 𝛾5𝑖, 𝛾6𝑖, 𝛾7𝑖, 𝛾8𝑖 son parámetros a ser estimados, 

𝛽0 es el intercepto, 𝑢𝑡 es el termino aleatorio que se supone es ruido blanco. 

El criterio de información Bayesiano de Schwarz’s (SBIC) se utiliza para determinar el número 
óptimo de rezagos. Se esperan signos positivos para las variables que representan una demanda 

adicional de efectivo debido a actividades económicas en la sombra (INGT, DESEM y lnGG). 

Además, se espera que la variable dependiente rezagada tenga un signo negativo, pues representa el 

término de corrección de errores.  

La presencia de una relación válida a largo plazo se prueba mediante la prueba de restricción del 

coeficiente de Wald: 

𝐻0: 𝛽1 = 𝛽2 = 𝛽3 = 𝛽4 = 𝛽5 = 𝛽6 = 𝛽7 = 𝛽8    (no existe relación a largo plazo) 

Un estadístico F calculado más alto que el nivel superior de la banda implica la presencia de una 

relación de cointegración entre las variables. Con la aprobación de la prueba de límite, el modelo a 

largo plazo se deduce de (9): 

(
𝐶

𝐷
)

𝑡

̂
= 𝛼0 + 𝛼2𝐼𝑁𝐺𝑇𝑡 + 𝛼3𝑙𝑛𝐺𝐺𝑡 + 𝛼4𝐷𝐸𝑆𝐸𝑀𝑡 + 𝛼5𝑙𝑛𝑃𝐼𝐵𝑃𝐶𝑡 + 𝛼6𝐼𝑁𝐹𝐿𝑡 + 𝛼7𝑙𝑛𝐺𝐻𝑡 + 𝛼8𝑇𝐼𝑁𝑇𝑡

+ 𝛼9𝐷𝑈𝑀𝑀𝑌𝑡                                        (11) 

Con: 
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𝛼𝑖 =
�̂�𝑖

�̂�1
 para 𝑖 = 0,2,3,4,5,6,7,8,9  

Método de Múltiples Indicadores Múltiples Causas (MIMIC) 

Este modelo considera la economía sombra como una variable latente, vinculada, por una parte, a 

una serie de indicadores observables que reflejan cambios en su tamaño, y por otra, a un conjunto 

de variables causales observadas. 

Datos 

Se considera el periodo 1995-2017, dada la disponibilidad de información estadística relevante 
(Véase Anexo 2). Como indicadores se presentan el crecimiento del PIB (PIB), la Tasa de crecimiento 

de la Participación de la Fuerza Laboral (PFLTC), la Demanda de Dinero (CM2) y el Consumo de 

Electricidad (CONSELEC); y como variables causales la Carga Tributaria (INGT), Tasa de 

Desempleo (DESEM), Apertura Comercial (APCOM), Calidad Institucional (ILE[11]) y Gasto del 

Gobierno (GG), seleccionadas acorde con Dell´Ano et al. (2017), Lozano (2013) y, Hassan y 

Schneider (2016)[12] [13]. 

Formalización del modelo  

Siguiendo a Dell´Ano et al.  (2017), la ecuación con las relaciones entre la variable latente (𝜂: índice 

de la ES) y las causas 𝑋𝑞, se denomina modelo estructural: 

                                𝜂 = 𝛾´𝑋 + 𝜉                                                   (12) 

Donde: 𝑋´ = (𝑋1, … , 𝑋𝑞) es un vector de causas; 𝛾 = (𝛾1, 𝛾2, … , 𝛾𝑞) es el vector de coeficientes 

estructurales; 𝜉 es el vector de los términos de error con la varianza 𝜓. La matriz de covarianza de 

las 𝑞 causas se denota por 𝛩. 

El sistema de ecuaciones que vincula los indicadores (𝑌𝑝) y la variable no observable (𝜂) es el 

modelo de medición: 

                 𝑌 = 𝜆𝜂 + 𝜀                                                  (13) 

Donde: 𝑌´ = (𝑌1, … , 𝑌𝑝) es el vector de indicadores; 𝜆(𝑝×1) es el vector de los coeficientes de 

regresión; 𝜀(𝑝×1) es el vector de términos de error. La matriz de covarianza de los términos de error 

es 𝛩𝜀. 

La forma reducida del modelo es: 

                                         𝑌 = 𝛱𝑋 + 𝑧                                                   (14) 

Donde: 𝛱 = 𝜆𝑌´ y 𝑧 = 𝜆𝜉 + 𝜀 

Para estimar las ecuaciones (12) y (13), se normaliza un parámetro en la ecuación (14), 

restringiendo un elemento de 𝜆 a algún valor asignado previamente[14]. Si se mantiene la normalidad 
multivariante de las series, el método de máxima verosimilitud (ML) es el adecuado[15]. 

Considerando  ∑(𝜃)  la matriz de covarianza del modelo MIMIC, el propósito del proceso de 

estimación es obtener los valores de los parámetros (𝜃) y covarianzas que produjeron la estimación 

de la matriz  ∑(𝜃) que está más cerca de la matriz de covarianza de muestra 𝑆 de causas e indicadores 

observados. 

Por lo tanto, se minimiza la función de máxima verosimilitud: 

             𝐹𝑀𝐿 = 𝑙𝑜𝑔 | ∑(𝜃)| + 𝑡𝑟[𝑆𝛴−1(𝜃)] − 𝑙𝑜𝑔|𝑆| − (𝑝 + 𝑞)              (15) 

En el caso de no cumplirse el supuesto de normalidad, se recomienda usar mínimos cuadrados 

ponderados (WLS), ya que es válido para cualquier distribución no normal para variables 

continuas[16] (LISREL, 2012). Su objetivo es minimizar la función de ajuste:  

                                𝐹𝑀𝐿 = [𝑠 − 𝜎(𝜃)]´𝑊−1[𝑠 − 𝜎(𝜃)]                          (16) 
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Donde 𝑠 y 𝜎(𝜃) representan vectores redundantes y no redundantes de la matriz de covarianza, 

𝜃 es un vector de parámetros y, 𝑊 un estimador consistente de la matriz de covarianzas. 

