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Resumen

En esta investigacion, se tiene como objetivo estimar el acervo de capital de la industria manufacturera de
México, Estados Unidos y Canada durante el periodo 1984-2022, instrumentandose el método de inventarios
perpetuos (MIP) con el factor de ajuste (MIPA) de Almon (1999). En México, el acervo de capital mostré en estos
anos un crecimiento limitado, con fluctuaciones ligadas a factores econémicos y politicos -sin dejar de lado la
pandemia por COVID-19-, que afectaron la inversion en el sector manufacturero. Estados Unidos experiment6
un crecimiento mas sélido en su acervo de capital, impulsado por la digitalizacién y la adopcion de tecnologias
avanzadas, que modernizaron los procesos productivos y fortalecieron la competitividad del sector frente a crisis
como la de 2008 y la pandemia de 2020. El acervo de capital en la industria manufacturera en Canada, su
tendencia en general fue a crecer, no obstante, en los anos comprendidos entre la crisis financiera del 2008 y la
pandemia por COVID-19, este indicador present6 un descenso significativo
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Abstract

In this research, the objective is to estimate the capital stock of the manufacturing industry in Mexico, the United
States, and Canada during the period 1984-2022, using the perpetual inventory method (PIM) with Almon's
(1999) adjustment factor (PIMA). In Mexico, the capital stock showed limited growth over these years, with
fluctuations linked to economic and political factors—not excluding the COVID-19 pandemic—that affected
investment in the manufacturing sector. The United States experienced more robust growth in its capital stock,
driven by digitalization and the adoption of advanced technologies, which modernized production processes and
strengthened the sector's competitiveness in the face of crises such as the 2008 financial crisis and the 2020
pandemic. In Canada's manufacturing industry, the capital stock generally tended to grow; however, between the
years of the 2008 financial crisis and the COVID-19 pandemic, this indicator showed a significant decline.

Keywords: Capital stock, perpetual inventory method (PIM), adjustment factor (PIMA), manufacturing
industry, North America.

JEL Code: L60, 014
1. Introduccién

El estudio del acervo de capital, una pieza fundamental para entender la dinimica econémica ha sido un tema de
constante investigacion, especialmente en el Ambito de las economias desarrolladas. Las contribuciones pioneras
de Kendrick (1961), quien fue uno de los primeros en aplicar el método de inventarios perpetuos para calcular el
stock de capital fijo en los Estados Unidos, y su enfoque influyé en estudios posteriores sobre la medicién del
capital.

Goldsmith (1951), Kuznets (1961) y Feinstein (1972; 1988) han dejado un legado indispensable para
andlisis posteriores que se han enfocado en numerosos paises industrializados. Solow (1956) y Swan (1956), en
su modelo de crecimiento econémico (Solow-Swan) incorporan también el concepto de acervo de capital.
Jorgenson (1990) aplicé una metodologia para calcular los servicios del capital incluyendo la depreciacion y los
cambios en los precios del capital. En esa misma direccién, Hulten (1991) realiz6 un analisis sobre la mediciéon
del capital y el uso del método de inventarios perpetuos. En su trabajo abordé como las economias pueden medir
el stock de capital y los problemas asociados con la depreciacion.

Estos estudios han sido clave para comprender la evolucion y estructura del acervo de capital en
contextos avanzados, proporcionando una base sélida para investigaciones futuras. Calcular el acervo de capital
en el sector manufacturero es fundamental debido a la alta dependencia de este sector en maquinaria, equipo y
tecnologia para la produccién de bienes. Ademas, dado que la manufactura es un sector clave para el crecimiento
econémico y la creacion de empleo, un calculo preciso del acervo de capital permite identificar necesidades de
inversion en activos productivos, facilitando la adopcién de nuevas tecnologias y mejorando la eficiencia
productiva.

El acervo de capital fijo es fundamental porque estos bienes no se consumen inmediatamente en el
proceso productivo, sino que generan valor durante varios anos. Para estimar el acervo de capital fijo, se utiliza
comtnmente el método de inventarios perpetuos (PIM, por sus siglas en inglés). Este método permite calcular el
valor acumulado de los activos de capital en una economia considerando las inversiones y la depreciacion de los
bienes de capital existentes (OCDE, 2009).
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El objetivo de esta investigacion es el de estimar el acervo de capital en la industria manufacturera de los
paises de América del Norte durante el periodo 1984-2022. El obtener este indicador, permitird, ademads,
disponer de una base sélida para futuras investigaciones en términos de evidencia empirica y construccién
metodoldgica.

