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RESUMEN

¢Puede la estructura de la deuda impulsar o frenar la productividad empresarial? Este
estudio examina la relacién entre la Productividad Total de los Factores (PTF)y la deuda
en el Sector G: Comercio al por Mayor y Menor; Reparacion de Vehiculos Automotores
y Motocicletas del Ecuador durante 2015-2024. Utilizando informacion financiera de la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, se construye un panel dindmico de
empresas y se adopta una estrategia empirica en dos etapas. En la primera, se estima una
funcion de produccion Cobb-Douglas para obtener la PTF como residuo de Solow. En la
segunda, se analiza suvinculo con la estructura del endeudamiento mediante el estimador
GMM-Sys, que controla endogeneidad y persistencia temporal. Los resultados muestran
que el trabajo constituye el factor productivo dominante en la estructura sectorial.
Asimismo, la deuda bancaria de corto plazo exhibe un efecto positivo y significativo
sobre la PTF, sugiriendo que el financiamiento asociado a la operacion favorece la
eficiencia enun sector intensivo en rotacion y capital operativo. En contraste, la deuda de
largo plazo se relaciona negativamente con la productividad. En conjunto, la evidencia
indica que la composicion temporal del financiamiento condiciona la dindmica productiva
sectorial.

Palabras clave: capital, financiamiento, produccion, productividad, recursos financieros.

ABSTRACT

Can debt structure enhance or hinder firm productivity? This study examines the
relationship between Total Factor Productivity (TFP) and corporate debt in Sector G:
Wholesale and Retail Trade; Repair of Motor Vehicles and Motorcycles in Ecuador
during 2015-2024. Using firm-level financial data from the Superintendence of
Companies, Securities and Insurance, a dynamic panel dataset is constructed and a two-
stage empirical strategy is implemented. First, a Cobb-Douglas production function is
estimated to obtain TFP as the Solow residual. Second, the relationship between TFP and
debt structure is evaluated using the System GMM estimator (GMM-Sys), which
addresses endogeneity and persistence in productivity dynamics. The results indicate that
labor is the dominant productive factor within the sector’s production structure. Short-
term bank debt exhibits a positive and statistically significant effecton TFP, suggesting
that financing linked to operational needs supports efficiency in a sector characterized by
high turnover and working capital dependence. In contrast, long-term debt is negatively
associated with productivity levels. Overall, the findings reveal that the temporal
composition of financing plays a central role in shaping sectoral productivity dynamics
in an emerging economy context.

Keywords: capital, financing, financial resources, productivity, production.
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