GRÁFICO 1: Diagrama de ruta del modelo MIMIC 

 
Elaboración propia 

Estimación de la economía sombra 

Dado que el modelo MIMIC proporciona estimaciones relativas del tamaño de la Economía 

Sombra, para obtener estimaciones en términos reales, se necesita un proceso de calibración. Para 
ello, se utiliza la metodología de dos pasos descrita por Buehn y Schneider (2012), y Hassan y 

Schneider (2016). En el primer paso, el índice del modelo MIMIC de las economías sombra se 

calcula utilizando la ecuación estructural (12), es decir, multiplicando los coeficientes de las variables 
causales con las series de tiempo respectivas. En el segundo paso, este índice se convierte en valores 

absolutos que toman valores base en un año en particular. Este valor base, se utiliza de una 

estimación exógena[17]; el tamaño de la economía sombra en el momento 𝑡 �̂�𝑡 se puede calcular 

como: 

                  �̂�𝑡 =
�̃�𝑡

�̃�𝑎ñ𝑜_𝑏𝑎𝑠𝑒

𝜂𝑎ñ𝑜_𝑏𝑎𝑠𝑒
∗                                           (17) 

Donde �̃�𝑡 denota el valor del índice MIMIC en 𝑡 de acuerdo con (11), �̃�𝑎ñ𝑜_𝑏𝑎𝑠𝑒 es el valor de este 

índice en el año base, y 𝜂𝑎ñ𝑜_𝑏𝑎𝑠𝑒
∗  es la estimación exógena de la economía sombra para un año base 

determinado. 

RESULTADOS 

Estimación de la economía sombra por el método de demanda de dinero 

El supuesto básico para la aplicación del modelo ARDL es que todas sus variables sean integradas 

de orden 1 como máximo, por lo que inicialmente se procede a testear la estacionariedad de las series 
con las pruebas Dickey-Fuller Aumentado y Phillips-Perron, ninguna es integrada en orden superior 

a 1. 

En las tablas 2, 3 y 4 se presentan los resultados para tres especificaciones de la ecuación de 
demanda de dinero para Ecuador, Perú y Colombia respectivamente[18]. Los rezagos estructurales se 

establecen utilizando el criterio de información Bayesiano de Schwarz’s (SBIC).  

Para Ecuador la principal variable indicadora de la economía sombra son los ingresos tributarios 

(INGT), los cuales presentan un coeficiente positivo y significativo, y que es robusto en las tres 

especificaciones. El gasto en consumo de los hogares (lnGH) presenta una relación negativa, 

contraria a la esperada, si analizamos la estructura de la variable por deciles de ingreso, en el Ecuador 

los tres deciles superiores representan el 50% del gasto total del consumo de los hogares (INEC, 
2012), por lo que se podría pensar en una posible explicación que los hogares utilizan fuertemente 

otras formas de pago alternativas al efectivo para financiar dicho consumo, activos financieros 
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incluidos en agregados monetarios más amplios como las tarjetas de crédito, que no se incluyen en 

CD que es la variable dependiente en el modelo, consecuencia de aquello no se refleja un efecto 

positivo (aunque en el corto plazo si aparezca con signo positivo y significativo). 

En Perú, de las variables que explican la demanda adicional de dinero, la carga fiscal presenta el 

signo esperado en todos los casos; no obstante, solo en el modelo 2 es significativa.  El desempleo 
en las tres especificaciones es significativo y positivo como predice la teoría (Schneider y Hametner, 

2013; Hassan y Schneider, 2016). De las variables que inducen a la demanda oficial de dinero, todas 

cumplen con el signo esperado; sin embargo, únicamente la velocidad de circulación del dinero 

presenta significancia estadística, aunque su magnitud es muy pequeña. 

Para Colombia, el coeficiente de la variable de escala, lnPIB, en los tres modelos tiene un signo 

negativo y estadísticamente significativo (contrario al esperado). Schneider y Hametner (2013) 
encuentran un resultado similar, en su caso la variable de escala es el PIB per cápita, según estos 

autores el aumento del PIB per cápita ha ido acompañado de una creciente importancia de las 
cuentas corrientes en comparación con las tenencias de efectivo; Santos (2016) también encuentra 

un coeficiente negativo del PIB y señala que mientras el ingreso aumenta, los individuos tienden a 

hacer uso de instrumentos financieros sofisticados como sustitutos del efectivo, sin embargo, en el 

corto plazo es positivo y significativo en los tres casos. 

En ninguno de los países el gasto del gobierno (GG) resultó ser significativo, proxy utilizada para 

capturar el efecto de la intensidad de las regulaciones, esta podría no estar capturando totalmente 

este efecto, abriéndose así el camino para nuevas investigaciones enfocadas el efecto de esta variable 

en la economía sombra. Las crisis muestran una relación positiva y significancia estadísticamente, 
en los periodos de recesión al parecer los agentes económicos se involucran más en actividades 

sombra demandando más efectivo. Además, en todos los casos la variable dependiente rezagada que 

representa el término de corrección de errores, presenta un coeficiente negativo y significativo.  

TABLA 2: Resultados para Ecuador modelo ARDL, método demanda de dinero. 
Modelo ARDL  

Variable Dependiente= CD 

  Modelo 1  Modelo 2  Modelo 3 

Rezagos 

Óptimos  (2,2,2,0,0,0,2,0,0)  (2,0,1,0,1,0,0,0)  (2,2,0,2,2,2,0) 

  

Variable 

Independiente Coeficiente 

Error 

Estándar   Coeficiente 

Error 

Estándar   Coeficiente 

Error 

Estándar 

Término de 
Ajuste L1.CD 

-
0,9205677*** (0,2350803)   

-
0,9024767*** (0,1661836)   -1,192378*** (0,2299419) 

Largo plazo 

lnPIB 1,336567*** (0,3568109)  0,9945434** (0,3653731)    

lnPIBPC       5,130194*** (0,8397998) 

lnINFL -0,0108702 (0,0502402)  -0,0562252 (0,040208)    

