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 UN NUEVO INDICE DE PRECIOS
 PARA MEXICO, 1886-1929

 Aurora Gomez-Galvarriato
 y Aldo Musacchio*

 Resumen

 Presentamos nuevos indices de precios para el periodo 1886-1929. Estos
 indices introducen una mejoria con respecto a los anteriores por varias
 razones: i) cubren con una misma metodologia todo el periodo y al llegar a
 1929 pueden unirse a los indices de precios contemporaneos, ii) incluyen
 un mayor numero de productos, Hi) integran datos de precios mas homoge
 neos y confiables, iv) son indices de precios mensuales, v) su metodologia
 es explicita, sigue reglas claras y precisas y vi) cumplen con los criterios
 basicos de congruencia que presupone la teoria economica, tanto desde
 una perspectiva teorica como estadistica.

 Abstract

 We present new price indices for the period 1886-1929. These indices have sev
 eral advantages with respect to the previous ones: i) they cover the whole
 period with the same methodology, and by reaching 1929 these series can
 be joined with contemporary price indices, ii) they include more products,
 Hi) they use price data more homogeneous and reliable, iv) they are month
 ly price indices, v) their methodology is explicit, it follows clear and pre
 cise rules, and vi) they obey the basic consistency criteria that economic
 theory predicts, both from a theoretical and from an statistical point of view.

 Introduccion

 Los precios son una de las piezas de informacion mas valiosas de la
 economia, pues muestran la escasez relativa entre productos y son

 * Centro de Investigacion y Docencia Economicas (cide). Agradecemos las criticas y sugerencias que
 para la elaboracion de este trabajo hicieron Guillermo Babatz, John Coatsworth, Kevin Grier, Cesar
 Hernandez Ochoa, Robert Margo, Jeffrey Williamson y los dictaminadores anonimos de El trimestre
 economico. La realizacion de este trabajo no hubiera sido posible sin el financiamiento del Social
 Science Research Council y las Fundaciones Tinker y Mexico en Harvard, asi como del apoyo institucio
 nal del 1tam y del cide. Los errores son por supuesto responsabilidad nuestra. Debido a la incorporacion
 de valiosas sugerencias para el perfeccionamiento de los indices de precios, las series que aqui presenta
 mos tienen ciertas diferencias con respecto a versiones anteriores que hemos presentado en otros trabajos.
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 48  EL TRIMESTRE ECONOMICO

 claves para entender los ciclos macroeconomicos. Sin un indice de
 precios cualquier serie de datos expresada en dinero no es util, ya
 que no podemos discernir entre los movimientos reales y nominales
 en su valor.

 Hasta ahora no ha existido un indice de precios confiable que
 comprenda desde el Porfiriato hasta 1929, lo cual ha implicado una
 enorme dificultad para el analisis de series economicas relativas a
 dicho periodo. El presente trabajo propone nuevos indices de pre
 cios de 1886 a 1929, que consideramos superan varios de los proble
 mas que presentan los indices anteriores.

 Como bien dicen Fogel y Engerman, "no existe tal cosa como
 datos sin error" (Fogel y Engerman, 1984 [1974], p. 10). Si lo ante
 rior es cierto para los datos del presente, lo es tanto mas para los del
 pasado. Por ello el historiador economico debe tratar de entender
 cual es la naturaleza de los errores contenidos en un cuerpo de
 informacion y los sesgos que estos pueden producir. Desde esta pers
 pectiva, como explican Fogel y Engerman, la evidencia no cae sola
 mente en dos categorias ?buena o mala? sino en una complejidad
 jerarquica en la que la evidencia se puede localizar en una amplia
 gama de categorias y grados de confiabilidad.

 Tomando esto en cuenta, los indices de precios que aqui presen
 tamos no pretenden ser perfectos, pero si mas confiables. Ademas
 consideramos fundamental hacer lo mas transparente posible la
 metodologia con la que fueron elaborados y sus posibles sesgos, tan
 to para que se usen con las precauciones debidas como para que
 puedan ser mejorados por trabajos futuros. La falta de claridad en
 la metodologia seguida para la elaboracion de los indices utilizados
 hasta ahora ha sido, sin duda alguna, uno de sus problemas mas
 graves.

 La seccion I de este ensayo describe los indices de precios publica
 dos, analizando sus principales problemas. Despues presentamos los
 nuevos indices de precios, describiendo de manera somera sus ten
 dencias generales. Posteriormente explicamos la metodologia que
 seguimos para su elaboracion, explicitando sus limitaciones. Por
 ultimo, hacemos un analisis estadistico de los mismos a modo de
 valorar su confiabilidad comparandolos con los existentes.
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 UN NUEVO INDICE DE PRECIOS PARA MEXICO  49

 I. HlSTORIA DE LOS INDICES DE PRECIOS PARA EL PERIODO 1886-1930

 Aunque durante el Porfiriato la Seeretaria de Hacienda elaboraba
 un indice de precios,1 esta informacion no era difundida de manera
 publica y por tanto los unicos vestigios que quedan del mismo son
 unos cuantos numeros indices publicados en un par de articulos de
 periodico.2 El siguiente esfuerzo por construir un indice de precios
 lo realizo el departamento del Trabajo a partir de 1918, con el pro
 posito de entender como variaba el costo de la vida obrera y asi
 aportar una informacion fundamental a la continua lucha por au
 mentos salariales que sostenia el movimiento obrero en aquellos anos.
 Infortunadamente estos indices se basaron en informacion obtenida

 de cuestionarios enviados a los presidentes municipales de las distin
 tas localidades, por lo que sus resultados muestran incongruencias
 graves.3

 Los primeros indices de precios confiables ?tanto por los meto
 dos estadisticos empleados para la construction de los ponderado
 res, como de sus series de precios? son los que comenzaron a elabo
 rar la Direction General de Estadistica y el Banco de Mexico en
 1929.4 A lo largo del tiempo estos indices se fueron perfeccionando;
 sin embargo, poca preocupacion existio por conocer el movimiento

 1 La Comision Monetaria, organo que estudio la cuestion monetaria en Mexico en 1903, encargo a
 una de sus subcomisiones la tarea de crear un indice de precios; sin embargo, por falta de tiempo y
 capacidad tecnica, lo unico que se logro fue publicar una serie de rentas de la ciudad de Mexico en el
 siglo XIX. Vease Comision Monetaria (1904b).

 2 En este indice se incluyeron 24 productos de primera necesidad que se consumian en el Distrito
 Federal y abarcaba desde 1888 hasta 1908. Los datos de algunos de los numeros indices y la anterior
 descripcion se presentaron en el Presupuesto de ingresos y egresos de la Federation para el ano 1909;
 vease "Mexican Financial Situation", Mexican Herald, 31 de diciembre de 1908 y l2 de enero de 1909;

 3 Por ejemplo, las pautas de consumo que reflejan sus canastas no cumplen con que los grupos de
 menores ingresos gasten una mayor proporcion de sus ingresos en alimentos. La canasta se construyo
 con cuestionarios en los que se preguntaba el gasto relativo en alimentacion, vestido, renta, bebidas,
 entretenimiento, etc., de diferentes grupos de individuos: empleados publicos y privados de varias
 categorias, profesores, mecanicos, trabajadores de la construccion, la industria, la agricultura, etc.,
 que en general integraban familias de 3 a 5 miembros (lo que el departamento del Trabajo denominaria
 "familia tipo"). Por otra parte, sus series de precios no son homogeneas ni en cuanto a incluir siempre
 los mismos productos ni en cuanto a provenir de las mismas localidades. Por ultimo, no sabemos cuan
 tos cuestionarios fueron enviados y cuantos respondidos. Vease AGN, Fondo del Departamento del
 Trabajo, varias cajas, 1918-1930, y Estadhtica National 5 (1925) y 3 (1925), p. 29.

 4 El indice de la Direccion General de Estadistica incluia 28 productos y el del Banco de Mexico 32.
 El primero ponderaba los precios utilizando los datos de consumo aparente en la ciudad de Mexico con
 datos de entradas y salidas de productos por ferrocarril, mas la produccion de los mismos dentro del
 Distrito Federal. El segundo ponderaba utilizando el consumo aparente nacional. Consumo aparente
 es igual a la produccion total mas las importaciones menos las exportaciones. Una descripcion mas
 detallada de estos indices se encuentra en Bach y Reyna (1943).
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 50  EL TRIMESTRE ECONOMICO

 de los precios antes de esa fecha, hasta que en 1943 Margarita
 Reyna y Federieo Bach, de la oficina de Barometros Economicos,
 emprendieron la tarea no solo de mejorar la construccion de los in
 dices de precios que se hacian en aquel entonces sino de elaborar un
 indice de precios de 1918 a 1929.

 El indice de Bach y Reyna (1943) se elaboro ponderando los pre
 cios con datos de consumo aparente nacional.5 Estos autores mencio
 nan que intentaron reproducir esta metodologia para el Porfiriato,
 pero que tuvieron problemas en el calculo del consumo aparente de
 los productos que integraban la canasta. No obstante, en 1947 la
 Secretaria de la Economia Nacional (SEN) publico un indice para el
 Porfiriato, muy probablemente el de Bach y Reyna, pero no presen
 to informacion respecto a su metodologia.6

 Pasarian 20 anos antes de que se retomara el esfuerzo de Bach y
 Reyna y se volviera a trabajar en la elaboracion de un indice de
 precios para el Porfiriato. Alrededor de 1960 un grupo de historia
 dores dirigidos por Fernando Rosenzweig, en El Colegio de Mexico
 (Colmex), emprendio esta tarea (SHM, 1960b). Este trabajo, realiza
 do en el marco del Seminario de Historia Moderna, que coordinaba
 Daniel Cosio Villegas, fue parte de una extraordinaria labor de reco
 pilacion de las estadisticas economicas del Porfiriato.7 La aportacion
 que estas series estadisticas han representado para la comprension del
 Porfiriato y del desarrollo economico de Mexico en el largo plazo es
 invaluable.

 Los indices de precios que surgieron de este trabajo, uno para la
 Republica Mexicana y otro para la ciudad de Mexico, han sido utiliza
 dos en los pasados treinta anos en multiples trabajos. Sin embargo,
 se ha hecho poco esfuerzo por perfeccionarlos.8 El indice de precios
 para toda la republica presenta mayores problemas. La informacion

 5 Para la elaboracion de este indice utilizaron una canasta que reflejaba el consumo aparente nacio
 nal de 33 articulos de 1918 a 1928 y 55 articulos de 1929 a 1943. Vease Bach y Reyna (1943).

 6 Es imposible analizarlo con mayor profundidad al desconocer como fue elaborado. Aunque los
 movimientos de este indice son muy similares a los del indice del Colmex que se indica mas adelante.
 Vease Secretaria de la Economia Nacional (SEN), Trimestre de Barometros Economicos 6 (1947), p. 80.
 A este indice de ahora en adelante le Uamamos indice de la SEN.

 7 Estos trabajos fueron publicados con el nombre de Estadisticas economicas del Porfiriato.
 Comercio exterior de Mexico 1877-1911 y Estadisticas economicas del Porfiriato. Fuerza de trabajo y
 actividad economica por sectores, Seminario de Historia Moderna, citadas en el presente trabajo
 como SHM (1960a) y SHM (1960b) respectivamente.

 8 Una excepcion son los trabajos de Cerda y Gilly (1991) y Munoz y Vera (1995).
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 UN NUEVO INDICE DE PRECIOS PARA MEXICO  51

 de precios por estado "aparecia en las fuentes con grandes irregula
 ridades" y por tanto los precios de los articulos no eran uniformes,
 ya que para diferentes anos se tenian precios de distintas variedades
 de cada articulo y las localidades de su procedencia variaban ano
 con ano. Casi todas las series de precios tenian huecos o faltantes
 que tuvieron que llenarse con diversas tecnicas de extrapolacion. La
 creacion de la canasta y la disponibilidad de datos solo permitio que
 se incluyeran nueve productos en el indice (SHM, 1960b).

 El indice de precios al mayoreo de la ciudad de Mexico (de ahora
 en adelante referido como indice del Colmex), aunque esta formado
 por series de precios continuas y homogeneas, tiene tambien impor
 tantes limitaciones.9 Es un indice anual conformado por 13 produc
 tos, nueve de ellos son productos agricolas, dentro de los cuales el maiz
 tiene el mayor de los pesos (representando casi 50% del total).10
 Uno de los principales problemas que Cerda y Gilly (1991) encon

 traron en el indice del Colmex es que para ponderar los precios se
 utilizaron los datos de produccion nacional, en vez de los de consumo
 aparente. Ademas encontraron algunas dificultades en las conver
 siones de pesos y medidas utilizadas en la elaboracion del indice, asi
 como en el comportamiento de los precios de algunos productos como
 la carne.

 Estos autores calcularon un nuevo indice de precios ponderando
 con datos de consumo aparente y corrigiendo algunos de los proble
 mas que hemos descrito. Sorprendentemente, el nuevo indice resul
 to muy similar al del Colmex. Esto se debe a que las correcciones
 que terminaron haciendo a la canasta fueron minimas y a que utili
 zaron los mismo datos de precios de El Colegio de Mexico, que como
 se vera mas adelante son poco confiables.11 Al comparar estos indi
 ces con los que presentamos en este trabajo se analizaran otros de
 sus problemas.