Este trabajo se encuentra organizado de la siguiente manera. Se inicia con una introduccién que
establece el contexto y la relevancia del tema. A continuacion, se presenta la conceptualizacién del acervo de
capital, donde se definen sus componentes y suimportancia en la economia. En el tercer apartado, se abordan los
meétodos para calcular el acervo de capital. En el cuarto apartado, se construye metodologicamente el indicador
del acervo de capital ajustado. En el quinto apartado, se presenta el desarrollo del modelo, el cual constituye la
base para realizar los calculos del acervo de capital para la industria manufacturera de los paises de América del
Norte. En el sexto apartado, se tienen los resultados de este trabajo. Finalmente, se considera el apartado de las
conclusiones.

2. Conceptualizacion del acervo de capital

Elacervo de capital de una economia es un acervo acumulado de estructuras residenciales, maquinaria, fabricas
y equipos que existen en un momento dado y que contribuyen al poder productivo de una economia y utiliza para
generar riqueza (INEGI, 2014). Este concepto estd estrechamente relacionado con la teoria econémica y la
contabilidad, y suimportancia radica en su contribucién a la produccion de bienesy servicios (Mankiw, 2014).

En términos mas especificos, el acervo de capital incluye activos tangibles e intangibles, como edificios,
magquinaria, tecnologia, conocimientos, habilidades laborales y otros recursos que facilitan la produccion y el
crecimiento econdémico. La inversién en el acervo de capital es esencial para mejorar la eficiencia y la
productividad de una entidad (Mankiw, 2014).

Cualquiera que sea la manera especifica de implementar las mediciones de los servicios de capital y los
stocks de capital, uno de los ingredientes clave son los datos de la inversién. Los datos de la inversién deben de ser
desagregados por tipo de activo y por actividad econémica. El nivel de desagregacion debe ser tan detallado como
los datos lo permitan y distinguir en particular aquellos bienes de capital cuyos precios de compra siguen
diferentes tendencias. De manera similar, la desagregacion de la industria es importante si se cree que la
composicién varfa grandemente entre las industrias y/o diferentes industrias afrontan diferentes tasas de
depreciacion, las tasas de retorno requeridas y los precios de compra de los bienes de capital (OCDE, 2009).

El punto basico para realizar estimaciones del acervo de capital fisico es la informacion histérica sobre la
inversion -formacion bruta de capital fijo (FBCF)- realizada en las diversas actividades econémicas. Aunque
existen propuestas alternativas para calcular el acervo de capital disponible en la economia por métodos directos
de medicion -basados en la realizacion de inventarios fisicos de los activos de capital existentes, estados
financieros, datos de encuesta o algtin tipo de andlisis a partir del valor contable o el valor al cual es asegurado
cada activo— que pueden resultar ttiles para contrastar las estimaciones realizadas con otros métodos, éstas
resultan mas complejas y costosas en términos de tiempo y dinero. Adicionalmente, la informacién obtenida
usualmente también presenta sesgos introducidos por efectos tributarios y contables (revalorizaciéon de activos,
ganancias de capital, deducciones, etcétera (Mankiw, 2014).

El método indirecto mas generalizado de inventario perpetuo (MIP), deriva de estimaciones del acervo
de capital a partir de la acumulacién de series de inversién, en muchos casos por tipo de activo. Las principales
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desventajas de este método radican en su tratamiento como similares de activos que en la practica presentan
considerable heterogeneidad tecnolégica entre diversas actividades econdmicas, la exclusion de bienes de capital
que son intangibles (patentes, marcas, derechos de autor), o no reproducibles (recursos naturales); y la no
distincién entre el acervo total y el efectivamente utilizado en la produccion, es decir la omision del grado en que
la Utilizacién de la Capacidad Instalada (UCI) afecta el uso o los servicios del capital fisico en la actividad de
produccién. Aunque también presenta la ventaja de que permite la comparacién internacional, al homologar
criterios sobre las fuentes de informacion y su tratamiento metodolégico, dado que la clasificacién de actividades
y productos del Sistema de Cuentas Nacionales (SCN) son comunes a los paises miembros de la ONU (OCDE,
2009).