IPC       0,0012454 (0,0012454) 

lnGH -2,407576** (1.089086)  -2,408455** (1,029228)  -4,142002*** (0,7778727) 

INGT 4,632541* (2,076563)  4,436024* (2,174354)  4,977249* (2,35972) 

DESEM 0,0125647 (0,0164753)  0,0362615** (0,0139014)  

0,1108656**

* (0,0139001) 

lnGG -0,4867883 (0,3535184)       

CRIS_EC1 0,4024293* (0,2183658)  0,3570531* (0,0362615)    

CRIS_EC2 0,7022561*** (0,2009894)  0,5399147*** (0,1255679)    

CRIS_EC3             

0,2795874**

* (0,067738) 

R-cuadrado 0,8828  0,8326  0,9361 
R-cuadrado ajustado 0,7577  0,7405  0,8679 

          
AIC   -51,6151   -50,21349   -71,01818 

PRUEBAS DE DIAGNÓSTICO                 

  Estadístico P-value  Estadístico P-value  Estadístico P-value 

Breusch-Godfrey (Autocorrelación) 0,777 0,3779  3,603 0,0577  1,552 0,2129 
Durbin (Autocorrelación) 0,349 0,5549  2,411 0,1205  0,714 0,3983 

White (Heteroscedasticidad) 32 0,4167  32 0,4167  32 0,4167 
ARCH (Heteroscedasticidad) 0,053 0,8172  2,292 0,1300  0,251 0,6165 

Ramsey (Especificación) 2,37 0,1213  5,37 0,0087  2,80 0,0851 
Skewness/Kurtosis (Normalidad) 0,87 0,6457   2,28 0,3192   3,68 0,1586 

Nivel de Significancia: 1% (***), 5% (**) y 10% (*). Elaboración propia 
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TABLA 3: Resultados para Perú modelo ARDL, método demanda de dinero. 
Modelo ARDL  

Variable Dependiente= CM2 

  Modelo 1  Modelo 2  Modelo 3 

Rezagos 
Óptimos  (2,2,2,1,1,0,0,0)  (3,2,3,3,2,3,0)  (1,0,0,0,2,0,0,0) 

  
Variable 
Independiente Coeficiente 

Error 
Estándar   Coeficiente 

Error 
Estándar   Coeficiente 

Error 
Estándar 

Término de 

Ajuste L1.CM2 -0,7342194*** (0,1377509)   -1,051654*** (0,161269)   -0,3787099*** (0,0667221) 

Largo Plazo 

lnPIB 0,1098716 (0,0970683)   0,0546701 (0,044454)   0,3039311* (0,1690171) 

lnINLF 0,0152617*** (0,0048274)  0,0091692 (0,0062375)    

IPC       -0,0029299** (0,0010866) 

lnGH       -0,1962234 (0,1611865) 

VC       0,004678*** (0,0010782) 

VC1 0,0000227*** (0,00000554)  
0,0000101**

* (0,00000273)    

INGT 0,0285529 (0,4473287)  0,9223542** (0,382024)  0,8114763 (0,5712948) 

DESEM 0,0209405*** (0,0056326)  

0,0279451**

* (0,0081036)  0,0196576* (0,062143) 

lnGG -0,0710572 (0,096037)       

CRIS_PE1 -0,2526992** (0,0981311)   0,1621377** (0,0557301)   -0,1800763*** (0,062143) 

R-cuadrado 0,9627  0,9798  0,9348 

R-cuadrado ajustado 0,9173  0,9243  0,9037 

          

AIC   -190,3944   -191,4194   -186,5513 

PRUEBAS DE DIAGNÓSTICO                 

  Estadístico P-value  Estadístico P-value  Estadístico P-value 

Breusch-Godfrey (Autocorrelación) 10,131 0,0015  0,01 0,9222  4,931 0,0264 

Durbin (Autocorrelación) 6,022 0,0141  0,002 0,9630  3,643 0,0563 

White (Heteroscedasticidad) 32 0,4667  31 0,4662  32 0,4167 

ARCH (Heteroscedasticidad) 1.186 0,2762  0,789 0,3745  6,389 0,0115 

Ramsey (Especificación) 0,87 0,4840  3,95 0,0866  1,50 0,2474 

Skewness/Kurtosis (Normalidad) 7,96 0,0187   3,9 0,142   0,13 0,9347 

Nivel de Significancia: 1% (***), 5% (**) y 10% (*). Elaboración propia 

TABLA 4: Resultados para Colombia modelo ARDL, método demanda de dinero. 
Modelo ARDL  

Variable Dependiente= CD 

  Modelo 1  Modelo 2  Modelo 3 

Rezagos 

Óptimos  (2,2,2,0,2,1,2,0)  (2,1,2,1,2,2,0)  (2,2,2,2,2,1,0) 

  Variable Independiente Coeficiente 

Error 

Estándar   Coeficiente 

Error 

Estándar   Coeficiente 

Error 

Estándar 

Término de 
Ajuste L1.CD 1,11045*** (0,1254115)   -1,3139*** (0,1448135)   -1,028858*** (0,1383833) 

Largo Plazo 

lnPIB -1,645182*** (0,2563232)  -1,484096*** (0,1146688)  -1,445256*** (0,2955371) 

IPC 0,0138373*** (0,0018)  0,0149886*** (0,0012847)  0,0107674*** (0,0018451) 

lnGH       0,2804323 (0,279778) 

TINT 0,5948318*** (0,1664055)  0,9502556*** (0,1973966)    

INGT 7,856304*** (1,209638)  6,99749*** (0,7323521)  7,463124*** (1,536825) 

DESEM 0,0071322 (0,0078009)  0,0101506** (0,0040634)  0,0141669 (0,0087093) 

lnGG 0,0746084 (0,1279932)       

CRIS_CO1 0,1575752*** (0,0331206)   0,114804*** (0,0226298)   0,1805005*** (0,0437802) 

R-cuadrado 0,9596  0,9630  0,9282 

R-cuadrado ajustado 0,9036  0,9236  0,8409 

          