 9 Una excelente critica a estos indices se encuentra en Craig (1993).
 10 La escasez de datos de precios no fue la razon por la que solo se incluyeron 13 productos en este

 indice, ya que en la Semana Mercantil se publico una lista de alrededor de 100 productos que aparecio
 semanalmente entre 1886 y 1913. ?1 motivo por el cual se limito el numero de articulos dentro del indi
 ce a 13 fue la dificultad que tuvo el grupo de El Colegio de Mexico para calcular el consumo aparente
 de otros bienes, ya que necesitaban los datos de production nacional, que solo estan disponibles para
 unos cuantos articulos.

 11 Cabe senalar que para la canasta del indice del Colmex si bien no usaron como ponderador el
 consumo aparente de todos los productos, si lo hicieron para los productos ampliamente comerciables
 como el cafe.
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 52  EL TRIMESTRE ECONOMICO

 II. METODOLOGfA DEL INDICE

 La principal dificultad que existe para construir un indice de pre
 cios del pasado no es la informacion de los precios, sino la canasta
 con la que se pondera el peso relativo de los mismos. Esta dificultad
 se resuelve en la construccion de indices del presente, ya sea por
 medio de encuestas que muestran el peso relativo de los productos
 para el consumidor o para el productor, o bien a partir de los datos
 de produccion nacional.

 Dada la escasa y poco confiable informacion que existe de la pro
 duccion nacional para el Porfiriato y los anos veinte, optamos por
 ponderar los precios con canastas de consumo. Esto no solo nos per
 mitiria construir un solo indice para todo el periodo sino tambien
 incluir productos que no habian sido tornados en cuenta por el gru
 po de El Colegio de Mexico. Las canastas de consumo que decidimos
 utilizar provienen de encuestas practicadas directamente a consu
 midores. La encuesta mas confiable que existe en relacion con las
 pautas de consumo de la epoca fue elaborada por el "Comite Re
 organizador de los Ferrocarriles Nacionales de Mexico" en 1930.
 Este comite emprendio la tarea de construir un indice de precios
 para conocer la evolucion de las condiciones de vida de los trabaj a
 dores ferrocarrileros. En un principio el Comite procuro aplicar
 el cuestionario entre estos trabajadores; infortunadamente, como el
 sindicato ferrocarrilero tenia serias sospechas acerca de los proposi
 tos de los cuestionarios, impidio que la encuesta se Uevara a cabo
 entre los miembros del gremio. Por esta razon el comite tuvo que
 aplicar los cuestionarios a los trabaj adores de la Secretaria de Ha
 cienda. Este estudio (Arroyo, 1931, y Silva Herzog, 1931) presenta
 una descripcion detallada de la metodologia utilizada para recabar
 los datos e incluye el cuestionario que fue enviado a cada trabaja
 dor, con resultados bastante confiables, tanto por el tamano de su
 muestra como por su congruencia.12 A esta canasta la denominamos

 12 Cada cuestionario era respondido por los trabajadores confidencialmente y enviado por correo al
 Comite. Las respuestas eran agrupadas en ocho categorias segun los ingresos y en cinco segun el tama
 fio de la familia. Existen datos para varias partes de la republic a, pero los mas abundantes son los del
 Distrito Federal. Para la ciudad de Mexico se recibieron 1189 cuestionarios de 3 916 que se distribuye
 ron. La canasta de consumo que obtienen para cada grupo de ingresos es muy coherente una con otra.
 Por ejemplo, familias de bajos ingresos y familia8 con muchos hijos tienden a gastar una parte mayor
 del ingreso en comida. Para profundizar en la descripcion de la metodologia vease Arroyo (1931) y
 Silva Herzog(1931).
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 UN NUEVO INDICE DE PRECIOS PARA MEXICO  53

 canasta de 1930 o canasta A y la utilizamos para construir el indice
 denominado "indice A".

 La segunda canasta que utilizamos fue elaborada en 1914 a partir
 de cuestionarios aplicados a familias de bajos ingresos por la oficina de
 Legislation y Trabajo del departamento del Trabajo. Contamos con
 18 cuestionarios que detallan el ingreso y el gasto de familias que
 por lo general eran de tres personas, vivian en un cuarto rentado y
 eran encabezadas por una mujer.13 A la canasta obtenida de estos
 cuestionarios la llamaremos de ahora en adelante canasta de 1914
 o canasta B y al indice construido a partir de ella lo llamaremos
 "indice B" (vease apendice A).

 Decidimos construir dos indices, cada uno con una de estas dos
 canastas, debido a que seria muy dificil sostener que alguna de las
 dos es por si misma un buen reflejo de las pautas de consumo de la
 epoca. Aunque la canasta A tiene una base mas solida, al estar cons
 truida con un mucho mayor numero de cuestionarios que siguen una

 metodologia bastante refinada, su representatividad es cuestionable,
 ya que se basa en encuestas de 1930 ?el final del periodo estudia
 do? de familias con ingresos relativamente altos. Es por eso que
 decidimos construir otro indice con la canasta B, que si bien se basa
 en un numero de encuestas muy reducido, se refiere a 1914 y refleja
 pautas de consumo de familias urbanas de recursos muy escasos.

 Con estas dos canastas tenemos una banda superior y una banda
 inferior, con las que podemos construir dos indices que pueden dar
 una buena idea del verdadero comportamiento de los precios. Contar
 con ambos indices y compararlos permitio probar su sensibilidad
 respecto a la canasta elegida. Como se observa en la grafica 1, ambos
 indices se mueven de manera similar y la brecha entre los dos no es

 muy amplia. Esto nos hace pensar que los posibles errores en la defi
 nition de la canasta no alteran significativamente nuestros resultados.

 Al no contar con los precios de todos los productos incluidos en
 estas canastas, realizamos una simplification de estas manteniendo
 los pesos relativos entre los productos originales, pero incluyendo uni
 camente los articulos para los cuales temamos precios disponibles
 (vease apendice A). Construimos con cada canasta un indice de precios de

 13 AGN, DT, caja 91/4 y caja 68/1.
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 54  el trimestre economico

 Laspeyers14 utilizando series de precios mensuales para la ciudad de Me
 xico. Pese a que existen datos de precios para varias ciudades y estados
 del pais de 1886 a 1930, solo para la capital mexicana encontramos series
 de precios relativamente homogeneas, que eran publicadas de manera
 sistematica y que abarcan el periodo que estudiamos. Ademas las canas
 tas que utilizamos se refieren a pautas de consumo de la misma ciudad.

 La principal fuente de precios utilizada para el caso del Porfiriato
 fue la Semana Mercantile que publicaba semanalmente los precios
 de alrededor de 100 articulos de mayoreo y menudeo en la ciudad de
 Mexico.15 Las series de precios que utilizamos para construir el indice
 de 1917 a 1929 provienen sobre todo de dos fuentes, El Economista
 y El Boletin Financiero y Minero de Mexico, aunque tambien conta
 bamos con los datos recopilados por el departamento del Trabajo
 para corroborar que los movimientos en los precios entre diferentes
 fuentes fueran coherentes entre si.16

 En el caso del vestido, debido a la dificultad de conseguir buenos
 datos de precios de la ropa, que aparecieran en las publicaciones de
 manera constante y que siempre fueran del mismo tipo, decidimos
 tomar como una aproximacion del movimiento en los precios del ves
 tido un indice del precio medio de las telas que vendia la Compania
 Industrial Veracruzana, S.A. (civsa). Debido a que esta empresa
 vendia al mercado nacional y este era relativamente competitivo
 consideramos que estos precios reflejan de modo adecuado el movi
 miento en el valor de estos productos (Gomez-Galvarriato, 1999).
 Esto nos permitio tener una serie confiable de precios de productos
 textiles de 1900 a 1929, inclusive para los anos de 1914 a 1916 en los
 que carecemos de otros datos. Al no contar con datos de la civsa
 para antes de 1900 utilizamos, para el periodo 1886-1900, el precio
 del algodon como una aproximacion del precio del vestido, despues
 de comprobar estadisticamente que el movimiento en el precio de las
 telas y del algodon era muy similar.17

 14 /sbZP.Qq/XPq^q, en el que P0 Q0 representa la cantidad de cada bien consumida en el aiio base,
 multiplicada por su precio, en tanto que Pt Q0 es el valor de la canasta con los precios de cada periodo.
 Para nuestro indice usamos como Q0 el gasto de las familias en cada producto.

 15 Otra fuente con la cual cotejamos y completamos los datos de la Semana Mercantil es El Eco
 nomista Mexicano.

 16 Tambien comparamos con datos de la Gaceta del Departamento del Trabajo y el Bole tin de la
 Secretaria de Industria, Comercio y Trabajo.

 17 Ademas de mostrar movimientos de corto plazo similares, las series de precios del algodon y el
 indice textil estan cointegradas con 1% de significancia.

This content downloaded from 
�����������83.33.207.252 on Tue, 11 Jun 2024 10:37:32 +00:00������������ 

All use subject to https://about.jstor.org/terms



 un nuevo indice de precios para mexico  55

 Dado que el niimero y el tipo de articulos de los euales teniamos
 precios cambiaba entre los periodos 1886-1913 y 1917-1929, las ca
 nastas utilizadas varian un poco. Sin embargo, con el fin de unir am
 bas series preparamos una canasta mas reducida que incluyera los
 precios de productos existentes en ambos periodos. Nueve de los prin
 cipales productos de consumo del indice, asi como el precio de las
 telas, fueron utilizados con este proposito (vease apendice A). Toma
 mos el cambio en el precio de estos articulos de junio de 1913 a junio
 de 1917 como una medida del cambio entre los indices del Porfiriato

 y los que comienzan en 1917. Para los demas meses respetamos el
 movimiento que cada indice por separado describia, logrando asi un
 indice de 1886 a 1929 (excluyendo los anos 1914, 1915 y 1916).

 Con el fin de simplificar el uso de los nuevos indices incluimos en
 el presente trabajo un indice de precios promedio (indice AB) con el
 promedio geometrico de las inflaciones que en cada mes describian
 los indices A y B. Se describe a continuation el comportamiento de los
 nuevos indices y las ventajas que las nuevas series de precios ofrecen
 frente a las ya existentes.

 III. Los nuevos Indices de precios

 En la grafica 1 se muestran los nuevos indices de precios (indices A,
 B y AB), asi como los precios en los Estados Unidos. Lo primero que
 salta a la vista es el contraste entre la estabilidad de precios durante
 el Porfiriato y su mucho mayor fluctuation durante el periodo 1917
 1929, lo que tambien se observa para el caso de los precios estaduni
 denses. Esto se explica por el rompimiento del orden economico
 internacional que genero la primera Guerra Mundial y por la salida
 de Mexico del patron oro, entre diciembre de 1913 y enero de 1914,
 por los problemas financieros que enfrento Victoriano Huerta.

 La razon por la que los indices A y B se despegan de los precios en
 los Estados Unidos durante los anos veinte radica en los bruscos
 cambios en precios que enfrento la economia mexicana de 1914 a
 1917, como consecuencia de la Revolution. Al analizar el decenio de
 los veinte por separado veremos que el cambio en precios entre las
 economias mexicana y estadunidense fue mucho menor de lo que la
 grafica 1 refleja.
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 56  el trimestre economico

 Grafica 1. Precios en los Estados Unidos y los nuevos indices
 de precios para Mexico, 1886-1930

 380 T

 1886 1890 1894 1898 1902 1906 1910 1914 1918 1922 1926

 ?? Indice A .Indice B ? ? f ndice AB ??- Precios de los Estados Unidos

 FUENTE: Vease apendice B.

 Para completar la serie de 1886 a 1930 seria necesario elaborar
 un indice de precios para el periodo 1914-1916. Sin embargo, la
 escasez de datos de precios y la dificultad para discernir en que
 numerario estan expresados los pocos precios existentes hacen esta
 tarea practicamente imposible.18 Construimos series de tipo de cam
 bio y de precios textiles, entre 1914 a 1916, en una sola unidad
 monetaria que representara la depreciacion de la moneda corriente
 en cada momento (vease apendice B).19

 Como se observa en la grafica 2, entre 1900 y 1930, los precios de
 los productos textiles de la civsa cambiaron siguiendo una tendencia
 similar al tipo de cambio; sin embargo, entre 1914 y 1916 los precios
 de los primeros aumentaron mas que el tipo de cambio. Esto es por

 18 Por ejemplo, en los Anales de Economia, Finanzas, Industria y Comercio aparecen los precios
 de varios articulos de consumo que fueron depositados entre 1912 y 1918 en los Almacenes Generales de
 Deposito de Mexico y Veracruz, S.A., pero no se especifica el tipo de moneda en que estan expresados,
 por lo que no pueden ser utilizados para establecer un indice de precios.

 19 Hasta hace poco el tipo de cambio se sugeria como una buena aproximacion del movimiento en los
 precios en Mexico (Manns, 1986, y Cardenas y Manns, 1989). No obstante, la serie del tipo de cambio
 de las distintas unidades monetarias que circularon entre 1914 y 1916 debe homogeneizarse para cum
 plir con estos propositos (Gomez-Galvarriato, 1998).
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 un nuevo indice de precios para mexico 57

 el aumento internacional en los precios del algodon y los productos
 textiles que provoco la primer a Guerra Mundial.
 Las dimensiones de la hiperinflacion de 1915-1916 resultan claras

 cuando observamos que de 1900 a 1914 el precio de los productos
 textiles aumento 69.5% y el tipo de cambio 78.3%, mientras que de
 1914 a 1916 los primeros aumentaron 13404% y el ultimo 7 584%.