La idea basica del MIP es que el acervo de capital neto disponible al inicio de cada periodo puede ser
expresado en funcion del acervo disponible en el periodo anterior, la inversién bruta y la depreciacion del periodo
corriente. De acuerdo con este procedimiento, el MIP requiere contar, en primer lugar, con series estadisticas
suficientemente largas de informacion, confiables y homologadas sobre los distintos activos considerados; en
segundo lugar, requiere de la estimacion de un acervo inicial de capital, y, en tercer lugar, de un tratamiento
metodolégico realista, particularmente en relacién con las consideraciones sobre la vida util de los activos y las
tasas de depreciacién relevantes de los activos (OCDE, 2009).

Ahora bien, dado que ningtin pais cuenta con informacién cierta sobre el periodo relevante para iniciar
dicho calculo ni el acervo inicial con que cuenta la economia en ese momento, en la practica se recurre a la
construccion de una cifra sintética en un periodo suficientemente distante que permita depreciar la totalidad del
activo inicial. Diversos estudios en esta linea concluyen, sobre la base de andlisis de sensibilidad, que el supuesto
sobre el acervo inicial no afecta la tendencia —que termina siendo el concepto mas relevante- ya que, en series
suficientemente largas, el acervo inicial termina disipAndose en el tiempo (OCDE, 2009).

Enrelacién con el ciclo de vida ttil —el periodo que permanecen los activos en el acervo-, asi como sobre
tasas de retiro y tasas de depreciacion para cada categoria de activos, pocos paises en el mundo, excepto en el caso
de Estados Unidos y algunos paises de la Uniéon Europea, realizan investigaciones sobre el ciclo de vida de los
distintos activos de capital en la economia. En la practica es comin encontrar que este criterio varie entre paisesy
aun entre estudios para el mismo pais (OCDE 2009).

Elacervo de capital es una medida fundamental para evaluar la capacidad productiva de una economia.
La inversion en capital fijo, tal como se refleja en la FBCE junto con metodologias como el MIP, proporcionan
herramientas cruciales para entender cémo las economias acumulan riqueza y mejoran su productividad a largo
plazo, aunque enfrentan limitaciones en cuanto a la precision de la medicién de ciertos tipos de activos (Mankiw,
2014).

2.1 El cdlculo de la depreciacion

La depreciacion se refiere a la disminucion del valor de un activo o conjunto de activos a medida que estos
envejecen. Es un concepto de flujo, por lo que comparte caracteristicas fundamentales con los principios de
valoracion de otros flujos en las cuentas nacionales. Desde una perspectiva econémica, la depreciacién se
entiende mejor como una deduccion del ingreso que refleja la pérdida de valor del capital debido al uso de los
bienes de capital en el proceso productivo. Esta pérdida de valor se debe al desgaste o la obsolescencia de los
activos empleados en la produccién (OCDE, 2009).
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La tasa de depreciacion refleja la pérdida de valor de un activo a lo largo del tiempo debido a su uso en el
proceso productivo, a medida que se vuelve menos eficiente en comparacion con los activos mas nuevos. Esta
pérdida de eficiencia se debe a la obsolescencia tecnolégica y al desgaste fisico. En contraste, la revaluacién de
activos es un ajuste de los precios en respuesta a factores externos como la inflacion, cambios en las tasas de
interés o modificaciones en la legislacion fiscal (OCDE, 2009).

La depreciacion captura la disminucién en la capacidad de los activos para contribuir al proceso
productivo, mientras que la revaluaciéon simplemente ajusta el valor monetario de los activos a condiciones
econémicas cambiantes. Este aspecto es importante porque, en ausencia de inflacién, la depreciacion busca
reflejar tiinicamente la pérdida de eficiencia productiva, eliminando el efecto de la variacién de precios por
razones econdmicas.

Lamedicién de la depreciacion estd estrechamente relacionada con el perfil de edad-precio de un activo
o de un grupo de activos. La tasa de depreciacion de un activo con s anos de antigliedad se calcula como la
diferencia entre el precio de ese activo y el precio de un activo con s+1 anos de antigliedad, expresada como una
proporcién del precio del activo con s anios de antigiedad. En este cdlculo, tanto el precio del activo con s afnos
como el precio del activo con s+ 1 anos se miden como los precios promedio durante el periodo contable (OCDE,
2009).