AIC   -152,9251   -159,7827   -136,5336 

PRUEBAS DE DIAGNÓSTICO                 

  Estadístico P-value  Estadístico P-value  Estadístico P-value 

Breusch-Godfrey (Autocorrelación) 0,517 0,4723  0,046 0,8306  0,231 0,6307 

Durbin (Autocorrelación) 0,197 0,6572  0,020 0,8874  0,095 0,7585 

White (Heteroscedasticidad) 32 0,4167  32 0,4167   32 0,4167 

ARCH (Heteroscedasticidad) 0,920 0,3375  0,995 0,3186  4,706 0,0301 

Ramsey (Especificación) 0,78 0,5303  0,08 0,9710  1,31 0,3211 

Skewness/Kurtosis (Normalidad) 1,65 0,4386   4,93 0,0849   0,09 0,9548 

Nivel de Significancia: 1% (***), 5% (**) y 10% (*). Elaboración propia 

Las estimaciones de la economía sombra se realizarán utilizando la segunda especificación 
(modelo 2), debido a la significancia individual de los parámetros estimados, las pruebas de 

diagnóstico y el criterio de información de Akaike (AIC). 
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Relación de cointegración  

La Prueba de límites (Bound Test) permite identificar la presencia de una relación válida a largo 
plazo entre la variable dependiente y el conjunto de variables independientes. El estadístico F 

calculado se compara con los valores críticos tabulados por Pesaran et al. (2001)[19]. En la Tabla 5 se 

colocan los resultados para Ecuador, Perú y Colombia. El estadístico F calculado es más alto que el 
límite superior, por lo tanto, existe una relación de cointegración entre las variables, y por ende la 

relación a largo plazo es válida.  

TABLA 5: Resultados del Bound Test ARDL (modelo 2) 

 ECUADOR  PERÚ  COLOMBIA 

Función 
CD=f(lnPIB,lnINFL,lnGH,INGT,DESEM,CRIS_EC1,
CRIS_EC2) 

CM2=f(lnPIB,lnINFL,VC1,INGT,DESEM,C
RIS_PE1)  

CD=f(lnPIB,IPC,TINT,INGT,DESEM,C
RIS_CO1) 

Rezagos ARDL                           (2,0,1,0,1,0,0,0)   (3,2,3,3,2,3,0)   (2,1,2,1,2,2,0) 

Nivel de 
significan

cia  

Estadístico F=11,097   Estadístico F=11,708   Estadístico F=25,764 

Límite inferior Límite superior   Límite inferior Límite superior  

Límite 

inferior 

Límite 

superior 

 I(0) I(1)  I(0) I(1)  I(0) I(1) 

10% 2,03 3,13  2,12 3,23  2,12 3,23 

5% 2,32 3,50  2,45 3,61  2,45 3,61 

2,50% 2,60 3,84  2,75 3,99  2,75 3,99 

1% 2,96 4,26   3,15 4,43  3,15 4,43 

Valores críticos (k) 7   6   6 

Donde k= Número de regresores no determinísticos en la relación de largo plazo. Elaboración propia 

Cálculo del tamaño de la economía sombra  

La ecuación de largo plazo se pronostica con todas las variables incluidas, y se despeja el Circulante 
de la variable dependiente[20], con ello se obtiene la demanda de dinero total. Los valores de las 

variables utilizadas para explicar la demanda de dinero inducida por actividades económicas ocultas 
(INGT y DESEM) se mantienen en cero para calcular los valores teóricos oficiales de la demanda de 

dinero. La diferencia entre las dos proporciona la demanda de dinero generada por actividades 

económicas sombra, estas cifras se multiplican por la velocidad de circulación del dinero para 

obtener el tamaño estimado de la ES como porcentaje del PIB.   

 

GRÁFICO 2: Economía Sombra por el método de Demanda de Dinero (%PIB) 

Elaboración propia 
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Estimación de la economía sombra por el método MIMIC 

Se parte de un modelo MIMIC 5-1-4 (cinco causas, una variable latente, cuatro indicadores), y se 

eliminan las variables causales e indicadores que no presentan significancia estadística[21].  

Los resultados se presentan en la Tabla 6, el consumo de electricidad (CONSELEC) resulta 

significativo pero su signo es el opuesto al esperado; posiblemente esto podría responder a que la 

informalidad se encuentra principalmente en los sectores terciarios y en mayor intensidad en el 
comercio informal (CEPAL, 2017); de igual manera  es importante indicar que el comercio y la 

construcción tienen las mayores tasas de empleo informal en la región (LÍDERES, 2015), estos son 
sectores que relativamente no involucran un alto consumo de energía eléctrica. A partir de ello se 

puede suponer que los incrementos del consumo de electricidad mayormente provienen por el lado 

del consumo del sector formal. 

Con respecto al modelo estructural, la proxy de la calidad institucional (ILE) no es significativa 

estadísticamente, por lo que se la excluye del modelo inicial. El desempleo y el gasto del gobierno 

son las principales causales de la economía sombra, en todas las especificaciones sus coeficientes son 
positivos y significativos, tal como predice la teoría. A medida que el desempleo se incrementa, 

existen mayores incentivos para moverse a la economía no registrada, pues resulta un canal de salida 
para aquellas personas que no cuentan con un empleo; del mismo modo, la intensidad de las 

regulaciones crea incentivos para que las empresas y los individuos operen en el sector informal. La 

apertura comercial (APCOM) resulta significativa, sin embargo, el signo no es el esperado, por ello 

se la excluirá también del modelo inicial, al descartarla, el modelo presenta mejores estadísticos de 

bondad de ajuste y genera resultados más coherentes desde el punto de vista del cálculo de la ES 

(véase modelo 3).  

La variable carga tributaria (INGT), es significativa solamente en las dos primeras 

especificaciones, esta presenta el signo esperado en todos los modelos. En los modelos 3 y 4 se decide 
mantenerla dada su importancia teórica para las estimaciones de la economía sombra, tal como lo 

han hecho varios autores en sus trabajos empíricos[22]. Nótese que los modelos 3 y 4 presentan los 

mejores indicadores de ajuste entre los 6 modelos presentados. 