 Grafica 2. Tipo de cambio e indice de precios textil, 1900-1930'
 (1900=100)

 100000-r

 10000+

 10"

 Indice textil

 Tipo de cambio
 1916 = 22889

 i-1-1-1-1-1-1-h  -i-h
 1900  1904  1908  1912  1916  1920  1924  1928

 FUENTE: El indice textil fue calculado a partir del precio medio de las telas vendidas por la
 Compania Industrial Veracruzana. CIVSA, Estados de ventas, 1900-1930. El tipo de cambio y el indice
 textil se presentan en el apendice B.

 a Se muestra el valor alcanzado por el indice textil en 1914 y 1916; para estos anos el indice del tipo
 de cambio muestra los siguientes valores: 178.3 y 13 694.4.

 En la grafica 3 se registran los diferentes indices de precios que
 existen para el Porfiriato. Las tendencias de largo plazo de los dis
 tintos indices son bastante similares; sin embargo, una diferencia
 fundamental entre los mismos es su diversa volatilidad. Mientras
 que los indices del Colmex y de Cerda y Gilly (1991) presentan fluc
 tuaciones con deflaciones e inflaciones de dos digitos de un ano a
 otro, el indice AB (construido con el promedio geometrico de la
 inflacion de los indices A y B) presenta movimientos mas estables.
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 58 el trimestre economico

 Grafica 3. Indices de precios del Porfiriato, 1886-1913

 1886 1888 1890 1892 1894 1896 1898 1900 1902 1904 1906 1908 1910 1912

 ? ? Indice del Colmex .Indice de Cerda y Gilly ? Indice AB

 FUENTE: SHM(1960b), Cerda y Gilly (1991) e indices A y B del apendice B.

 La volatilidad del indice del Colmex no se debe a la ponderacion
 que otorga a los distintos precios que lo componen. Como se observa
 en la grafica 4, al utilizar las ponderaciones del Colmex con nuestras
 series de precios, la volatilidad del indice resultante disminuye con
 sider ablemente. Entonces podemos concluir que sus enormes fluc
 tuaciones se explican por los precios que utilizaron. Debido a que el
 indice de Cerda y Gilly esta elaborado con las series de precios por
 producto proporcionadas por el Colmex (shm, 1960b), esta misma
 conclusion se aplica a este indice.

 Para hacer el indice del Colmex se construyeron series de precios
 anuales a partir de los precios semanales que aparecen en la Semana
 Mercantil. No obstante, en la metodologia del indice no se especifica
 como se construyeron las series anuales ni como se agregaron los pre
 cios de distintos productos especificos en un producto generico (por
 ejemplo, "frijol bayo" y "frijol negro" para hacer la serie de "frijol").20
 Al reproducir su trabajo para los productos que no presentaban

 problemas de agregacion nos dimos cuenta de que ni son el promedio

 20 La manera como agregamos productos especificos a productos genericos, asi como las fuentes de
 los precios de cada articulo se encuentran en Gomez-Galvarriato y Musacchio (1998) apendice C
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 GRAFICA 4. Indice de precios utilizando la canasta
 del Colmex, 1886-1913

 (1900=100)
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 FUENTE: Vease apendice B. Canasta del Colmex tomada de SUM (1960b), p. 13.

 de todas las observaciones de un ano ni siguen una regla precisa en
 la construction de las series de precios.21 Nuestros precios mensuales
 representan la observation de la ultima semana de cada mes segun la
 Semana Mercantile y nuestro promedio anual es el promedio de las
 mismas.22 Para valorar la bondad de este metodo tomamos el precio
 en todas las semanas de varios productos y los comparamos con
 nuestros resultados. En general el promedio anual de tomar todos
 los precios semanales es muy cercano al nuestro y no existe un error
 sistematico. Lo anterior hace a nuestros precios anuales bastante
 confiables. No se puede decir lo mismo de nuestros indices mensuales
 que mejorarian si tomaramos todas las observaciones semanales.
 Sin embargo, consideramos que el costo de hacer este trabajo era
 menor a los beneficios para los fines que perseguiamos.

 Mientras que en la grafica 1 el Porfiriato aparece como un periodo
 con estabilidad de precios, la grafica 3 muestra que no lo fue tanto y

 21 Los precios anuales del Colmex no eran congruentes ni el promedio de un mes ni la observacion de
 una semana ni el promedio de varios meses o semanas.

 22 Solo en las ocasiones en que siguiendo este metodo los precios fluctuaban bruscamente de un mes
 a otro tomamos el precio medio de todas las semanas.
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 60  EL TRIMESTRE ECONOMICO

 permite un analisis mucho mas detallado de lo que sucedio entre
 1886 y 1913. La inflacion promedio anual en ese periodo fue de 3% y
 los precios aumentaron en todo el periodo 112%. Estos promedios
 son sesgados por la presencia de periodos de alta inflacion, de los
 cuales los mas importantes fueron los de 1898-1903 y 1908-1910.
 Hasta 1905, en que Mexico adopto el patron oro, el poder de compra
 del peso mexicano se determinaba por el valor de la plata que este con
 tenia, y por ello el tipo de cambio se mo via de acuerdo con las fluctua
 ciones en el precio de este metal. Entre 1898 y 1903 el tipo de cambio
 se deprecio de manera drastica y frecuente, siguiendo al precio de la
 plata; esto se tradujo en inflacion hasta que el precio de la plata y el
 tipo de cambio revirtieron su tendencia en 1903 (Musacchio, 1998).

 Otro periodo inflacionario importante fue el posterior a la crisis
 de 1907-1908, cuando el gobierno mexicano tuvo que relajar su poli
 tica financier a para enfrentar la delicada situacion que trajo la cri
 sis bancaria y financiera en los Estados Unidos. En 1908 la Comi
 sion de Cambios y Moneda logro estabilizar el tipo de cambio con
 ayuda financiera del exterior, asimismo el gobierno consiguio finan
 ciamiento externo para crear la Caja de Prestamos para Obras de
 Irrigation y Fomento de la Agricultura, S.A., que fue una forma de dar
 liquidez al sistema bancario mexicano. Todo ello ocasiono un au
 mento en el credito interno y una expansion de los medios de pago
 suficientemente grande como para generar un aumento de precios de
 27% entre 1908 y 1910 (Gomez-Galvarriato, 1998).

 En cambio existieron anos de gran estabilidad de precios como en
 1893-1897 y 1904-1907. En este ultimo periodo la estabilidad en el
 tipo de cambio que genero la entrada al patron oro hizo que la infla
 cion anual promedio fuera linicamente de 0.5 por ciento.
 Un punto interesante que salta a la vista es que la Revolucion

 Mexicana no genero de manera inmediata un aumento en la tasa de
 inflacion. De 1911 a 1913 los precios aumentaron a una tasa anual
 promedio de 1.2%, lo que representaba una disminucion importan
 te en la inflacion respecto a los tres anos anteriores. La inflacion en
 la Revolucion no ocurrio sino hasta 1914 como ya hemos senalado.

 En la grafica 5 se muestra el indice AB comparado con los precios
 en los Estados Unidos y la India para el periodo del Porfiriato. El
 primero de estos paises era nuestro principal socio comercial, por lo
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 grafica 5. Precios en Mexico, Estados Unidos y la India, 1886-1913
 (1900=100)
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 FuENTE: Vease apendice B.

 que esperariamos que la inflation en esta nation afectara los precios
 en Mexico de manera importante. Como se observa en la grafica 5
 las series continuan la misma tendencia a lo largo de todo el periodo.
 Dado que la India tuvo un sistema monetario basado en la plata has
 ta 1898, cuando adopto legalmente el patron oro, sus precios refleja
 ban las fluctuaciones en el precio de la plata, movimientos que espe
 rariamos que fueran similares en los precios mexicanos.23
 En la grafica 6 se presentan los nuevos indices de precios de 1917

 a 1929 (indice AB), los precios en los Estados Unidos y el indice de la
 Secretaria de la Economia Nacional (sen), elaborado por Margarita
 Reyna y Federico Bach. Los indices de A y B comienzan en 1917 en
 vez de en 1918 como lo hace el de la sen debido a que la estabilizaeion
 de la hiperinflacion en la Revolution se efectuo con el retiro de la
 circulation de todos los billetes, la oferta monetaria se redujo de
 manera drastica, circulando solamente monedas metalicas a partir

 23 Aunque la India entro al patron oro entre 1893 y 1899, su oferta monetaria continuo dependiendo
 de las monedas de plata, ya que su sistema monetario era un patron de cambio oro. Vease el indice de
 precios en la India en oro y en plata en Comision Monetaria (1904a), p. 83; otros precios y la explica
 cion de la reforma monetaria en ese pais se puede encontrar en Kemmerer (1916).

This content downloaded from 
�����������83.33.207.252 on Tue, 11 Jun 2024 10:37:32 +00:00������������ 

All use subject to https://about.jstor.org/terms



 62  el trimestre economico

 de diciembre de 1916 (Torres Gaytan, 1980, p. 145). Mas aun, a par
 tir del mes de marzo de 1916 el precio internacional de la plata hacia
 a las monedas mexicanas de este metal mas valiosas como mercancia

 que como dinero, por lo que tendian a ser exportadas quedando asi
 la circulation interna compuesta sobre todo de monedas de oro
 (Kemmerer, 1917, y Espinosa de los Monteros, 1928).

 Grafica 6. Precios en Mexico y los Estados Unidos9 1917-1929
 (1918=100)

 130 T

 60

 50 j-1-1-1-1-1-1-1-1-1-1-1-1
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 FUENTE: Apendice B, el indice de la SEN fue tornado de Secretaria de la Economia Nacional,
 Trimestre de Barometros Economicos, Mexico 6 (1947), p. 80.

 Esto nos hacia esperar deflation en 1917. Sin embargo, los indices
 de precios muestran una inflation de 50.3% para ese ano (marzo a
 diciembre). Al revisar distintos periodicos de la epoca constatamos
 que varios articulos tenian grandes aumentos en precios durante ese
 ano y un grave problema de escasez.24 El gran crecimiento mundial
 en la demanda que produjo la primera Guerra Mundial, aunado a
 una importante restriction en la oferta provocada tanto por las limi
 taciones a las exportaciones en los Estados Unidos como por el efecto

 24 Vease por ejemplo El Pueblo, 21 de enero y 6 de marzo de 1917, y El Economista, 5 de octubre y
 23 de noviembre de 1917.
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 negativo que tuvo la Revolution en la production national, explican
 el gran aumento en precios que se dio en Mexico durante ese ano.

 En 1918 las restricciones a las exportaciones estadunidenses a
 Mexico fueron eliminadas25 y la production national aumento, por
 lo que la fuerza de la contraction monetaria prevalecio sobre las
 restricciones de oferta y los precios cayeron. A partir de ese ano el
 cambio en los precios internos estuvo muy influido por los ciclos eco
 nomicos internacionales. Para mediados de 1919 en todos los paises
 industrializados, excepto Alemania, la deflation cedio paso a la
 expansion economica y a la inflation (Eichengreen, 1992). Sin em
 bargo un nuevo ajuste economico genero una fuerte caida en la pro
 duction y los precios hacia 1920.

 En Mexico observamos una tendencia similar aunque menos pro
 nunciada. La mayor suavidad del ciclo economico para Mexico se
 debio a los fenomenos monetarios, que a continuation explicaremos.
 Durante el periodo de expansion internacional Mexico perdio gran
 des cantidades de plata debido a que su alto precio en el exterior
 genero incentivos para que se exportara. Esto impidio que los pre
 cios internos aumentaran al mismo ritmo que lo hacian en el exte
 rior. Por lo contrario, cuando el Tesoro estadunidense empujo a la
 Fed a aumentar las tasas de interes a principios de 1920 a modo de
 aumentar sus reservas en oro, el precio de la plata comenzo a dismi
 nuir con respecto al oro (Eichengreen, 1992, pp. 116-117). Por ello
 las monedas de plata comenzaron a regresar a la economia mexicana
 desplazando a las de oro de la circulation interna. Al mismo tiempo
 la Casa de Moneda comenzo a acunar mayor cantidad de monedas
 que las necesarias para sustituir a las de oro para cubrir los deficit
 fiscales del gobierno (Espinosa de los Monteros, 1928, pp. 17-18). El
 efecto de esta politica fue que los precios internos no disminuyeron
 tan bruscamente como lo hicieron en los Estados Unidos, aunque
 continuaron cayendo por un periodo mas largo (vease grafica 6).
 Aunque Mexico continuaba legalmente en el patron oro, en 1920
 regreso de facto a un sistema bimetalico muy similar al que existia
 antes de 1905.

 A partir de 1923 Mexico vivio un periodo de estabilidad de precios

 25 El Economista, 3 de diciembre de 1917, 6 y 23 de febrero y 18 de marzo, 18 y 23 de abril y 11 de
 mayo de 1918.
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 64  el trimestre economico

 que sin embargo no estuvo exento de problemas. En 1922 los pesos
 plata comenzaron a depreciarse con respecto a los pesos oro debido
 a la sostenida acunacion de monedas de plata por parte del gobier
 no, la fluctuation en los precios internacionales de la plata y los pro
 blemas politicos que vivia el pais (Espinosa de los Monteros, 1928,
 pp. 18-27). De 1923 a 1926 los precios aumentaron en cerca de 20%
 como resultado de la politica seguida por el Secretario de Hacienda,
 Alberto Pani, que permitia una depreciation gradual de los pesos plata.