Enlaliteratura sobre el calculo del acervo de capital, no existe un consenso sobre la tasa de depreciacion
que debe aplicarse, y diferentes estudios proponen cifras variadas. Por ejemplo, Shiau et al. (2002) sugieren una
tasa de depreciacion del 12%, mientras que Blazquez y Santiso (2004) proponen un 8%, Bergoeing, Kehoe y Soto
(2002) plantean una tasa de 5%, Gutiérrez (2017), asi como Gutiérrez y Moreno (2021) formulan una tasa del
9.07%. Estas diferencias reflejan variaciones en el enfoque, el tipo de activos considerados y las condiciones
econdmicas especificas en cada estudio.

En México, diversos estudios han empleado una tasa de depreciacion del 10% en sus andlisis
econdmicos. Entre los autores que han utilizado esta tasa se encuentran:

a) Santaella (1998). En su estudio sobre la medicion del capital y el anélisis de la productividad
en México, adopt6 una tasa de depreciacion del 10% como un estindar para estimar el
desgaste de los activos productivos. Esta tasa se ha utilizado para medir la depreciacién en
estudios que analizan el capital fisico y su impacto en el crecimiento econémico.

b) Faal (2005). Aunque su trabajo se centra mas en aspectos macroeconémicos generales,
también utiliz6 una tasa de depreciacién del 10% en estudios relacionados con la
productividad y el crecimiento econémico, adoptando una tasa estandar para facilitar
comparaciones entre diferentes paisesy analisis regionales.

Este porcentaje es una aproximacion cominmente aceptada en muchos estudios sobre depreciacion
del capital fisico, ya que se considera un valor intermedio que refleja el desgaste de los activos industriales y la
maquinaria. El uso de esta tasa permite realizar comparaciones con estudios internacionales y proporciona un
marco Gtil para analizar el impacto de la depreciacién en la acumulacion de capital y la productividad. Por lo que
en este trabajo, se toma como referencia el 10% de la tasa de depreciacién.
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3. Métodos para el calculo del acervo de capital

Los investigadores empiricos en el campo de la ciencia econémica enfrentan un desafio significativo relacionado
con la escasez practicamente nula de series temporales de capital, especialmente en paises donde la contabilidad
nacional es limitada, como senalan Loria y de Jesus (2007). La falta de datos fiables representa una barrera para
comprender la dindmica del acervo de capital en estos paises.

La Organizacion para la Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE) (2009) identifica tres métodos
para estimar series de acervo de capital: a) encuestas, b) balance de activos fijos, y ¢) inventarios perpetuos.
Segtn Loria y de Jests (2007), este tltimo método es el mas eficiente, ya que es mds econémico en comparacion
con las encuestas, ademas de ser ficil de calcular y acceder.

Algunos investigadores han abordado esta brecha de informacién realizando estimaciones de series de
acervo de capital para diferentes paises. Por ejemplo, Espana cuenta con los trabajos de Mas, Pérez y Uriel
(2000), Cubel y Palafox (1997; 2002) y Denia-Cuesta, Gallego y Mauleén (1996), mientras que en Estados
Unidos se encuentran contribuciones como las de Varaiyay Wiseman (1981), y Young y Musgrave (1980).

Para América Latina, diversos autores, como Cérdova (2005), Coremberg (2004), Hofman (1992;
2000), y Haindl y Fuentes (1986), han realizado estimaciones de series de acervo de capital. En el caso especifico
de México, se han llevado a cabo trabajos como los de Gutiérrez y Moreno (2021), Gutiérrez (2017), German
(2008), Loria y de Jesus (2007), Blazquez y Santiso (2004), Marina (2001) y Santaella (1998), utilizando
principalmente el método de inventarios perpetuos. Estos esfuerzos de investigacién buscan llenar los vacios de
datos y proporcionar una visién valiosa sobre la evolucién del acervo de capital en diversos paises.

Elmétodo de inventario perpetuo fue creado por el economista estadounidense Raymond Goldsmith en
1951, para un estudio del National Bureau of Economic Research sobre el crecimiento y composicién de la
riqueza de los Estados Unidos. Los principales resultados de Golsmith aparecieron en The National Wealth of the
United States in the Postwar Period en 1962. Goldsmith (1962) define el método de inventario perpetuo de la
siguiente manera:

Las estimaciones de activos tangibles reproducibles siguen el "método de inventario perpetuo”,
por el cual el stock de una categorfa dada de activos se deriva como la acumulacion de gastos
pasados en esa categoria a precios corrientes o constantes depreciados de acuerdo con la vida
util promedio del activo. (p. 3) !