El modelo 4 difiere respecto al modelo 3 pues utiliza el crecimiento del PIB per cápita en lugar 

del PIB[23], esto con la finalidad de probar la robustez de las estimaciones. Los resultados muestran 
que se mantiene el signo y la significatividad estadística de los parámetros estimados en estos 

modelos. 

TABLA 6: Coeficientes estimados de los modelos MIMIC 
   Modelo 1 Modelo 2  Modelo 3  Modelo 4  Modelo 5 Modelo 6 

 𝑋2   Normalidad (1) 76,171*** 53,157*** 35,265*** 35,517*** 35,265*** 35,265*** 

  Variables              

CAUSAS DDESEM 0,00720*** 0,00775*** 0,00842*** 0,00825*** -0,0104*** 0,0104*** 

DILE 0,00107      

DAPCOM -0,415** -0,356**     

DGG 1,330** 1,344** 1,676*** 1,649*** -2,068** 2,068** 

DINGT 0,808* 0,749* 0,552 0,543 -0,681 0,681 

INDICADORES DPIB -1 -1 -1  0,811*** -0,811*** 

DPIBPC    -1   

DPFLTC 0,148 0,145     

CONSELECTC -1,011*** -1,068*** -1,234*** -1,257*** 1 -1 

DCM2 0,176           

                

Estadísticos de 

bondad de ajuste 

(2) 

RMSEA 0,112 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 

𝑋2    C3 (3) 22,215 5,290 1,429 1,327 1,320 1,384 

 (0,1766) (0,7261) (0,4894) (0,5151) (0,5167) (0,5533) 
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GFI 0,915 0,870 0,989 0,989 0,989 0,989 

SRMR 0,0848 0,0532 0,0372 0,0371 0,0372 0,0372 

Nivel de Significancia: 1% (***), 5% (**) y 10% (*). (1) prueba de normalidad multivariante de Skewness 
and Kurtosis, la hipótesis nula es normalidad multivariante, se rechaza a todos los niveles de significancia. 

(2) La bondad de ajuste indica qué tan bien el modelo especificado reproduce la matriz de covarianza 
observada (es decir, la similitud de las matrices de covarianza observadas y estimadas). El RMSEA (Raíz del 
error cuadrático medio aproximado) y SRMR (Raíz cuadrática media residual estandarizada) mientras más 

bajos sean, indica un mejor ajuste. El estadístico Chi-cuadrado (𝑥2) tiene como hipótesis nula que las 

matrices de covarianzas observada y estimada son iguales. (3) El estadístico 𝑋2 C3 propuesto por Satorra y 
Bentler (1988) corrige los efectos de la no normalidad, es un mejor indicador cuando N no es muy grande. 
El GFI (índice de Bondad de Ajuste, por sus siglas en ingles), cuyos valores más altos, indican un mejor 

ajuste, los valores superiores a 0,9 normalmente se consideran buenos. 

El modelo 5 se diferencia del modelo 3 pues la variable de escala (CONSELEC) se fija en 1. Note 

que, en esta especificación, los signos del PIB y de la ecuación estructural[24] se vuelven negativos, 
contradiciendo la teoría y los estudios empíricos. Por lo tanto, siguiendo a Dell´Ano et al. (2006), se 

procede a cambiar de signo a la variable de escala (es decir se la fija en -1), los resultados se presentan 
en el modelo 6, esto comprueba que efectivamente existe una relación negativa entre el CONSELEC 

y la economía sombra para los países estudiados. Se identifica el modelo 4 como el mejor en términos 

de propiedades estadísticas (RMSEA, SRMR, El estadístico 𝑋2, y GFI). 

Cálculo del tamaño de la economía sombra  

Una vez identificado el modelo que mejor ajuste presenta (modelo 4), se procede a la estimación 

del tamaño de la economía sombra. Se sigue un proceso de calibración (descrito previamente en la 

metodología), lo cual implica utilizar una estimación exógena que toma los valores estimados por el 
enfoque de demanda de dinero, el año base elegido es el 2004, pues este presenta la característica de 

estabilidad en el comportamiento de la economía sombra, es decir su tasa de crecimiento es cercana 

a cero por tres periodos consecutivos. 

GRÁFICO 3: Economía Sombra por el método MIMIC (%PIB) 

 
Elaboración propia 
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Los resultados de las estimaciones por los dos métodos son muy similares, para el caso 

ecuatoriano, en promedio para el periodo 1995-2017 por el método de demanda de dinero la 

economía sombra alcanzó el 38% del PIB oficial y por el MIMIC el 40%. En Colombia por su parte, 
por el primer método la economía sombra fue del 54% y por el segundo del orden del 50% del PIB. 

En el caso de Perú, se presentan diferencias considerables, mediante el método MIMIC la ES fue del 
orden del 78% del PIB, mientras que por el enfoque de la demanda de dinero alcanzó un 66% del 

PIB[25]. En el Anexo 4 se muestran los resultados obtenidos mediante los dos métodos desarrollados. 

Si se compara los resultados de los tres países, en todos los estudios siempre Perú presenta índices 
de ES mucho más altos que los de Ecuador y Colombia, siendo nuestros hallazgos coherentes con 

otras investigaciones (Schneider y Klinglmair, 2004; Hassan y Schneider, 2016; Schneider y Buehn, 

2017). De manera particular, Escobar (2008) ya había considerado en Perú la ES como un problema 
endémico, durante su periodo de estudio (1980-2005) superó el 50% del PIB, incluso en algunos 

años, se alcanzaron valores en torno al 80%, por lo que sus resultados son similares a los nuestros. 

DISCUSIÓN Y CONCLUSIONES 
Entendiendo la economía sombra como parte de la producción no declarada,  que no está 

contemplada por sistemas formales  y que sus participantes carecen de protección, derechos y 
representación; desde el ámbito de la política pública, nuestras estimaciones permiten entender sus 

raíces y consecuencias, y además diseñar medidas más efectivas (de carácter impositivo, relacionadas 

con la informalidad laboral, los incentivos para la formalización de trabajadores independientes o 

empresas, entre otras) que tomen en cuenta las particularidades de economías como las estudiadas.  