 A principios de 1927 el premio de los pesos oro aumento 10% con
 respecto a los pesos plata. Esta situation desperto fuertes criticas en
 los medios financieros y en febrero Pani renuncio a su cargo, siendo
 sustituido por Luis Montes de Oca.26 A partir de ese momento la Se
 cretaria de Hacienda establecio una politica contraccionista retirando
 pesos plata de la circulation con el fin de regresar al patron oro.27 El
 resultado fue la deflation de aproximadamente 9.1% de 1927 a 1929.

 IV. Por que son mejores nuestros Indices

 Los nuevos indices de precios aqui presentados tienen las siguientes
 ventajas sobre los ya existentes. En primer lugar son mensuales, lo
 que permite suavizar la tendencia de los precios en el largo plazo y
 entender las fluctuaciones en cada ano (ademas de que sirven para
 deflacionar series oficiales, que por lo comiin se presentan por ano
 fiscal). Por otra parte, los indices de precios para el Porfiriato son de
 1886 a 1910, a pesar de que existen datos hasta 1913. Los nuevos indi
 ces tienen un vacio de 1914 a 1916; sin embargo, al continuar en 1917
 lo hacen de manera tal que son comparables con el periodo anterior.
 De ese modo estos nuevos indices permiten analizar series dentro de
 un plazo mucho mas largo y salvar la brecha de la Revolution.

 Como ya se explico para el caso del Porfiriato los indices que exis
 ten hasta ahora ofrecen una buena idea de los movimientos en precios
 de largo plazo. Sin embargo, sus movimientos para anos particula
 rs son dificiles de explicar. Por ejemplo, de 1897 a 1898 los indices

 26 Excelsior, 5 de enero de 1926, primera plana, y Bole tin Financiero yMinero, 1? de marzo de
 1927, primera plana

 27 Boletin Financiero y Minero, 24 de agosto de 1927, primera plana, y El Economista, 16 de octu
 bre de 1928, p. 7.
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 UN NUEVO INDICE DE PRECIOS PARA MEXICO  65

 tanto del Colmex como el de Cerda y Gilly muestran una caida de 14
 y 20% respectivamente, al ano la caida es de alrededor de 5% en
 ambos indices, despues de 1899 a 1900 la inflation anual es de casi
 20% en ambos casos y para el siguiente ano las tasas inflacionarias
 son aun mayores, Uegando a casi 29% en el indice de Gerda y Gilly
 (vease grafica 3). Estos resultados son muy extranos para una eco
 nomia que tiene un patron metalico como moneda, y en el que la
 expansion de billetes bancarios era tan limitada. En la India, que
 utilizaba la plata como moneda al igual que Mexico, entre 1887 y
 1902 no hay un solo ano en que la inflacion sea mayor a 15% y la
 deflation mayor a 11%. En los paises dentro del patron oro como los
 Estados Unidos y la Gran Bretana, entre 1886 y 1914 no se observan in
 flaciones mayores a un digito y deflaciones mayores a 10 por ciento.28

 Las tasas inflacionarias mayores a 20% son poco creibles para
 una economia del siglo XIX, con exception de los tiempos de guerra,
 cuando se rompia la convertibilidad entre las monedas nacionales y
 el metal que las respaldaba (un buen ejemplo es la Guerra de Sece
 sion en los Estados Unidos). A diferencia de las economias actuates,
 en los sistemas que tienen un patron metalico, como era el caso de
 Mexico, con un patron plata de facto, el principal motor para un
 aumento o caida en los precios es el acervo de plata que habia en el
 pais, ya que las monedas estaban hechas de ese metal y los billetes
 bancarios estaban respaldados en metalico con altas tasas de reser
 vas legales (Martinez Sobral, 1911, y Barro, 1979). Como el crecimien
 to del acervo de plata estaba ligado a la tecnologia de production de la

 misma y a las balanzas comerciales de Mexico, sus fluctuaciones no
 podian ser tan grandes como las que se observan cuando el acervo
 monetario depende unicamente de la voluntad de las autoridades mo
 netarias.

 Ademas, la creation secundaria de dinero en Mexico era muy
 limitada debido a dos factores principalmente: i) la tasa de reservas
 que la ley imponia a los bancos era muy alta (30% para el Banco
 Nacional de Mexico y 50% para el resto de los bancos), y ii) como los
 bancos no podian contar como reservas los billetes de otros bancos,
 los billetes recibidos tenian que ser canjeados en los bancos emisores

 28 Vease los apen dices en Friedman (1990).
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 66  EL TRIMESTRE ECONOMICO

 por metalico, generando una caida en las reservas en especie del
 banco emisor y frenando la multiplication del dinero (Martinez So
 bral, 1911). Asimismo, los indices del Colmex y de Cerda y Gilly
 muestran pautas de precios dificiles de conciliar con las demas va
 riables economicas. Por ejemplo, las tasas de inflation que registran
 para el periodo 1904-1906 no son congruentes con el hecho de que
 precisamente en esos anos Mexico mantiene un tipo de cambio fijo
 (vease grafica 3) y la oferta monetaria sufre una contraction por la
 adoption del patron oro (Kemmerer, 1916, y Musacchio, 1998).
 Una buena manera de probar nuestros indices, tanto el de las

 canastas como los de precios de los productos, es observando que
 tanto cambia su movimiento cuando cambiamos de canasta. Como
 ya se mostro en la section anterior cuando utilizamos la canasta del
 Colmex con nuestros precios para el Porfiriato, el indice resultante
 describia un movimiento mas parecido al del indice A y B y mucho
 menos volatil. En la grafica 7 mostramos que utilizando la canasta
 del Colmex para un numero mayor de anos (1888-1929) los resulta
 dos son otra vez muy similares a los de nuestros indices. Encontrar
 resultados similares con las diferentes canastas creemos que es una
 prueba mas de que tan robustos son los indices.29

 V. CoiNTEGRACION DE LOS NUEVOS INDICES CON LA OFERTA MONETARIA,
 EL TIPO DE CAMBIO Y LOS PRECIOS EN EL EXTERIOR

 A modo de analizar que relation guardan los nuevos indices de pre
 cios con los movimientos de las principales variables macroeconomi
 cas estudiamos si existe cointegracion entre ellos y algunas series
 economicas pertinentes. Se dice que dos series de tiempo estan coin
 tegradas cuando existe una relation de equilibrio de largo plazo
 entre ellas. Realizamos dos pruebas, una para el Porfiriato y otra
 para el periodo 1917-1929. Para ello se busco una combination lineal
 de dos series que fuera estacionaria; solo en este sentido se podia
 probar que en el largo plazo ambas series crecian juntas alrededor
 de un equilibrio. Los residuales de una regresion entre dos variables

 29 Una de las criticas que hemos recibido es que nuestros indices utilizan una canasta que da una
 ponderacion baja al maiz. Sin embargo, al utilizar la canasta del Colmex que le da un mayor peso a
 este producto, el resultado es un indice muy similar.
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 GRAFICA 7. Indice de precios utilizando la canasta del Colmex,
 indices AyB.
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 FUENTE: Canasta del Colmex tomada de SHM (1960b), p. 13. Vease los indices A y B en el apendice B.

 con un mismo orden de integration nos dicen si existe cointegracion,
 ya que representa la combination lineal que estamos buscando. Por
 tanto, si los residuales son estacionarios sabemos que las dos varia
 bles crecen juntas, en tanto que si no lo son, la relation entre las
 variables es espuria.
 En los cuadros 1 y 2 se presentan los resultados de las regresiones

 y las pruebas Dickey-Fuller para probar la estacionariedad de los
 residuales de las mismas. Probamos todos los nuevos indices para
 observar si existia una relation de largo plazo con los precios en los
 Estados Unidos, el tipo de cambio y la oferta monetaria (de 1917 a
 1929 no existen datos de oferta monetaria). Como Mexico era una
 economia relativamente abierta, y con una relation comercial muy
 estrecha con los Estados Unidos, esperariamos que los precios de los
 dos paises crecieran juntos en el largo plazo. Como se muestra, en
 tre 1886 y 1913 todas las series de precios estan cointegradas con los
 precios en los Estados Unidos con una significancia de 5 por ciento.
 En el caso de la oferta monetaria se utilizo una muestra de 1893 a

 1910, ya que solo para esos anos existen datos de oferta monetaria
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 CUADRO 1. Pruebas de cointegracion de 1886 a 1913

 Variables independientes

 Indice A Indice B Indice AB

 Oferta Constante 64.6(46.4) 71.2(37.04) 66.9(42.4)
 monetaria Coeficiente 0.29 (30.8) 0.30 (22.7) 0.30 (27.4)

 R2 0.82 0.71 0.79
 Muestra: julio de 1893-junio de 1910

 Estadistico DF residuales -2.2 -1.4 -1.8
 Precios de Constante -49.86 (-7.59) -54.8 (-7.79) -53.4 (-7.75)
 losEstados Coeficiente 1.51 (23.65) 1.65(23.29) 1.58 (23.5)
 Unidos R2 0.63 0.62 0.63

 Muestra: marzo de 1886-octubre de 1913

 Estadistico DF residuales -2.2 -2.1 -2.1
 Tipode Constante 45.67 (19.0) 65.2(21.4) 54.8(19.7)
 cambio Coeficiente 25.37 (19.5) 19.1 (11.9) 22.1 (15.2)

 R2 0.63 0.41 0.53
 Muestra: enero de 1888-diciembre de 1904

 Estadistico DF residuales -1.9 -1.89 -1.69
 Valores criticos de la prueba Dickey-Fuller (muestras de 250 observaciones)a

 Significancia Al 1% -2.58
 Al 5% -1.95
 Al 10% -1.62

 FUENTE: Vease los precios de los Estados Unidos y el tipo de cambio en el apendice B; oferta
 monetaria tomada de Zabludowsky (1984); apendice A.

 a Los valores criticos para la prueba Dickey-Fuller fueron tornados de Engle y Yoo (1987).

 mensual. El indice B y el indice promedio AB no estan cointegrados
 con la oferta de dinero, mientras que el indice A esta cointegrado
 con una alta significancia (de acuerdo con el estadistico DF).
 Por ultimo, en el cuadro 1 se muestra la prueba de cointegracion

 entre el tipo de cambio y los indices de precios. Como se puede
 observar la muestra que se utilizo para esta prueba es de 1888-1904,
 debido a que en esos anos el tipo de cambio era flexible. Los re
 sultados muestran que el indice A esta cointegrado con el tipo de
 cambio con una significancia de 5%, mientras que en el caso de los
 indices B y AB los residuales de la regresion de cointegracion son
 estacionarios solo con una significancia de 10%, por lo que no pode
 mos rechazar la hipotesis nula de que no hay estacionariedad.

 En el cuadro 2 observamos que para el periodo 1917-1929 existe
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 CUADRO 2. Pruebas de cointegracion de 1917 a 1929*

 Variables independientes

 Indice A  Indice B  Indice AB

 Precios Constante Sin constante 42.9(4.52)
 Estados Coeficiente 0.66(14.1) 0.54(16.08)
 Unidos R2 0.56 0.63

 Muestra: marzo de 1917-diciembre de 1929

 Estadistico DF residuales -3.2
 Tipo de Constante 2.11 (84.18)
 cambio Coeficiente -0.00025 (-2.6)

 R2 0.09

 -3.41
 2.11(96.9)

 -0.00025 (-2.93)
 0.11

 29.14 (2.68)
 0.61 (15.3)

 0.6

 -3.32
 2.11 (90.2)

 -0.00025 (-2.8)
 0.1

 Muestra: enero de 1921-diciembre de 1926

 Estadistico DF residuales -1.72 -1.66  -1.68
 Valores criticos de la prueba Dickey-Fuller

 Muestra: 250 observaciones 100 observaciones
 Significant: Al 1% -2.58 Al 1% -2.60

 Al 5% -1.95 Al 5% -1.95
 Al 10% -1.62 Al 10% -1.61

 FUENTE: Vease los precios de los Estados Unidos y el tipo de cambio en el apendice B.
 a La prueba de cointegracion con el tipo de cambio procuramos hacerla para el periodo en que

 Mexico estuvo fuera del patron oro. Los valores criticos para la prueba Dickey-Fuller fueron tornados
 de Engle y Yoo (1987).

 una relacion de largo plazo entre todas las series de precios y el indi
 ce de precios de los Estados Unidos con una significancia de 1%. Sin
 embargo, entre las series de precios y el tipo de cambio para los anos
 en que Mexico estuvo fuera del patron oro (1921-1926), los residuales
 de cointegracion son estacionarios solo con una significancia de
 10%, de acuerdo con la prueba DF. Por tanto, al igual que en el
 caso de los indices B y AB del Porfiriato no encontramos estaciona
 riedad entre las series.

 No podemos hacer pruebas de cointegracion con los indices del
 Colmex y de Cerda y Gilly, ya que al ser anuales no cuentan con
 suficientes observaciones para que los resultados sean confiables
 estadisticamente. Por otra parte, el indice mensual de precios de la
 Secretaria de la Economia Nacional de 1918-1943 no esta cointegra
 do con los precios en los Estados Unidos ni con el tipo de cambio. En
 conclusion, con las pruebas de cointegracion se confirman ciertas
 relaciones que cumplen con una logica macroeconomica basica; sin
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 70  EL TRIMESTRE ECONOM ICO

 embargo, esto no se logro para todas las series, lo que abre nuevas
 preguntas para futuras investigaciones.

 CONCLUSIONES

 En este trabajo presentamos nuevos indices de precios para el perio
 do 1886-1929. Estos indices tienen varias ventajas con respecto a los
 anteriormente public ados. En primer lugar, al ser indices elabora
 dos con una misma metodologia comprenden ese periodo de mas de
 40 anos, se facilita el analisis de largo plazo que hasta el momento
 resultaba tortuoso. Al abarcar hasta 1929, ano en que comenzaron a
 construirse y publicarse indices de precios contemporaneos, se pue
 de ya integrar el periodo 1886-1929 a las series de indices de precios
 que llegan hasta nuestros dias.