Dentro de las ventajas del método creado por Goldsmith se encuentran su simplicidad y transparencia,
razo6n por la que no obstante el tiempo transcurrido, contintia en uso. En efecto, su aplicacién solamente requiere
de la especificacion de tres factores: a) la estimacién del periodo de vida de los distintos bienes de capital, b) la
funcién de depreciacion, y c¢) las series de inversion bruta para las distintas categorias de activos (Souza y Feu,
2005).

! Lacitaen inglés es la siguiente: “The estimates for reproducible tangible assets follow the "perpetual inventory method," by which the stock of a given
category of assets is derived as the cumulation by past expenditures on that category in current or constant prices depreciated in accordance with the
average length of life of the asset” (Goldsmith, 1962, p. 3).
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Elmétodo del inventario perpetuo estima el acervo de capital como una suma ponderada de los flujos de
inversion bruta pasados. Esto implica la estimacion de un acervo de capital inicial que consiste en la suma de las
inversiones pasadas durante las vidas ttiles supuestas de las diferentes categorias de activos (OCDE, 2009).

Los activos considerados incluyen diversos bienes duraderos que forman parte de la formacion bruta de
capital fijo en las cuentas nacionales. En general, los bienes incluidos son duraderos (que duran mas de un ano),
tangibles (se excluyen activos intangibles como patentes y derechos de autor), fijos (se excluyen inventarios y
trabajos en curso) y reproducibles (se excluyen bosques naturales, tierras y depésitos minerales) (OCDE, 2009).

4. Construcciéon del indicador del acervo de capital ajustado

Para la construcciéon del indicador del acervo de capital se parte del método de inventarios perpetuos (MIP),
recomendado por la OCDE (2009), pero corregidos por el factor de ajuste propuesto por Almon (1999), descrito
también en Shiau et al. (2002), Loria y de Jesus (2007), Gutiérrez y Moreno (2021), en el que se toma en cuenta
la tasa de depreciacion de los activos de capital fijo dada, ademas de una serie de “inversién” que se acumula para
el periodo a analizar. La ecuacién a considerar es la siguiente (Loria y de Jesus, 2007):

KSt = (1 - 5)*K5t—1 + Ilf (1)
Donde:
KS; = Acervo de capital real.
6 = Depreciacion.
It = Inversién total real (que se presenta como formacién bruta de capital fijo)*.

Un problema que surge en la ecuacion (1), es que, al realizar los cidlculos mediante este método, se
observa que para el primer dato (KSt), se hace necesario tener este mismo dato, pero del periodo anterior
(KS,_,) esdecir, esta variable es precisamente nuestra incognita (particularmente el dato inicial). Esto representa
efectivamente un problema, pues, de hecho, es lo que se busca calcular. El problema de no disponer de KS,_, se
puede solucionar considerando que el KS; =0, y que el stock de capital en el siguiente periodo es igual a la
inversién (KS;,, = I, ),lo que implica que la estimacion del stock de capital a través del MIP se empieza a calcular
a partir de la tercera observacion (KS;,,). De manera especifica, en nuestro trabajo esto implicaria asumir que el
KS19g4 = 0, KS;9g5 = Inversién y que KS;qg5= estimado por el MIP. Esto es,s6lo a partir de la tercera observaciéon
(1986) se empieza a acumular el capital estimado a la inversién y asi sucesivamente (Lorfa y de Jesus, 2007;
Gutiérrez, 2017; Ruizy Quintero, 2020).

La solucién al problema de la ecuacién 1 a través del MIP, implicaria la pérdida de un dato, es decir, si el
periodo de estudio es a partir del ano 1984 y termina en 2022, la estimacion empezaria en el segundo ano 1985
hasta 2022. Con el objeto de dejar de lado esta desventaja, algunos autores deciden ampliar una observacién hacia
atras el periodo de estimacion. Es decir, si se requiere estimar KS para el periodo 1984-2022, se ampliaria el

2 Lainversién real ( 1) considera la suma de la inversion publica y privada totales (que incluye construcciéon y maquinaria y equipo).
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periodo a 1983-2022. Es asi que, 1983 = 0y 1984 tomaria el valor de la inversién real de esta observacién, por lo
cual la serie para el periodo 1984-2022 ya no partiria de cero (Loria y de Jesus, 2007; Gutiérrez, 2017; Ruiz y
Quintero, 2020).