El tamaño relativo (respecto al PIB) promedio estimado de la economía sombra por el método de 
la demanda de dinero para Ecuador fue del orden del 37%, para Perú del 62% y para Colombia del 

52%. Por el enfoque MIMIC, el tamaño de la economía sombra en Ecuador, Perú y Colombia 

alcanzó el 40%, 77% y 50% del PIB, respectivamente.  

Bajo el primer enfoque las principales variables que explican la demanda de dinero inducida por 

actividades económicas en la sombra resultaron ser el desempleo y los ingresos tributarios, lo cual 

implica que incrementos en la carga fiscal afecta las opciones de trabajo e incentiva a que los agentes 
económicos decidan un cambio al sector no registrado donde pueden evitar impuestos.  Bajo el 

segundo enfoque, el MIMIC, las causas principales de la ES son el desempleo y el gasto del gobierno 
(proxy de la intensidad de las regulaciones). La intensidad del control burocrático podría crear un 

ambiente de insatisfacción para permanecer en la economía formal, es importante indicar que las 

regulaciones conducen a un aumento sustancial en los costos laborales en la economía oficial y como 
consecuencias los individuos ven como una opción satisfactoria trasladarse a operar al sector sombra 

de la economía (Schneider y Savasan, 2007).  

Por su parte, una mayor tasa de desempleo empuja a las personas a trabajar en la economía 

sombra. El agente podría operar en la economía sombra porque no dispone de un trabajo formal y/o 

adecuado, o simplemente no tiene uno, aquello obliga a que por necesidad busquen una forma de 
subsistencia, por lo que, la ES se convierte en un canal de salida ante las circunstancias críticas en 

las que se encuentran. Entonces, se podría pensar que la ES representa un amortiguador social 

fundamental para los trabajadores excluidos y los hogares pobres en los países en cuestión. 

Otro hallazgo importante de la investigación tiene que ver con las instituciones y el estado de 

derecho, reflejado a través del índice de libertad económica (Hassan y Schneider, 2016), al parecer 
este Índice no afecta significativamente las motivaciones de las personas para participar en la 

economía sombra, aun cuando los tres países estudiados Ecuador, Perú y Colombia, se han 

caracterizado por presentar altas tasas de corrupción y una débil eficiencia institucional. Futuras 

investigaciones podrían estudiar los mecanismos detrás de este hallazgo. 
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En general para todos los países investigados, la economía sombra ha alcanzado un tamaño 

notablemente grande. En las condiciones económicas del entorno regional, parecería que altas tasas 

de desempleo y un oneroso sistema tributario estimulan a los diversos agentes económicos a 

participar en la economía sombra como una alternativa satisfactoria. 

El operar en la economía oculta, implica que el Estado deje de percibir de ingresos provenientes 
de la recaudación tributaria, por ende, esto se vería reflejado en una disminución en el gasto público 

(infraestructura y servicios sociales). Por otro lado, valores altos de economía sombra como 

porcentaje del PIB, podrían implicar que los trabajadores informales se enfrenten a una carencia de 
beneficios laborales tales como la afiliación a la seguridad social, sobre sueldos, pensiones jubilares, 

vacaciones, etc., lo que sin duda afecta la calidad de vida de los trabajadores que están involucrados 

en este sector.   

En este contexto, si el objetivo del gobierno es controlar el tamaño de la Economía Sombra, 

podría desarrollar políticas públicas de carácter impositivo y fiscales, enfocadas en generar incentivos 
para que sea atractivo para los agentes económicos el desenvolverse en el sector formal y tomando 

en cuenta las particularidades de cada país. Las políticas públicas también deberán enfocarse en 

mantener un entorno económico saludable con bajos niveles de desempleo. Con respecto a la política 
fiscal, se necesitan reformas para aumentar o reforzar la base tributaria, no aumentando impuestos, 

sino luchando contra la evasión, otra alternativa podría ser los incentivos tributarios con el fin de 

hacer más atractivo para el agente económico la permanencia en el sector formal, y la aplicación de 
opciones tecnológicas (uso de las TIC´s) para el pago de impuestos, con el fin de simplificar y facilitar 

procesos. Finalmente, otras políticas alternativas pueden destinarse a reducir los niveles de 
vulnerabilidad de trabajadores informales, ya que usualmente estos empleados trabajan en sectores 

menos productivos y también poseen en promedio una menor cualificación (Mendoza y Jara, 2020). 
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ANEXOS 

ANEXO 1: Descripción de las variables incluidas en el modelo de Demanda de 
Dinero  

Variable*   Descripción Signo esperado Fuente 

Ratio Circulante- 
Depósitos Corrientes 

(CD) 

 Indicador de la demanda de Dinero. Expresado como la relación 
entre los billetes y monedas en manos del público y los depósitos a 
la vista. 

No aplica BCE             BCRP          
BCC 

Producto Interno Bruto 

(PIB)** 

 Indicador de la economía formal y del crecimiento económico del 
país. Expresado en dólares a precios constantes 2010. 

+ Banco Mundial 

Índice de Precios (IPC) 

o Inflación  (INFL)** 

 Variable que refleja la necesidad de mantener el circulante. + Banco Mundial 

Tasa de Interés (TINT)  Costo de oportunidad de mantener el efectivo en manos del público. 
Expresado como la tasa CDT a 90 días. 

- BCC 

Velocidad de 
Circulación del Dinero 

(VC) 

 Variable que refleja tanto aspectos de mercado como institucionales 
para mantener el efectivo en manos del público (Escobar, 2008). 

+ BCRP 

Gasto en consumo de 

los Hogares (GH)** 

 Variable explicativa de la demanda monetaria tradicional. 
Expresado en dólares a precios constantes 2010. 

+ Banco Mundial 

Ingresos Tributarios 

(INGT) 

 Indicador de las cargas fiscales en la economía. Expresado en 
porcentaje del PIB. 

+ BCE DIAN 
Colombia BCRP 

Tasa de Desempleo 

(DESEM) 

 Estado de la economía oficial e indicador de las restricciones 
gubernamentales en el mercado laboral. 