 En segundo lugar los nuevos indices presentan una mejoria cualita
 tiva con respecto a los indices anteriormente publicados para cada uno
 de los subperiodos de estudio por las siguientes razones: i) incluyen un
 mayor numero de productos, ii) integran datos de precios mas homo
 geneos y confiables (como serian los productos textiles que provienen
 de las listas de precios de la CIVSA), Hi) son indices de precios men
 suales, it;) su metodologia es explicita, con reglas claras y precisas y
 t;) cumplen con los criterios basicos de congruencia que presupone la
 teoira economica tanto desde una perspectiva teorica como estadistica.

 Consideramos que estos indices reflejan mas fielmente los cambios
 en precios de 1886-1929 que los anteriores y que, por tanto, permi
 ten un mejor entendimiento de la evolution de la economia durante
 dicho periodo. Los cambios en las distintas variables que eran defla
 cionadas con los indices de precios anteriores perdian, al sufrir este
 proceso, mucha de su information, sobre todo cuando lo que se ana
 lizaba eran cambios de corto plazo.

 Sin embargo, los indices de precios que aqui presentamos no
 dejan de tener limitaciones. A pesar de que su analisis nos permite
 confiar en que en efecto reflejan los cambios en el nivel general de
 precios, no debe olvidarse que se trata de indices de precios al con
 sumidor. Elaborar un indice de precios al productor es una tarea
 que queda pendiente y cuya construction implieara el dificil paso de
 definir la canasta para ponderar los precios.
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 UN NUEVO INDICE DE PRECIOS PARA MEXICO  71

 Al mismo tiempo, no debe olvidarse que los nuevos indices reflejan
 el movimiento en precios en la ciudad de Mexico y que dicho movi
 miento podria haber sido muy distinto en otras partes de la republica.
 Esto es en particular importante si consideramos que la integration
 de los mercados regionales hasta 1930 era seguramente muy limitada.
 Esperamos que pronto se elaboren indices de precios por region que
 nos aporten information respecto a las pautas regionales de precios.

 Asimismo, cualquier avance en perfeccionar las series de precios
 utilizadas en estos indices como de sus canastas ayudaran a mejo
 rarlos. Muchos de los productos que se incluyen en la canasta de
 consumo contenida en los cuestionarios no se pudieron incluir en los
 indices al no estar sus precios registrados en las publicaciones eon
 sultadas. Es particularmente grave la carencia de una serie eonfia
 ble de las rentas de casas habitation.30 Tal y como lo muestran las
 series de precios textiles que pudimos localizar en la CIVSA, obtener se
 ries de precios de empresas agricolas o industriales podria ser de
 gran utilidad en el perfeccionamiento de los indices.

 Finalmente quisieramos pensar que el trabajo que aqui presenta
 mos despertara el suficiente interes como para que, al contrario de
 lo que ha sucedido con los indices anteriores, pronto sea sustituido
 por uno mejor. Mientras tanto, confiados en que fuimos tan cuida
 dosos en su elaboration como fue posible, los invitamos a utilizarlos.
 Octubre de 1999

 30 Aunque en otro ensayo se incluyen series de rentas en los indices de precios, al tratarse de las ren
 tas de casas de una fabrica especifica de Orizaba, consideramos que no eran lo suncientemente genera
 tes como para incluirlas en los indices que aqui presentamos. Vease Gomez-Galvarriato (1999).
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 APENDICE A. Canastas utilizadas para ponderar los precios

 CuADRO Al. Ponderaciones utilizadas para elperiodo 1886-1913
 (gastos agregados)

 (Porcentaje)

 Observadas  Utilizadas de 1886-1887 Utilizadas de 1888-1913

 (A) 1930 (B)1914 (A) 1930 (B) 1914 (A) 1930 (B) 1914

 Alimento
 Vestido
 Renta
 Castos personales

 Rebidas alcoholicas
 Jabon
 Tabaco

 Energia y combustible
 Carbon
 Petrol eo
 Velas

 Otros gastos

 38.8
 14.6
 14.9
 7.3
 4.9
 1.5
 0.9
 9.7

 14.7
 Total 100
 Alimentos
 Arroz 1.5
 Azucar y piloncillo 3.7
 Cafe 3.0
 Carne de res 15.3
 Chile 1.8
 Chocolate 1.2
 Frijoles 3.7
 Fruta 3.6
 Garbanzo 1.4
 Huevos 7.4
 Leche 18.5
 Manteca 5.9
 Mantequilla 1.2
 Pan bianco 18.2
 Papa 1.2
 Pescado 1.4
 Queso 1.2
 Sal
 Tortillas 6.3
 Vege tales 3.4
 Total 100

 61.6
 7.0
 14.8
 6.0
 4.0
 1.2
 0.8
 7.5
 50
 1.6
 0.9
 3.1
 100

 2.4
 5.1
 4.5
 17.5
 2.9

 6.7

 0.1
 0.4
 5.5
 7.7

 22.3
 1.4

 1.3
 1.9

 14.2
 6.2

 100

 62.5
 23.6

 11.8
 7.9
 2.3
 1.5
 2.1

 2.1

 100

 3.1
 7.6
 6.4

 3.7
 2.6
 7.7

 2.9

 12.3

 38.0

 2.5

 13.1

 100

 75.4
 12.4

 10.6
 7.1
 2.1
 1.3
 1.6

 1.6

 100

 3.4
 7.4
 6.5

 4.2

 9.7

 11.2

 32.3

 1.9
 2.8

 20.5

 100

 62.5
 23.6

 11.8
 7.9
 2.3
 1.5
 2.1

 2.1

 100

 2.4
 5.8
 4.8

 24.2
 2.8
 2.0
 5.8

 2.2

 9.3

 28.8

 1.9

 9.9

 100

 79.3
 10.4

 8.9
 6.0
 1.8
 1.1
 1.4

 1.4

 100

 2.7
 5.9
 5.2

 20.2
 3.4

 7.7

 9.0

 25.7

 1.5
 2.2
 16.4

 100
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 CUADRO Al (conclusion)

 Observadas
 Utilizadas de marzo

 mayo de 1917
 Utilizadas de junto de
 1917-diciembre de 1929

 (A) 1930 (B)1914 (A) 1930 (B) 1914 (A) 1930 (B) 1914

 Alimento
 Vestido
 Renta
 Castos personates

 Bebidas alcoholic as
 Jabon
 Tabaco

 Energia y combustible Carbon
 Petroleo
 Velas

 Otros gastos

 38.8
 14.6
 14.9
 7.3
 4.9
 1.5
 0.9
 9.7

 14.7
 Total 100

 Alimentos
 Arroza 1.5
 Azucar y piloncillo8 3.7
 Cafea 3.0
 Carne de res 15.3
 Chilea 1.8
 Chocolate 1.2
 Frijolesa 3.7
 Fruta 3.6
 Garbanzo 1.4
 Huevos 7.4
 Leche 18.5
 Manteca3 5.9
 Mantequilla 1.2
 Pan bianco8 18.2
 Papa 1.2
 Pescado 1.4
 Queso 1.2
 Sala
 Tortillas8 6.3
 Vegetales 3.4
 Total 100

 61.6
 7.0

 14.8
 6.0
 4.0
 1.2
 0.8
 7.5
 5.0
 1.6
 0.9
 3.1

 100

 2.4
 5.1
 4.5
 17.5
 2.9

 6.7

 0.1
 0.4
 5.5
 7.7

 22.3
 1.4

 1.3
 1.9

 14.2
 6.2

 68.0
 25.6

 6.4
 6.4

 100

 5.8
 14.1
 11.8

 6.9

 14.3

 22.8

 70.0
 17.5

 12.5
 12.5

 100

 5.2
 11.2
 9.9

 6.4

 14.7

 17.1

 100

 24.2

 100

 4.3
 31.2

 100

 66.3
 25.0

 2.5

 2.5

 6.3
 4.8
 1.5

 100

 1.9
 4.7
 3.9
 19.6
 2.3

 4.7

 23.8
 7.6

 23.4

 8.0

 100

 79.1
 9.9

 1.7

 1.7

 9.3
 7.1
 2.2

 100

 2.6
 5.6
 5.0
 19.3
 3.2

 7.4

 6.0
 8.5

 24.6

 2.1
 15.6

 100

 FuENTES: Canasta A tomada de Arroyo(1931) y canasta B de AGN, Fondo del Departamento del Tra
 bajo, 91/4 y 68/1.

 a Estos productos fueron utilizados para medir el cambio en los precios de junio de 1913 a junio de
 1917, ademas de incluirse el jabon y el precio del vestido (indice de precios textil). Gracias a ello se
 pudieron unir el indice del Porfiriato y el de 1917 a 1929.
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 APENDICE B. Series de precios y tipo de cambio n

 CUADRO Bl. Tipo de cambio e indices de precios anuales (I)

 Precios de fndice ^ fy Q Indice A Indice B Indice AB Indice textil los Estados . P ,
 Unidos  SEN de cambio

 1886 70.62 82.79 75.01 87.88 98.68 1.30
 1887 76.30 82.96 77.97 90.38 102.94 1.31
 1888 83.61 89.37 84.87 94.44 104.77 1.34
 1889 88.56 95.01 90.13 96.03 99.09 1.36
 1890 83.54 87.57 84.57 93.01 100.10 1.24
 1891 78.29 82.15 79.70 87.46 99.49 1.31
 1892 86.02 96.06 89.18 83.81 93.10 1.47
 1893 90.99 99.02 93.26 95.68 95.33 1.65
 1894 91.50 99.86 94.71 97.00 85.28 1.96
 1895 87.83 97.18 91.71 90.55 87.11 1.91
 1896 88.09 96.74 91.91 93.37 82.74 1.91
 1897 90.10 94.70 92.04 97.45 83.15 2.13
 1898 90.05 89.15 89.49 93.23 86.40 2.18
 1899 93.44 91.42 92.93 91.37 93.30 2.10
 1900 100 100 100 100 100 100 2.06
 1901 100.58 105.54 102.72 95.29 98.48 122.76 2.14
 1902 114.33 119.56 117.36 103.01 104.77 125.98 2.42
 1903 117.22 118.86 118.33 117.77 106.09 125.29 2.37
 1904 115.45 117.66 117.00 122.70 105.99 122.99 2.16
 1905 114.42 120.79 117.22 111.10 107.01 136.32 2.02
 1906 112.03 117.38 115.22 113.98 109.75 135.40 1.99
 1907 118.24 122.39 120.65 125.07 116.14 133.33 2.01
 1908 118.54 123.93 121.08 121.26 111.88 138.62 2.19
 1909 126.93 136.53 131.44 118.31 120.81 147.13 2.28
 1910 145.98 159.80 153.17 129.48 125.08 172.64 2.25
 1911 146.01 162.15 153.61 130.70 115.33 163.91 2.21
 1912 149.45 162.48 156.39 136.19 122.94 162.53 2.08
 1913 152.95 163.76 158.75 147.37 124.26 160.92 2.13

 1914 169.53 121.12 3.76
 1915 615.68 123.55 12.05

 1916 22889.00 152.08 288.30
 1917 263.84 281.59 273.41 213.95 209.04 1.91
 1918 312.74 341.82 327.98 248.11 233.10 361.84 1.81
 1919 303.77 324.09 314.74 277.24 246.60 289.66 1.99
 1920 334.20 348.49 342.33 326.63 274.82 303.68 2.01
 1921 304.96 306.03 306.43 331.61 173.71 277.24 2.04
 1922 250.16 238.12 244.83 317.65 172.18 232.64 2.05
 1923 221.30 217.04 219.84 275.58 179.29 249.20 2.06
 1924 230.88 226.04 229.16 280.10 174.21 238.85 2.07

 31 Las series de precios mensuales estan disponibles solicitandolos a los autores de este trabajo en las
 siguientes direcciones de correo electronico: gomeza@dis 1.cide.mx y aldus@leland.Stanford.edu
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 CUADRO Bl (conclusion)

 77

 Indice A  Indice B
 Precios de

 Indice AB Indice textil los Estados
 Unidos

 Indice de Tipo
 SEN de cambio

 FUENTES: El indice de la SEN se basa en Secretaria de la Economia Nacional, Trimestre de Baro
 metros Economicos 6 (1947), p. 84. Vease las fuentes de los demas indices y el tipo de cambio en el cua
 dro con los indices de precios mensuales.