Esta forma de estimar el stock de capital presenta el problema de que la primera estimacién de interés
serfa igual a la inversion. Segtin Shiau et al. (2002), el suponer que el stock de capital es cero en la primera
observacion -y que aumenta muy rapidamente hasta estabilizarse al cabo de aproximadamente 10 observaciones-
, representa una desventaja técnica muy importante, ya que el efecto de la tasa de depreciacion se aplica con
retraso en el stock de capital, lo cual puede afectar de manera severa el trabajo aplicado (Loria y de Jests, 2007;
Ruiz y Quintero, 2020). Es por esta razén que Shiau et al. (2002), proponen incorporar un factor de ajuste que
resuelve este inconveniente.

El factor de ajuste propuesto por Almon (1999) y que es utilizado en los trabajos de Shiau et al. (2002) y
Loriay de Jests (2007) permite resolver el tltimo inconveniente especificado en el parrafo anterior, para ello se
hace necesario asumir que se conoce el dato inicial del stock de capital y considerar un factor de ajuste que
normaliza la serie estimada, es decir, la serie KS resultante del MIP ((Ruiz y Quintero, 2020).

Shiau et al. (2002), consideran que es un riesgo asumir que el valor del acervo de capital (KS) en la
primera observacion sea cero porque la acumulacién de inversién y el efecto de la depreciacion se podra reflejar
hasta varias observaciones después. Estos autores retoman la sugerencia de Almon (1999), al incorporar el factor
de ajuste (MIPA) que resuelve este problema. Loriay de Jests (2007) definen el factor de ajuste para la serie como
Adji:

Adj = (1—6)"Adje—1 +1 )

Para la observacion inicial, se asume que Adjt = 1y ésta crece hasta alcanzar el valor de equilibrio de la
tasa de depreciacion promedio igual a (1/ §). A partir de este factor de ajuste y de la estimacién de KS por el MIP
(véase ecuacion 1), se calcula una nueva serie ajustada de KS; que denominamos K; (acervo de capital real
ajustado) (Loriayde Jesus, 2007):

K, = (KSt/SAdjt) 3)

De acuerdo con Loriay de Jesus (2007), el valor inicial del acervo de capital es igual a la inversién real (I)
(que se presenta como formacion bruta de capital fijo) multiplicada por su vida ttil (1/ 6). Estos autores indican
que, al utilizar este método de inventarios perpetuos, es necesario definir el valor inicial del acervo de capital,
partiendo del supuesto de que, al no conocer la inversion anterior, suponen que fue constante en el pasadoy por lo
tanto el factor de ajuste que viene definido en la ecuacion 2, se considera como 1 para la primera observacion.

Si bien en principio se pueden generan algunas dudas metodoldgicas en relacion a la asignacion del 1
para la primera observacion -en el factor de ajuste-, en lo que a la temporalidad se refiere, es en los trabajos de
Gutiérrez y Moreno (2021; 2022), donde se observa con una mayor claridad la temporalidad que constituye el
punto de partida, al momento de asignarse el 1 en la primera observacion?

3 LGutiérrez y Morgno (2021; 2022) estiman también el acervo de capital en México, utilizando el método de inventarios perpetuos para calcular el
acervo de capital a partir de la formacion bruta de capital fijo. Ellos de igual manera, aplican el factor de ajuste propuesto por Almon (1999) para
corregir ciertos "errores técnicos" en las estimaciones iniciales, como la suposicion de que el acervo de capital comenzaria desde cero.
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Con la expresion (3) se estima el acervo de capital Kt y se obtienen resultados muy congruentes, ello
debido a que: a) noinicia de cero; b) las series siguen las fluctuaciones de la actividad econémica, en particular de
lainversién total (Lorfay de Jests, 2007).

En cuanto a la seleccion de la tasa de depreciacion para la economia mexicana, si bien no existe
consenso sobre la magnitud a considerar, la mayoria de los trabajos utilizan una tasa de depreciacion fija. Autores
como Acevedo (2009), Faal (2005) y Santaella (1998), consideran una tasa de depreciacion del 10%, esto implica
que se estima que los activos experimentan una disminucién del 10% en su valor cada ano.

5. Desarrollo del modelo

En esta investigacion, se calcula el acervo de capital ajustado de la industria manufacturera de México, Estados
Unidosy Canad4, durante el periodo 1984-2022.

5.1 Formulacién del modelo

Se aplica la formula del método de inventarios perpetuos para calcular el acervo de capital ajustado (MIPA)
(Loriayde Jesus, 2007; Almon, 1999), por lo cual se retoma la ecuacién 1.