+ CEPAL 

Gasto del Gobierno 

(GG)** 

  Proxy de la intensidad de las regulaciones y el control sobre la 
economía (Dell´Ano et al., 2017). Expresado en dólares a precios 
constantes 2010. 

+ Banco Mundial 

Crisis 

(CRIS_PAIS) 

 Variable dicotómica que representa un periodo de crisis (será 1 
durante los periodos de crisis, y 0 en caso contrario) 

+ Construcción 
Propia 

*En los paréntesis se reflejan el nombre de la variable en el modelo. **En el modelo se expresan en forma de 

logaritmos, al nombre de la variable se le añade el prefijo “ln”. Elaboración Propia 
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ANEXO 2: Descripción de las variables causales e indicadoras MIMIC 

Variable* Descripción Signo 

esperado 

Fuente 

CAUSAS       

Carga Tributaria (INGT) Su aumento estimulará a  los hogares y las empresas a operar en la 
ES (Enste y Schneider (2000). Esta variable está representada por 
los ingresos tributarios como porcentaje del PIB. 

+ BCE 

Tasa de desempleo (DESEM) El desempleo crea incentivos para trabajar en la economía 
sumergida (Hassan y Schneider, 2016). 

+ CEPAL 

Apertura comercial (APCOM) Se expresa como la suma de las exportaciones e importaciones de 
bienes y servicios medida como una proporción del PIB.   

+ Banco Mundial 

Calidad institucional (ILE) Como proxy de la calidad institucional se utiliza el Índice de 
Libertad Económica[26]. 

- Fundación  
Heritage 

Gasto del Gobierno (GG) Proxy de la intensidad de las regulaciones. Se expresa como 
porcentaje del PIB. 

+ Banco Mundial 

INDICADORES 

Producto Interno Bruto (PIB)** Dado que la economía sombra no se mide directamente, el 

crecimiento del PIB es la variable escala o referencia en nuestro 
modelo MIMIC. 

Ambiguo Banco Mundial 

Tasa de participación en la fuerza 

laboral (PFL)** 

Expresada como tasa de crecimiento. - Banco Mundial 

Consumo de Electricidad 

(CONSELEC)** 

Se mide en Gigavatios-hora y se expresa como tasa de crecimiento. + CEPAL 

Ratio Circulante- Dinero Amplio 

(CM2) 

Indicador de la demanda de dinero. + BCE 

*En los paréntesis se reflejan el nombre de la variable en el modelo. **En el modelo se expresan como tasas de 

crecimiento. Elaboración propia 

ANEXO 3: Justificación teórica variables indicadoras modelo MIMIC 

Crecimiento del PIB (PIB).- Como indicador de la economía formal o de la prosperidad del país, 

un mayor crecimiento indica una riqueza creciente en el país y ofrece una oportunidad de trabajo 

para la población en el sector formal (Schneider y Enste, 2000). 

Tasa de crecimiento de la Participación de la Fuerza Laboral (PFLTC).- la economía sombra 

absorbe recursos de la economía formal, ya que el capital humano se desplaza a la economía 
sumergida y, por lo tanto, reduce los recursos humanos de la economía formal a la economía 

informal. 

Demanda de Dinero (CM2).- Se espera que la economía sombra se refleje en una economía por el 

aumento de la moneda en circulación porque las personas que participan en actividades sombra 

prefieren pagar sus actividades informales en efectivo en lugar de hacerlo con tarjetas de crédito / 
débito, cheques o transacciones bancarias para evitar cualquier evidencia de rastro por parte de las 

autoridades oficiales (Hassan y Schneider, 2016). 

Consumo de Electricidad (CONSELEC).- La motivación detrás del uso del consumo total de 

electricidad como indicador de la economía sombra es la suposición de que si el consumo doméstico 
de electricidad es alto en el sector de la población dedicada a las actividades de la economía sombra, 

entonces el consumo en la totalidad de la economía también será alto (LOZANO 2013). 

ANEXO 4: Economía Sombra tres países, dos métodos. 
 ECUADOR  PERÚ    COLOMBIA   

Año DD MIMIC   DD MIMIC   DD MIMIC 

1985 37,7%   69,0%   35,9%  

1986 41,9%   72,0%   42,1%  

1987 46,3%   46,0%   44,3%  

1988 37,0%   34,8%   47,7%  

1989 34,0%   40,3%   48,1%  

1990 34,5%   53,9%   48,8%  

1991 28,6%   46,2%   48,5%  
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1992 34,8%   43,8%   53,4%  

1993 32,8%   57,5%   54,9%  

1994 35,4%   60,6%   59,7%  

1995 34,5% 38,0%  62,3% 77,0%  49,9% 34,9% 

1996 33,9% 38,5%  64,7% 77,9%  48,1% 41,6% 

1997 37,3% 38,9%  66,7% 81,0%  52,5% 46,2% 

1998 38,6% 39,9%  77,1% 80,6%  55,6% 49,2% 

1999 41,9% 43,5%  70,8% 81,2%  50,8% 55,5% 

2000 35,1% 40,1%  71,5% 78,1%  50,5% 53,3% 

2001 34,4% 40,3%  66,2% 80,2%  46,5% 53,4% 

2002 40,1% 38,1%  77,9% 78,0%  51,8% 52,4% 

2003 37,5% 39,6%  79,5% 78,9%  51,0% 51,2% 

2004 36,8% 36,8%  78,9% 78,9%  51,0% 51,0% 

2005 36,6% 35,5%  77,9% 81,4%  52,6% 50,0% 

2006 34,8% 35,1%  76,3% 77,0%  53,6% 50,1% 

2007 35,4% 33,1%  59,7% 75,8%  54,9% 49,0% 

2008 31,4% 35,7%  63,0% 73,5%  55,4% 49,1% 

2009 37,4% 40,2%  64,3% 75,0%  55,4% 51,1% 

2010 42,3% 39,8%  58,0% 73,2%  55,3% 50,7% 

2011 44,1% 38,8%  57,9% 74,2%  53,2% 49,6% 

2012 40,5% 40,1%  57,5% 74,9%  56,1% 50,6% 

2013 41,7% 42,0%  58,7% 75,6%  60,8% 51,1% 

2014 42,6% 42,9%  58,4% 78,1%  60,3% 50,8% 

2015 38,1% 45,0%  56,9% 77,6%  59,4% 51,4% 

2016 33,1% 45,2%  52,4% 78,2%  56,1% 51,6% 

2017 35,0% 44,2%   59,0% 77,9%   51,8% 52,6% 

Promedio  37,2% 39,6%   61,8% 77,6%   52,0% 49,8% 

Elaboración propia 

NOTAS 

[1] Se usa el mismo método de estimación en los tres países con fines comparativos. 