 CUADRO B2. Indices de precios anuales (II)

 Indice del Colmex Indices de Cerda y Gilly  Precios en la India

 1886
 1887
 1888
 1889
 1890
 1891
 1892
 1893
 1894
 1895
 1896
 1897
 1898
 1899
 1900
 1901
 1902
 1903
 1904
 1905
 1906
 1907
 1908
 1909
 1910

 77.90
 68.80
 81.00
 87.50
 85.30
 84.80
 97.70
 105.70
 93.20
 93.10
 102.20
 102.80
 88.50
 85.50
 100.00
 122.80
 120.80
 125.70
 106.80
 121.30
 135.90
 133.90
 131.90
 143.60
 165.70

 76.17
 64.39
 83.78
 92.56
 88.08
 87.64

 104.98
 115.72
 96.51
 95.23
 106.62
 111.33
 88.01
 82.51
 100.00
 129.37
 124.68
 135.85
 110.46
 129.83
 148.32
 146.43
 141.01
 149.85
 153.73

 57
 57
 61
 64
 57
 60
 64
 72
 81
 78
 75
 86
 90
 93
 100
 97
 107

 FUENTES: El indice del Colmex fue tornado de SHM (1960b), p. 172, el indice de Cerda y Gilly se basa
 en Cerda y Gilly (1991), s.p. El indice de precios de la India fue tornado de Comision Monetaria (1904),
 pagina 83.
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 CUADRO B3. Tipo de cambio y series mensuales de precios de Mexico
 y los Estados Unidos*

 Aho/mes Indice Indiee Indice Indice Precios en los Tipo de A B AB textil Estados Unidos cambio

 1886,3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 64.37
 65.82
 66.94
 67.49
 68.66
 71.18
 71.25
 75.67
 75.04
 73.36

 83.46
 84.59
 85.03
 85.21
 82.83
 85.94
 83.89
 90.75
 82.70
 81.38

 71.73
 73.19
 74.11
 74.19
 73.71
 76.36
 74.93
 81.20
 77.29
 75.60

 93.79
 93.79
 93.79
 96.39
 98.48
 95.09
 93.79
 93.79
 92.75
 88.58

 100.00
 98.80
 96.39
 95.18
 96.39
 97.59
 97.59
 97.59
 97.59
 98.80

 1.26
 1.27
 1.29
 1.30
 1.31
 1.38
 1.36
 1.31
 1.28
 1.27

 1887, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 70.37
 69.68
 71.07
 72.40
 73.88
 76.26
 76.20
 79.71
 77.87
 81.10
 81.00
 77.96

 79.10
 83.49
 84.90
 85.13
 87.63
 87.49
 84.48
 89.07
 81.59
 88.23
 85.16
 80.75

 73.14
 74.31
 76.06
 76.84
 78.75
 79.93
 78.31
 82.43
 77.54
 82.69
 81.07
 77.22

 89.88
 96.39
 96.39
 99.00
 100.30
 100.56
 99.00
 97.44
 96.39
 97.44
 93.79
 93.79

 101.20
 102.41
 102.41
 102.41
 102.41
 101.20
 100.00
 101.20
 100.00
 101.20
 102.41
 104.82

 1.26
 1.25
 1.28
 1.32
 1.34
 1.33
 1.33
 1.33
 1.32
 1.33
 1.34
 1.33

 1888, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 78.71
 82.79
 82.77
 83.37
 81.64
 82.38
 82.38
 82.70
 84.09
 82.78
 82.67
 81.38

 86.49
 92.46
 92.26
 92.73
 90.46
 91.53
 91.53
 90.64
 93.09
 91.46
 91.98
 90.98

 80.61
 86.11
 85.74
 86.65
 84.52
 85.51
 85.51
 85.23
 86.95
 85.30
 85.14
 84.09

 97.70
 97.70
 97.70
 97.70
 97.70
 105.77
 105.77
 105.77
 103.69
 95.09
 103.69
 104.21

 106.02
 104.82
 104.82
 103.61
 102.41
 101.20
 102.41
 102.41
 102.41
 103.61
 104.82
 104.82

 1.32
 1.32
 1.34
 1.34
 1.34
 1.34
 1.34
 1.36
 1.33
 1.34
 1.36
 1.36

 1889, 1
 2
 3
 4

 86.34
 90.23
 92.73
 93.02

 95.23
 100.51
 103.63
 104.01

 88.74
 93.48
 96.39
 96.78

 104.21
 104.21
 104.21
 104.21

 101.20
 100.00
 98.80
 98.80

 1.36
 1.37
 1.37
 1.37
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 Ano/mes Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de A B AB textil Estados Vnidos cambio

 1889,5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 89.21
 85.93
 85.93
 86.24
 86.01
 85.06
 84.43
 83.69

 99.18
 95.42
 95.42
 94.74
 94.94
 94.49
 94.19
 93.02

 92.53
 88.86
 88.86
 88.81
 88.48
 87.80
 87.34
 86.60

 104.21
 109.42
 106.81
 102.12
 99.00
 97.70
 97.70
 99.00

 96.39
 96.39
 96.39
 96.39
 97.59
 97.59
 97.59
 98.80

 1.37
 1.37
 1.37
 1.37
 1.36
 1.35
 1.34
 1.32

 1890, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 85.21
 85.15
 85.36
 84.32
 85.36
 80.89
 80.89
 80.73
 80.38
 79.91
 79.91
 79.91

 94.26
 94.18
 94.55
 92.98
 93.48
 86.45
 86.45
 85.85
 85.68
 86.56
 86.56
 86.56

 88.06
 88.12
 88.47
 87.38
 88.14
 82.85
 82.85
 82.50
 82.24
 82.41
 82.41
 82.41

 99.00
 99.00
 104.21
 104.21
 104.21
 104.21
 102.44
 96.39
 96.39
 96.39
 93.79
 93.79

 96.39
 96.39
 96.39
 96.39
 97.59
 97.59
 101.20
 101.20
 102.41
 102.41
 100.00
 100.00

 1.31
 1.34
 1.34
 1.28
 1.25
 1.23
 1.17
 1.10
 1.14
 1.21
 1.23
 1.24

 1891, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 76.68
 76.75
 76.94
 76.94
 76.94
 76.94
 76.94
 76.94
 79.82
 80.02
 80.02
 80.02

 81.96
 81.96
 82.24
 82.24
 82.24
 82.24
 82.24
 82.24
 87.39
 87.48
 87.48
 87.48

 78.59
 78.63
 78.83
 78.83
 78.83
 78.83
 78.83
 78.83
 82.09
 82.28
 82.28
 82.28

 93.79
 93.79
 93.79
 93.79
 93.79
 93.79
 93.79
 93.79
 93.79
 93.79
 93.79
 91.18

 98.80
 100.00
 101.20
 102.41
 101.20
 98.80
 97.59
 97.59
 96.39
 96.39
 95.18
 95.18

 1.25
 1.29
 1.29
 1.31
 1.31
 1.28
 1.28
 1.31
 1.31
 1.34
 1.35
 1.36

 1892, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7

 80.02
 79.50
 82.64
 82.64
 83.05
 83.18
 87.52

 87.48
 87.23
 94.72
 94.72
 95.23
 95.47
 101.61

 82.28
 81.90
 86.31
 86.31
 86.62
 86.78
 91.79

 85.97
 85.97
 85.97
 85.97
 85.97
 85.97
 85.97

 92.77
 92.77
 90.36
 89.16
 89.16
 89.16
 91.57

 1.38
 1.40
 1.48
 1.46
 1.46
 1.45
 1.51
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 Aholmes  Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de
 A B AB textil Estados Unidos cambio

 1892,8 88.57 102.92 92.91 85.97 92.77 1.51
 9 90.10 104.40 94.37 85.97 92.77 1.51
 10 90.12 104.47 94.41 91.18 92.77 1.50

 11 90.12 104.47 94.41 105.51 95.18 1.50
 12 91.17 104.97 95.17 105.51 96.39 1.54

 1893, 1 94.05 106.35 97.26 105.51 100.00 1.54
 2 96.75 109.93 100.34 105.51 101.20 1.52
 3 96.61 109.65 100.15 105.51 98.80 1.54
 4 96.61 109.65 100.15 99.00 97.59 1.53

 5 89.80 98.37 91.57 96.39 96.39 1.52
 6 87.68 97.29 90.03 96.39 93.98 1.56
 7 86.90 96.42 89.29 101.60 91.57 1.85
 8 86.90 96.42 89.29 104.21 87.95 1.69
 9 87.95 96.92 90.05 104.21 91.57 1.71
 10 88.47 97.17 90.43 104.21 92.77 1.82
 11 88.90 97.26 91.41 104.21 90.36 1.78
 12 89.66 98.57 92.38 101.60 89.16 1.78

 1894, 1 89.39 97.93 92.20 104.21 86.75 1.84
 2 87.74 97.47 91.04 104.21 85.54 2.00

 3 87.81 97.30 91.19 104.21 83.13 2.06
 4 88.10 97.65 91.57 104.21 83.13 1.96
 5 88.10 97.65 91.57 114.63 83.13 1.95
 6 88.62 98.59 92.17 114.63 83.13 1.93
 7 93.48 104.85 98.00 114.63 83.13 1.96

 8 96.43 108.40 100.85 109.42 85.54 1.95
 9 95.69 107.56 99.79 93.79 86.75 1.91
 10 96.78 110.52 101.85 93.79 84.34 1.95
 11 89.57 103.14 94.78 93.79 84.34 1.97
 12 89.57 103.14 94.78 93.79 83.13 2.00

 1895, 1 89.53 103.07 94.73 91.70 83.13 2.05
 2 88.70 101.77 93.62 91.18 83.13 2.07
 3 88.54 102.01 93.75 91.18 83.13 1.86
 4 87.85 101.24 92.95 91.18 86.75 1.89
 5 87.37 101.05 92.82 91.18 87.95 1.89

 6 86.25 98.01 91.37 91.18 89.16 1.88
 7 83.74 95.09 88.62 91.18 87.95 1.87
 8 84.06 94.55 88.69 96.39 86.75 1.88
 9 85.08 94.74 88.86 112.02 86.75 1.88
 10 86.59 98.57 91.13 112.02 86.75 1.86
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 Aholmes  Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de
 A B AB textil Estados Unidos cambio

 1895,11 89.65 100.62 93.57 104.21 86.75 1.85
 12 89.65 100.62 93.57 99.00 85.54 1.89

 1896, 1 88.27 100.05 92.59 96.39 84.34 1.89
 2 89.09 99.18 93.20 96.39 83.13 1.86

 3 86.51 97.26 90.98 96.39 83.13 1.83
 4 87.70 98.55 92.59 96.39 81.93 1.85
 5 87.18 97.89 91.93 96.39 80.72 1.87
 6 86.82 99.65 92.07 96.39 79.52 1.87
 7 87.31 99.25 92.13 99.00 79.52 1.86

 8 89.98 102.50 95.25 104.26 79.52 1.92
 9 89.93 102.56 94.91 104.26 79.52 1.97
 10 85.55 96.26 89.03 104.26 81.93 1.99

 11 89.31 97.64 91.35 104.26 84.34 1.98
 12 87.96 95.16 90.03 104.26 84.34 1.97

 1897, 1 91.46 100.07 94.20 104.26 81.93 1.97
 2 91.53 99.32 93.89 104.26 81.93 1.97
 3 92.42 99.66 94.77 104.26 81.93 2.03
 4 89.86 98.90 93.24 104.26 80.72 2.07

 5 91.04 100.00 94.34 104.26 79.52 2.10
 6 90.53 99.54 93.89 104.26 79.52 1.87
 7 90.50 98.95 93.71 104.26 79.52 2.15
 8 87.90 94.90 90.51 104.26 83.13 2.39
 9 88.49 94.98 91.06 104.26 85.54 2.34
 10 88.82 93.61 90.17 104.26 84.34 2.27
 11 89.26 90.53 89.02 104.26 84.34 2.21
 12 89.14 90.59 88.87 104.26 84.34 2.17

 1898, 1 88.63 89.62 88.44 104.26 84.34 2.20
 2 90.86 91.65 91.10 104.26 85.54 2.21
 3 90.73 92.21 91.32 104.26 85.54 2.23

 4 88.92 90.46 89.20 104.26 85.54 2.21
 5 92.29 93.51 92.65 104.26 91.57 2.22

 6 90.30 90.60 90.10 104.26 85.54 2.20
 7 93.70 95.28 94.30 98.75 84.34 2.19
 8 89.82 91.35 89.46 98.75 84.34 2.18

 9 91.19 94.21 91.78 93.48 84.34 2.13
 10 86.93 88.13 86.38 93.48 84.34 2.14
 11 85.77 87.45 85.50 93.48 84.34 2.12
 12 86.79 88.48 86.75 93.48 85.54 2.11
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 Aholmes Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de A B AB textil Estados Unidos cambio

 1899, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 88.87
 88.07
 91.52
 91.52
 91.13
 91.40
 92.35
 93.52
 95.20
 96.45
 97.03
 98.31

 91.16
 89.62
 93.23
 92.92
 92.36
 91.19
 92.07
 93.53
 96.32
 95.30
 95.51
 97.52

 89.17
 88.40
 92.50
 92.41
 91.91
 91.60
 92.44
 93.92
 95.88
 95.87
 96.20
 98.03

 93.48
 93.48
 93.48
 93.48
 93.48
 93.48
 93.48
 100.67
 104.26
 104.26
 104.26
 105.22

 85.54
 87.95
 87.95
 89.16
 89.16
 90.36
 91.57
 92.77
 96.39
 97.59
 98.80
 100.00

 2.13
 2.12
 2.11
 2.09
 2.06
 2.06
 2.08
 2.09
 2.11
 2.12
 2.11
 2.11

 1900, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 100.00
 101.42
 96.88
 97.94
 97.11
 97.98
 96.15
 100.97
 99.78
 99.70
 102.07
 101.97

 100.00
 102.74
 96.93
 97.03
 98.06
 100.73
 100.71
 105.71
 103.36
 106.24
 107.01
 107.44

 100.00
 101.69
 96.84
 97.53
 97.24
 98.92
 98.17
 102.83
 100.97
 102.38
 103.31
 103.60

 100.00
 100.92
 95.91
 110.75
 105.70
 117.35
 104.66
 112.78
 114.48
 98.56

 113.36
 109.35

 100.00
 101.20
 101.20
 101.20
 98.80
 97.59
 98.80
 97.59
 98.80
 97.59
 97.59
 96.39