KS, = (1= 6)'KS,_, + 1, )

Doénde:

KS; = Eselacervo de capital de la industria manufacturera de cada paisen el ano t.

6 = Eslatasa de depreciacion, la cual serd fija en esta investigacién tomandose el 10% anual.

I; = Es la inversion total real, que se considera como la formacion bruta de capital fijo (FBKF) de la industria
manufacturera de México, Estados Unidosy Canada para cada ano ¢.

Considerando el factor de ajuste indicado por la ecuacion 2, se tiene:
Adj, = (1 - 68)"Adj,_1 +1 )

Finalmente, se retoma la ecuacién 3 del acervo de capital real ajustado (Kt), la cual se instrumenta en
esta investigacion.

— (®St/Adjr) 3)

K, 5

5.2 Bases de datos y fuentes de informacion
Las estadisticas que permitieron construir la base de datos de la formacion bruta de capital fijo de la industria

manufacturera de las tres economias de América del Norte para el periodo 1984-2022, se obtuvieron de las
siguientes fuentes:
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a) Organizacion de las Naciones Unidas para el Desarrollo Industrial (ONUDI, 2024).
b) Organization for Economic Cooperation and Development (OECD, 2024).

Los valores de la formacion bruta de capital fijo se deflactaron utilizando el indice nacional de precios al
productor con base 2012. En el caso de las series de México y Canada se convirtieron a délares estadounidenses,
utilizdndose el tipo de cambio real efectivo del Banco Mundial. La fuente a considerar en este caso, fue la
siguiente:

a) World Bank (WB, 2024).
6. Resultados

Se presentan en este apartado los resultados obtenidos de los célculos del acervo de capital ajustado del sector
manufacturero de las economias de América del Norte -México, Estados Unidos y Canada- durante el periodo
1984-2022.

6.1 Elacervo de capital en la industria manufacturera de México

El acervo de capital del sector manufacturero en México ha experimentado diversas transformaciones entre
1984 y 2022, reflejo de los cambios econdmicos y politicos que ha tenido el pais en estos anos. Durante este
periodo, el pais ha pasado por crisis econdmicas, reformas estructurales y procesos de liberalizaciéon que han
determinado el comportamiento de la inversion y, por consiguiente, la evolucién del acervo de capital.

En la década de 1980, tras la crisis de la deuda en el ano 1982, la inversion en la industria
manufacturera en México presenta crecimientos importantes, de manera particular a partir de 1984, alcanzando
su punto mas alto en 1988 en esta década, volviendo a descender en el ano 1989. Es en los anos 90, con la
apertura comercial y la firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN), donde la inversién
en el sector manufacturero empezé a recuperarse, con la excepcién del anio 1995, donde se tiene una caida
debido a la crisis econémica, para posteriormente volver a crecer. Este crecimiento se basé en la atraccién de
inversion extranjera directa, especialmente en la manufactura ligera (INEGI, 2023).

Desde el afio 2000, el acervo de capital continu6 su trayectoria ascendente, aunque afectado por la crisis
financiera global de 2008-2009. Para después recuperarse, donde se observé un aumento significativo en la
inversion en tecnologia y maquinaria moderna (INEGI, 2024) hasta volver a presentar una fuerte caida en el ano
2020 con el inicio de la pandemia por COVD-19 (ver grafica 1).
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Grafico 1 Acervo de capital en la industria manufacturera de México, 1984-2022.
Millones de délares a precios constantes de 2012.
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Fuente: Elaboracion propia con base en los calculos realizados.

6.2 Elacervo de capital en la industria manufacturera de los Estados Unidos

El acervo de capital del sector manufacturero en Estados Unidos crecié de manera significativa durante el
periodo 1984-2022. Si bien se tiene una tendencia ascendente durante los anos de estudio, es de destacarse el
aumento importante que tiene en la Gltima parte de los afnos noventa posteriores a la firma del TLCAN. A partir
del ano 2000 el valor del acervo de capital en el sector manufacturero estadunidense tuvo un crecimiento
constante, impulsado en parte por el aumento de las inversiones en activos de alta tecnologia (Bureau of
Economic Analysis, 2023; 2024). De igual manera, que en Canada y México este indicador se ve afectado por la
crisis financiera global del 2008-2009 y la crisis de la pandemia por COVID-19 en el 2020, anos en los que se
tuvieron descensos por demds significativos (véase grafica 2).