[2] El circulo vicioso implica que las personas operan en la ES, no pagan impuestos por lo 

que la recaudación tributaria podría bajar, por consiguiente, se podrían aumentar impuestos 

(aumentos de la base tributaria), y las personas que antes estaban en el sector formal podrían 

salir debido al incremento de la base impositiva, operando en la ES.   

[3] Dícese del término “oficial” a lo observado o registrado en las estadísticas nacionales. 

[4] Su similitud no solo obedece al tamaño de la ES, sus países generalmente son 

considerados de ingresos medios y bajos. 

[5] Schneider y Savasan (2007), Hassan y Schneider (2016), entre otros, corroboran tal 

hallazgo. 

[6] Como se verá en el epígrafe de la formalización del modelo teórico, el Circulante (C) es 

la variable dependiente, no la razón con algún agregado monetario (CD o CM2) como en 

nuestro modelo empírico; sin embargo, para el cálculo del tamaño de la ES se requiere 
despejar el Circulante, con lo cual, la variable dependiente será el Circulante, exactamente 

igual que el modelo teórico.  

[7] De acuerdo a la teoría cuantitativa del dinero se tiene que PT=MV. Tomando 

PT=Yl=PIB y M=Cl=M1, se obtiene la velocidad de circulación de dinero de la economía 

legal. 

[8] CD hace referencia al ratio Circulante-Depósitos, CM2 es la relación Circulante-Dinero 

amplio, PIB es el producto interno bruto, INFL es la inflación, IPC es el índice de precios 
al consumidor, TINT se refiere a la tasa de interés, VC es la velocidad de circulación del 
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dinero, GH corresponde al gasto en consumo de los hogares, INGT son los ingresos 

tributarios, DESEM es la tasa de desempleo, GG es el gasto del gobierno y CRIS_PAIS 

hace referencia a las crisis económicas. 

[9] La especificación puede variar para cada país, según las características propias de las 

series de datos o del ajuste estadístico. 

[10] Para el caso de Ecuador, CRIS_EC1 representa la crisis financiera del 99 y el cambio 

de moneda de “sucre” a “dólar”, es 1 en el año 1999 y 2000 y 0 en otro caso; CRIS_EC2 

representa la crisis por la caída del precio del petróleo en el 2015, que afectó las variables 

reales de la economía, es 1 en los años 2015, 2016 y 2017, y 0 en caso contrario; CRIS_EC3 

representa todas las crisis que afectaron al país, incluida la del 2008, es 1 en los años, 1990, 

2000, 2008, 2009, 2015 y 2016, y 0 en caso contrario. En el caso peruano, CRIS_PE1 

representa la crisis de finales de los 80 y el cambio de moneda del “inti” al “nuevo sol”, es 
1 en los años 1988, 1989 y 1990, y 0 en otro caso. En Colombia, CRIS_CO1 representa una 

crisis debido a la caída del precio del petróleo del 2015 y la devaluación del peso 

colombiano, es 1 en los años 2015, 2016 y 2017, y 0 en caso contrario. 

[11] Índice de Libertad Económica. 

[12] Véase Anexo 2. 

[13] Véase la justificación de la selección de las variables en el Anexo 3  

[14] Dado que la ES no se mide directamente, el crecimiento del PIB es la variable escala o 

referencia en nuestro modelo MIMIC. Véase la teoría sobre la variable de escala en 

Dell´Anno et al. (2006). 

[15] No obstante, a pesar de la violación de este supuesto, las estimaciones de los 

parámetros de máxima verosimilitud se consideran robustas frente a la no normalidad, pero 

sus errores estándar y chi-cuadrados si se ven afectados. Por lo tanto, se recomienda utilizar 

el método de máxima verosimilitud con los errores estándar y chi-cuadrados robustos, lo 

que se denomina Probabilidad Máxima Robusta (LISREL, 2012). 

[16] Este método funciona bien siempre y cuando se tenga un N grande, de otro modo es 

difícil determinar W (estimador consistente de la matriz de covarianzas) con precisión 

(LISREL, 2012). 

[17] Se utilizará el estimado por el método de demanda de dinero. 

[18] Las tablas de los parámetros estimados de corto plazo se pueden solicitar mediante 

correo electrónico a los autores. 

[19] Se considera el Caso III: Intercepto no restringido, sin tendencia (véase Pesaran et al. 

2001) 

[20] Se despeja C de la relación C/D en el caso de Ecuador y Colombia, y C de la relación 

C/M2 en Perú. 

[21] Todas las variables han sido diferenciadas (representadas en el modelo por el prefijo 

“D”) para alcanzar la estacionariedad, excepto el consumo de electricidad (CONSELEC) 

que lo es en niveles.  

[22] Mughal y Schneider (2018), Schneider y Hametner (2013), entre otros. 

[23] El PIB per cápita es utilizado en estudios como el de Buen y Schneider (2012), 

Dell´Ano et al. (2017), entre otros. 

[24] La ecuación que relaciona la variable latente (: índice de la ES) con las causas, se 

denomina modelo estructural. 

[25] Cabe recalcar que el método MIMIC al ser un modelo confirmatorio antes que 

exploratorio es sensible a los cambios de año base de la estimación exógena de la economía 
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sombra, por lo que sus valores pueden variar si se cambia de año base; sin embargo, su 

tendencia se mantendrá. 

[26] El índice de Libertad Económica es publicado por la fundación Heritage. Este índice 

va desde una escala de 0 a 100, donde 100 equivale al entorno más libre. 

INFORMACIÓN ADICIONAL 

Código JEL: E26, 017, H2, H26 