 2.11
 2.10
 2.09
 2.09
 2.09
 2.10
 2.07
 2.06
 2.04
 1.99
 1.99
 2.00

 1901,1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 103.52
 101.92
 101.42
 97.40
 95.49
 93.57
 95.22
 97.67
 97.78
 102.76
 103.15
 110.46

 111.60
 109.22
 109.29
 103.73
 101.37
 100.68
 102.19
 105.18
 105.56
 112.00
 111.97
 121.13

 106.52
 104.89
 104.78
 99.72
 97.49
 96.18
 97.86
 100.32
 100.57
 106.10
 106.31
 115.43

 102.53
 102.74
 102.85
 103.83
 103.00
 93.86
 99.63
 102.32
 101.30
 102.73
 104.98
 103.54

 97.59
 96.39
 96.39
 95.18
 95.18
 95.18
 96.39
 97.59
 98.80
 98.80

 100.00
 101.20

 2.03
 2.10
 2.04
 2.07
 2.06
 2.09
 2.15
 2.19
 2.20
 2.20
 2.22
 2.30

 1902, 1
 2
 3

 108.67
 108.94
 110.99

 120.27
 119.42
 122.01

 114.12
 113.96
 116.38

 95.47
 103.51
 105.39

 100.00
 100.00
 100.00

 2.26
 2.28
 2.29
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 Ano/mes Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de
 A B AB textil Estados Unidos cambio

 1902,4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 110.19
 116.67
 116.43
 118.66
 114.19
 114.66
 115.59
 115.58
 117.80

 121.62
 124.26
 124.15
 125.81
 125.00
 119.58
 120.30
 120.25
 123.11

 115.80
 120.08
 119.91
 121.96
 119.17
 116.66
 117.43
 117.41
 119.52

 101.80
 108.94
 107.87
 113.40
 113.10
 112.72
 116.76
 116.35
 127.19

 101.20
 102.41
 103.61
 103.61
 102.41
 103.61
 110.84
 107.23
 108.43

 2.36
 2.42
 2.37
 2.39
 2.42
 2.46
 2.50
 2.58
 2.66

 1903, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 117.30
 118.23
 117.52
 117.48
 115.03
 118.42
 120.87
 119.13
 115.92
 116.94
 115.70
 113.76

 122.26
 122.63
 122.92
 121.00
 120.10
 121.79
 122.07
 121.39
 119.85
 122.42
 120.62
 120.11

 118.65
 119.33
 119.14
 118.21
 116.62
 119.39
 121.03
 119.90
 117.63
 119.52
 118.19
 116.49

 129.22
 134.08
 116.79
 127.16
 118.37
 130.26
 131.81
 123.93
 117.62
 131.23
 128.58
 122.91

 109.64
 109.64
 106.02
 106.02
 103.61
 103.61
 103.61
 103.61
 104.82
 103.61
 102.41
 102.41

 2.61
 2.62
 2.62
 2.39
 2.31
 2.40
 2.39
 2.23
 2.24
 2.18
 2.20
 2.29

 1904, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 109.19
 113.27
 114.19
 113.80
 112.51
 114.17
 114.01
 116.22
 120.19
 119.93
 119.33
 118.81

 116.17
 116.69
 117.13
 116.92
 116.44
 117.80
 118.49
 120.72
 125.04
 124.91
 125.26
 126.85

 112.50
 114.95
 115.61
 115.31
 114.44
 115.83
 116.07
 118.14
 121.41
 121.22
 121.09
 121.46

 110.16
 126.96
 131.11
 129.28
 124.72
 133.78
 131.93
 140.64
 139.67
 138.48
 137.47
 131.06

 104.82
 107.23
 106.02
 104.82
 102.41
 102.41
 102.41
 103.61
 104.82
 104.82
 107.23
 107.23

 2.24
 2.17
 2.18
 2.26
 2.20
 2.15
 2.15
 2.15
 2.15
 2.15
 2.10
 2.03

 1905, 1
 2
 3
 4
 5
 6

 113.68
 111.68
 112.29
 112.24
 112.68
 114.46

 121.79
 120.72
 121.48
 121.46
 121.70
 124.37

 116.28
 114.85
 115.47
 115.44
 115.86
 117.62

 119.88
 111.52
 111.82
 111.61
 114.70
 114.81

 107.23
 107.23
 106.02
 106.02
 104.82
 104.82

 2.03
 2.02
 2.02
 2.02
 2.02
 2.03
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 Aho/mes Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de A B AB textil Estados Unidos cambio

 1905,7
 8
 9
 10
 11
 12

 115.69
 115.39
 116.07
 117.81
 117.47
 116.26

 124.96
 126.30
 126.53
 127.36
 122.38
 121.80

 118.51
 118.81
 119.28
 120.53
 119.48
 118.59

 120.38
 121.18
 121.11
 128.99
 127.14
 123.20

 104.82
 106.02
 104.82
 104.82
 106.02
 107.23

 2.03
 2.02
 2.02
 2.02
 2.01
 1.99

 1906, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 109.35
 113.19
 109.86
 108.00
 107.58
 108.96
 112.86
 116.28
 116.07
 118.50
 117.83
 116.03

 116.63
 119.39
 116.82
 114.02
 113.40
 114.59
 121.08
 124.20
 122.91
 125.88
 125.56
 124.51

 112.82
 115.65
 112.69
 110.47
 109.99
 111.19
 115.91
 118.77
 118.11
 121.12
 120.64
 119.29

 109.37
 125.03
 117.62
 118.83
 118.45
 123.08
 119.72
 125.21
 127.78
 130.57
 127.56
 120.09

 107.23
 107.23
 107.23
 107.23
 108.43
 108.43
 104.82
 107.23
 108.43
 110.84
 112.05
 113.25

 1.99
 1.99
 1.99
 1.99
 1.99
 1.99
 1.99
 1.99
 1.99
 1.98
 1.98
 1.99

 1907, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 112.59
 116.21
 114.10
 115.71
 115.80
 118.02
 124.28
 122.15
 124.20
 121.41
 120.95
 117.76

 119.62
 123.48
 120.72
 122.01
 122.07
 123.44
 132.04
 129.42
 130.90
 126.01
 126.47
 124.24

 115.41
 119.06
 116.74
 118.40
 118.76
 120.39
 126.94
 123.78
 126.21
 123.02
 122.93
 120.39

 119.02
 126.25
 126.18
 127.45
 127.86
 137.52
 141.58
 141.09
 144.17
 144.37
 140.34
 129.85

 112.05
 114.46
 113.25
 113.25
 115.66
 116.87
 116.87
 116.87
 116.87
 118.07
 113.25
 110.84

 2.01
 2.01
 2.01
 2.01
 2.01
 2.01
 2.01
 2.01
 2.01
 2.01
 2.02
 2.02

 1908, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9

 117.38
 117.00
 116.31
 117.19
 119.44
 117.15
 116.50
 121.29
 121.55

 123.86
 123.49
 122.66
 125.10
 128.24
 125.81
 124.22
 129.30
 129.75

 120.14
 119.55
 118.85
 120.39
 122.59
 120.11
 118.76
 123.24
 123.62

 130.38
 130.19
 131.37
 128.82
 129.33
 130.49
 125.44
 134.31
 129.21

 109.64
 108.43
 108.43
 109.64
 109.64
 109.64
 110.84
 110.84
 110.84

 2.33
 2.14
 2.13
 2.13
 2.13
 2.14
 2.20
 2.22
 2.22
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 Ano/mes Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de A B AB textil Estados Unidos cambio

 1908,10 121.96 130.15 124.20 129.31 112.05 2.22
 11 122.04 128.64 123.76 131.37 113.25 2.22
 12 118.87 128.07 121.90 126.52 114.46 2.22

 1909,1 118.74 127.72 121.74 126.81 113.25 2.26
 2 118.54 128.60 122.17 121.17 114.46 2.27
 3 120.46 129.37 123.27 127.46 114.46 2.27
 4 119.73 129.51 122.92 121.52 116.87 2.27
 5 121.82 131.88 125.08 124.58 118.07 2.27
 6 120.43 129.63 122.99 127.86 119.28 2.27
 7 127.29 139.24 131.97 122.76 119.28 2.27
 8 135.62 150.44 141.10 136.17 120.48 2.27
 9 136.29 151.70 142.41 129.75 121.69 2.27
 10 136.86 151.58 142.80 132.75 124.10 2.29
 11 132.27 149.85 139.73 109.78 125.30 2.33
 12 139.96 154.34 145.67 138.34 126.51 2.30

 1910, 1 141.54 156.34 147.70 138.61 125.30 2.27
 2 135.85 149.25 141.52 137.15 125.30 2.27
 3 136.87 151.29 142.79 134.08 127.71 2.27
 4 137.75 152.46 143.63 135.51 128.92 2.27
 5 137.59 152.50 143.25 133.50 126.51 2.27
 6 151.48 169.20 158.36 139.07 125.30 2.27
 7 156.60 174.20 164.08 142.31 125.30 2.26
 8 152.97 170.40 160.51 139.45 124.10 2.27
 9 152.78 169.97 160.62 145.46 122.89 2.26
 10 150.87 169.91 159.44 141.25 119.28 2.22
 11 150.76 169.35 159.12 138.01 116.87 2.20
 12 152.88 174.16 162.28 137.92 116.87 2.20

 1911, 1 149.44 171.27 159.27 129.82 116.87 2.22
 2 148.57 169.46 157.92 131.59 113.25 2.22
 3 147.38 166.80 155.94 137.02 114.46 2.22
 4 148.28 168.20 157.05 135.94 110.84 2.22
 5 147.99 167.47 155.27 141.11 110.84 2.22
 6 146.29 165.71 153.58 139.56 110.84 2.22
 7 146.13 165.98 153.25 138.97 112.05 2.22
 8 147.03 168.86 153.88 137.36 115.66 2.22
 9 147.35 167.08 153.77 144.70 116.87 2.22
 10 145.81 162.92 151.91 149.30 116.87 2.21
 11 141.06 156.13 147.41 143.27 115.66 2.15
 12 143.10 158.02 149.37 149.33 114.46 2.17
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 CUADRO B3 (continuation)

 Ano/mes Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de A B AB textil Estados Unidos cambio

 1912, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 144.52
 146.54
 145.56
 148.66
 151.15
 150.94
 151.11
 151.99
 152.32
 152.97
 152.11
 152.29

 162.17
 163.13
 162.61
 165.62
 169.24
 168.88
 166.22
 166.65
 166.80
 167.14
 166.73
 166.81

 152.60
 154.07
 153.33
 155.93
 158.77
 158.07
 157.46
 158.10
 158.34
 158.83
 158.21
 158.33

 132.90
 142.01
 139.17
 143.90
 140.60
 142.84
 146.73
 150.73
 152.21
 154.76
 150.91
 151.68

 115.66
 116.87
 119.28
 122.89
 122.89
 121.69
 121.69
 122.89
 124.10
 124.10
 124.10
 122.89

 2.14
 2.13
 2.13
 2.11
 2.08
 2.08
 2.06
 2.06
 2.06
 2.06
 2.06
 2.04

 1913, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 151.61
 153.47
 151.95
 152.46
 150.83
 152.12
 154.50
 155.32
 156.78
 156.28

 166.49
 167.38
 166.65
 166.90
 166.12
 166.74
 167.87
 168.27
 168.65
 167.96

 157.84
 159.19
 158.09
 158.46
 157.27
 158.21
 159.94
 160.53
 161.54
 161.01

 148.63
 157.00
 150.15
 152.46
 145.09
 150.94
 161.66
 165.38
 160.50
 159.59
 167.66
 172.95

 124.10
 122.89
 122.89
 122.89
 121.69
 121.69
 122.89
 122.89
 124.10
 124.10
 122.89
 121.69

 2.04
 2.05
 2.12
 2.15
 2.13
 2.13
 2.13
 2.15
 2.15
 2.14
 2.21
 2.22

 1914, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 163.43
 164.30
 155.21
 155.04
 156.99
 156.13
 158.25
 172.61
 195.42
 209.96
 232.74
 256.38

 120.48
 120.48
 119.28
 119.28
 118.07
 118.07
 119.28
 121.69
 124.10
 119.28
 119.28
 118.07

 2.70
 2.88
 3.19
 3.33
 2.98
 3.02
 3.18
 3.80
 4.74
 4.87
 5.04
 5.35

 1915, 1
 2
 3

 271.85
 258.03

 0.00

 119.28
 120.48
 120.48

 6.99
 7.61
 8.40
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 Aholmes  Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de
 A B AB textil Estados Unidos cambio

 1915,4 276.85 120.48 10.83
 5 0.00 121.69 11.59
 6 0.00 120.48 10.80

 7 793.81 121.69 13.53
 8 829.87 120.48 14.79
 9 800.46 120.48 15.17
 10 795.44 124.10 14.01
 11 824.01 126.51 13.97

 12 1077.85 130.12 16.95

 1916, 1 1597.00 134.94 22.73
 2 1535.08 138.55 24.57
 3 2369.39 140.96 35.09
 4 1887.15 143.37 29.15
 5 2762.99 145.78 43.67
 6 5707.46 145.78 77.32
 7 5748.17 146.99 77.32

 8 14877.28 149.40 197.37
 9 19689.40 153.01 241.16
 10 27623.10 160.24 323.28
 11 61567.79 171.08 757.58