Grafico 2 Acervo de capital en la industria manufacturera de los Estados Unidos, 1984-2022.
Millones de délares a precios constantes 2012.
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Fuente: Elaboracién propia con base en los calculos realizados.
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6.3 El acervo de capital en la industria manufacturera de Canadd

El acervo de capital en el sector manufacturero de Canada ha experimentado fluctuaciones importantes entre
1984 y 2022. Durante las décadas de 1980 y 1990, este sector tuvo un crecimiento constante impulsado por
inversiones significativas en maquinaria e infraestructura, lo que permitié expandir su capacidad productiva
(Baldwin & Harchaoui, 2002). Este crecimiento se acentud atiin mas a partir del ano 2003, alcanzando su punto
maximo en el 2007. En los anos siguientes en el sector manufacturero canadiense se observé una caida, debida
principalmente a una reduccién en los gastos de capital durante la crisis financiera global de 2008-2009
(Statistics Canada, 2010).

El acervo de capital en la industria manufacturera de Canada presenté mas bien una tendencia
descendente después de la crisis financiera, la que se agudiza en el afio 2020 con el inicié de la pandemia por
COVID-19 (Statistics Canada, 2022), donde este indicador volvié a tener una reduccién por demds importante
(ver grafica 3).

Grafico 3 Acervo de capital en la industria manufacturera de Canada, 1984-2022.
Millones de doélares a precios constantes de 2012.
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Fuente: Elaboracién propia con base en los célculos realizados.

102» RNEE = Volumen XIX = No.1 = 2024 = 91 -106



El acervo de capital en la industria manufacturera de los paises de América del Norte. n N EE
Una estimacion a partir del método de inventarios perpetuos con factor de ajuste

Conclusiones

En esta investigacion, se calculé el acervo de capital en la industria manufacturera de México, Estados Unidos y
Canadé, para el periodo de 1984-2022. Se instrument6 el método de inventarios perpetuos (MIP) para estimar el
acervo de capital con el factor de ajuste (MIPA) de Almon (1999) con la finalidad de corregir errores en las
estimaciones iniciales.

El uso del método de inventarios perpetuos (MIP) para calcular el acervo de capital, a partir de la
formacion bruta de capital fijo, resulta una técnica ampliamente aceptada y recomendada por organismos como
la OCDE. La incorporacion del factor de ajuste de Almon (1999) corrige errores comunes del MIP, como la
asuncion de un acervo de capital inicial nulo, mejorando la precisién de las estimaciones a largo plazo. El estimar
el acervo de capital real ajustado (Kt), permite obtener resultados muy congruentes, ya que no inicia de cero. Esta
metodologia ha demostrado ser eficaz para generar series mas confiables, teniendo en cuenta la tasa de
depreciacion de los activos y la acumulacién de inversion. Se alcanza de esta manera, una estimacion mas robusta
del acervo de capital.

Las estimaciones a partir del Método de Inventarios Perpetuos ajustado (MIPA), en el sector
manufacturero de las economias de América del Norte, dieron lugar a series del acervo de capital que expresan en
general, las fluctuaciones del nivel de actividad econémica. De igual manera, estas series se encuentran asociadas
con el comportamiento de la dindmica de la inversion total del periodo de estudio.

En México, el acervo de capital experimenté el menor crecimiento de los tres paises de América del
Norte, con variaciones constantes, reflejo ello, de factores econémicos y politicos que han impactado la inversién
del sector, afectando su capacidad para adoptar nuevas tecnologias. Destacdndose, la crisis economica de 1994-
1995, 1a crisis financiera global de 2008-2009 y la pandemia por COVID-19, en el afio 2020.

En los Estados Unidos, el acervo de capital del sector manufacturero ha evolucionado en forma
progresiva debido a la adopcion de tecnologias avanzadas y la digitalizacién. Esto ha permitido al sector
modernizar sus procesos productivos, integrando sistemas automatizados y tecnologias de la informacion. Estos
avances han sido esenciales para enfrentar la competencia global y adaptarse a las demandas cambiantes del
mercado internacional, fortaleciendo la resiliencia del sector frente a choques econémicos como la crisis
financiera de 2008 y la pandemia de 2020.

Finalmente, en Canada, el acervo de capital en el periodo de estudio, si bien en general, su tendencia ha
sido a crecer, entre la crisis financiera de 2008 y los anos de la pandemia por COVD-19, su tendencia evidencia un
descenso pronunciado en este indicador. Referente fundamental en el anélisis del crecimiento econémico y la
planificacion de politicas de inversion en los paises.
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