 12 148488.84 174.70 1,630.43

 1917, 1 172.86 179.52 1.84
 2 190.49 184.34 1.88

 3 234.30 243.47 237.27 209.06 189.16 1.97
 4 229.53 236.85 231.63 212.98 201.20 1.88
 5 237.22 255.68 244.66 204.35 212.05 1.88
 6 265.74 282.03 271.97 252.49 214.46 1.96
 7 271.85 286.37 277.18 277.04 216.87 1.97
 8 263.12 284.63 271.87 237.51 219.28 1.98
 9 265.18 286.66 273.90 241.89 216.87 1.88
 10 273.02 298.36 283.54 246.15 214.46 1.82
 11 295.00 326.31 308.22 250.34 215.66 1.90
 12 333.15 376.32 351.75 251.54 216.87 1.92

 1918, 1 335.98 378.63 354.33 258.14 220.48 1.88
 2 325.47 361.47 340.75 262.60 215.66 1.86
 3 317.85 353.85 333.17 261.16 222.89 1.78
 4 328.85 371.72 347.34 259.75 225.30 1.71
 5 311.06 344.10 325.01 265.16 225.30 1.70
 6 310.62 345.49 325.44 264.82 226.51 1.75
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 88  EL TRIMESTRE ECONOMICO

 CUADRO B3 (continuation)

 Ano/mes Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de A B AB textil Estados Unidos cambio

 1918,7 308.31 343.42 323.25 266.82 232.53 1.74
 8 310.44 347.59 326.33 268.50 236.14 1.78
 9 311.73 346.10 326.31 266.88 242.17 1.82
 10 309.29 338.25 321.32 267.99 239.76 1.92
 11 298.93 325.54 309.90 270.59 239.76 1.89
 12 299.01 329.21 311.68 272.94 239.76 1.90

 1919, 1 301.47 328.53 312.65 277.56 236.14 1.89
 2 294.91 317.57 304.02 281.36 228.92 1.92
 3 285.63 304.87 293.15 288.15 231.33 1.93
 4 291.24 315.23 301.01 288.97 233.73 1.97
 5 295.84 317.26 304.35 288.92 238.55 1.97
 6 311.28 340.23 323.30 289.24 238.55 1.99
 7 314.84 346.89 328.31 293.48 248.19 2.03
 8 317.64 349.27 330.89 298.44 254.22 2.05
 9 315.72 344.64 327.70 305.25 248.19 2.06
 10 301.44 324.26 310.59 308.81 249.40 2.04
 11 311.92 334.59 320.94 315.32 254.22 1.99
 12 317.67 341.60 327.26 323.74 265.06 1.98

 1920,1 314.69 333.98 322.06 333.25 277.11 1.94
 2 322.22 336.74 327.24 339.01 275.90 1.97
 3 323.32 337.57 328.20 345.54 279.52 1.97
 4 325.17 339.30 329.98 348.56 291.57 2.02
 5 352.53 376.70 362.03 349.00 293.98 2.03
 6 351.06 379.56 362.63 346.50 292.77 2.03
 7 358.48 388.46 370.72 350.85 291.57 2.03
 8 345.73 371.47 356.02 351.90 284.34 2.04
 9 344.71 367.53 353.60 357.37 273.49 2.02
 10 332.36 346.00 336.88 356.86 254.22 2.02
 11 330.08 344.13 334.81 356.31 234.94 2.02
 12 325.91 338.84 330.13 358.14 212.05 2.03

 1921, 1 327.00 338.96 330.74 361.35 201.20 2.00
 2 323.32 333.16 326.05 360.50 184.34 2.00
 3 336.41 352.51 342.10 357.85 180.72 2.01
 4 332.83 349.57 338.86 355.40 173.49 2.03
 5 320.33 330.57 323.27 356.37 169.88 2.05
 6 314.99 325.39 318.04 353.14 163.86 2.03
 7 298.93 305.32 300.12 350.90 163.86 2.04
 8 289.57 290.58 288.17 351.58 165.06 2.06
 9 293.39 293.40 291.47 353.18 163.86 2.05
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 Ano/mes Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de A B AB textil Estados Unidos cambio

 1921, 10
 11
 12

 290.44
 273.46
 273.00

 288.23
 268.66
 268.06

 287.43
 269.26
 268.75

 351.20
 352.55
 353.28

 165.06
 166.27
 163.86

 2.07
 2.07
 2.06

 1922, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 266.80
 265.58
 264.56
 260.75
 263.36
 254.13
 253.39
 251.09
 242.72
 242.33
 234.81
 214.59

 257.95
 254.55
 255.71
 250.96
 256.62
 243.97
 243.90
 241.92
 231.14
 230.84
 225.33
 207.45

 260.61
 258.30
 258.39
 254.13
 258.26
 247.36
 246.97
 244.84
 235.30
 234.96
 228.51
 209.61

 353.51
 353.12
 353.18
 348.12
 345.49
 348.71
 344.74
 338.25
 341.22
 341.70
 321.12
 288.92

 161.45
 163.86
 163.86
 163.86
 168.67
 169.88
 174.70
 173.49
 174.70
 174.70
 177.11
 177.11

 2.06
 2.05
 2.03
 2.02
 2.04
 2.06
 2.06
 2.06
 2.07
 2.07
 2.05
 2.06

 1923, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 213.96
 217.17
 221.68
 220.20
 226.77
 226.38
 225.92
 222.10
 219.99
 221.02
 215.97
 235.29

 209.42
 214.63
 223.86
 220.28
 226.57
 226.75
 223.27
 218.60
 216.06
 217.86
 208.98
 238.01

 210.29
 214.48
 221.30
 218.79
 225.18
 225.08
 223.12
 218.89
 216.58
 217.99
 211.05
 235.09

 289.50
 290.51
 285.01
 288.98
 294.99
 296.06
 300.96
 302.09
 299.65
 298.47
 294.73
 297.04

 179.52
 181.93
 184.34
 183.13
 179.52
 177.11
 173.49
 172.29
 175.90
 174.70
 173.49
 172.29

 2.04
 2.03
 2.05
 2.06
 2.06
 2.06
 2.06
 2.06
 2.06
 2.06
 2.07
 2.05

 1924, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 240.79
 236.39
 238.37
 233.22
 229.54
 225.02
 232.95
 234.46
 230.71
 234.73
 227.21
 218.36

 239.30
 237.27
 237.36
 227.74
 227.33
 225.29
 233.37
 233.83
 227.77
 234.34
 223.35
 209.78

 238.46
 235.27
 236.30
 228.95
 226.93
 223.68
 231.63
 232.61
 227.73
 232.99
 223.79
 212.62

 293.41
 292.03
 294.74
 297.22
 299.99
 305.16
 310.44
 299.91
 299.83
 300.66
 302.40
 300.14

 174.70
 175.90
 173.49
 171.08
 168.67
 167.47
 168.67
 171.08
 171.08
 172.29
 174.70
 178.31

 2.10
 2.08
 2.08
 2.08
 2.08
 2.07
 2.06
 2.05
 2.05
 2.05
 2.05
 2.05
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 CUADRO B3 (continuation)

 Aholmes Indice Indice Indice Indice Precios en los Tipo de
 A B AB textil Estados Unidos cambio

 1925, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 233.88
 254.70
 255.00
 258.48
 268.33
 265.82
 269.44
 268.87
 264.76
 270.80
 262.98
 261.80

 235.19
 263.18
 261.54
 261.25
 273.42
 275.77
 282.79
 279.23
 272.46
 279.10
 269.68
 268.14

 232.99
 257.21
 256.55
 258.15
 269.08
 268.97
 274.22
 272.20
 266.82
 273.11
 264.56
 263.21

 299.23
 298.29
 305.51
 306.78
 309.43
 307.13
 307.77
 305.96
 305.66
 305.50
 303.68
 303.48

 180.72
 183.13
 183.13
 179.52
 178.31
 180.72
 183.13
 183.13
 181.93
 181.93
 184.34
 181.93

 2.04
 2.02
 2.01
 2.01
 2.00
 2.01
 2.01
 2.02
 2.02
 2.03
 2.04
 2.04

 1926, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 278.65
 272.01
 267.37
 256.64
 256.41
 262.07
 273.94
 253.89
 259.67
 253.33
 263.81
 260.80

 291.38
 282.12
 274.20
 260.71
 260.13
 267.29
 282.81
 258.46
 263.96
 259.44
 269.67
 263.64

 283.07
 275.20
 268.99
 256.97
 256.57
 262.93
 276.51
 254.48
 260.09
 254.68
 264.97
 260.50

 302.42
 301.25
 298.59
 296.18
 296.19
 294.62
 294.51
 295.81
 299.89
 296.06
 306.97
 309.47

 181.93
 179.52
 177.11
 177.11
 177.11
 177.11
 174.70
 174.70
 175.90
 174.70
 173.49
 172.29

 2.06
 2.06
 2.05
 2.05
 2.07
 2.04
 2.04
 2.04
 2.04
 2.08
 2.11
 2.13

 1927, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 255.99
 254.19
 260.94
 251.73
 252.64
 248.06
 237.48
 247.08
 243.82
 236.12
 232.02
 239.88

 259.09
 253.58
 264.04
 252.67
 256.34
 253.70
 244.63
 253.64
 249.75
 235.78
 228.86
 240.92

 255.84
 252.22
 260.76
 250.54
 252.81
 249.22
 239.45
 248.69
 245.14
 234.40
 228.92
 238.82

 306.07
 310.78
 312.89
 308.51
 306.81
 302.27
 292.61
 291.29
 291.35
 291.09
 292.17
 289.36

 169.88
 168.67
 166.27
 165.06
 166.27
 165.06
 166.27
 167.47
 169.88
 169.88
 169.88
 169.88

 2.12
 2.12
 2.12
 2.13
 2.14
 2.15
 2.15
 2.11
 2.09
 2.09
 2.08
 2.06

 1928,1
 2
 3

 237.10
 236.91
 236.53

 237.43
 236.59
 235.77

 235.71
 235.19
 234.60

 286.60
 283.16
 283.22

 169.88
 168.67
 167.47

 2.05
 2.06
 2.05
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 Aho/mes

 1928,4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 1929, 1
 2
 3
 4
 5
 6
 7
 8
 9
 10
 11
 12

 Indice
 A

 232.94
 229.27
 221.45
 212.07
 213.08
 217.80
 217.06
 215.96
 219.57

 229.19
 230.18
 233.16
 219.53
 225.28
 223.67
 225.97
 226.16
 216.88
 226.68
 223.61
 219.22

 Indice
 B

 230.73
 226.32
 212.58
 209.16
 208.69
 215.75
 214.47
 212.67
 213.47

 229.52
 233.52
 238.03
 219.65
 225.11
 222.39
 229.68
 224.64
 220.18
 228.76
 222.74
 223.80

 Indice
 AB

 230.31
 226.29
 215.54
 209.23
 209.48
 215.35
 214.35
 212.90
 215.08

 227.84
 230.32
 234.03
 218.14
 223.72
 221.57
 226.32
 223.92
 217.09
 226.22
 221.71
 220.04

 Indice
 textil

 280.02
 280.06
 281.75
 280.59
 281.50
 283.63
 283.41
 282.23
 281.62

 281.17
 281.11
 283.57
 280.54
 282.52
 280.66
 280.97
 285.66
 264.10
 281.32
 284.44
 264.17

 Precios en los
 Estados Unidos

 169.88
 171.08
 169.88
 171.08
 172.29
 173.49
 169.88
 168.67
 168.67

 168.67
 167.47
 168.67
 167.47
 166.27
 167.47
 169.88
 169.88
 168.67
 167.47
 165.06
 163.86

 Tipo de
 cambio

 2.05
 2.06
 2.09
 2.11
 2.10
 2.10
 2.09
 2.08
 2.08

 2.06
 2.06
 2.07
 2.07
 2.08
 2.08
 2.07
 2.06
 2.06
 2.07
 2.08
 2.08

 FuENTES: El indice AB se elaboro con el promedio geometrico de las inflaciones de los indices A y B.
 El indice textil se considero como el precio medio de las telas vendidas por la CIVSA. Vease CIVSA,
 Estados de Ventas, 1900-1929. Los precios de los Estados Unidos fueron tornados de Warren y Pearson
 (1933), pp. 12-13. La serie de tipo de cambio se baso en datos de El Economista Mexicano (de 1886 a
 1892), Comision Monetaria (1904), Estado num. 36 (de 1892 a 1902), Kemmerer (1916), apendice A (de
 1902 a 1908), La Semana Mercantil (de 1908 a 1913), de Kemmerer (1940): tablas 1 y 4 (de 1913 a

 mayo de 1916), El Democrata (de mayo de 1916 a diciembre de 1916) y Ortiz Mena (1972), anexo 8 (de
 1917 a 1929).

 a A partir de agosto de 1914 y hasta mayo de 1916 el tipo de cambio es respecto a los billetes del
 Ejercito Constitucionalista y billetes de Veracruz y de mayo a diciembre de 1916 a los billetes
 infalsificables. El tipo de cambio y el indice textil fueron transformados a partir de junio y hasta diciem
 bre de 1916 a billetes de Veracruz, ya que estos eran los de mayor circulacion hasta junio de 1916.
 Para la conversion se utilize el tipo de cambio promedio de junio de 1916, entre billetes de Veracruz y
 los infalsificables, que fue de 7.5. El tipo de cambio de 1923 a 1929 es del peso plata, por lo que los
 tipos de cambio de Ortiz Mena (1972) fueron convertidos utilizando el premio del oro tornado de El
 Bole tin Financiero y Miner o de Mexico.
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