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     La parálisis del Poder Ejecutivo es inocultable. 

Dramática, en un país presidencialista y personalista, 

como el nuestro. En ausencia de liderazgo, cada 

funcionario actúa por su cuenta. La mayoría, se paraliza, 

y la acción queda en manos de quienes, como los 

bomberos, no tienen más remedio que hacer algo, y 

aquellos que creen tener valiosas iniciativas. Para su 

toma de decisiones, no fantasee con milagros. 

 

 

 

 

⬧ De los datos de inflación de marzo surgen 2 

cuestiones dignas de interés: 1) la estimación oficial 

superó en por lo menos un punto porcentual, a las 

privadas (algo parecido, aunque no tan contundente, 

había ocurrido en febrero); y 2) los aumentos fueron 

generalizados, no hubo héroes y villanos.  

  

⬧ En EEUU, por el contrario, una cosa es el aumento del 

precio de la gasolina, y otro el de los servicios 

personales. El 1,2% registrado en marzo, surge de 

promediar situaciones muy diferentes. 

  

⬧ El domingo próximo, segunda vuelta en Francia, entre 

Macron y Le Pen. 

  

 

 

 

 

    ¿Estoy mal informado, o estamos “a la buena de 

Dios”? 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ROJO 
 

 Ucrania hundió el Moskva, símbolo del poderío naval 

ruso, en el mar Negro. ¿Qué hará Putin, luego de esta 

tocada de trasero? 

 

 

AMARILLO 
 

  

 

 

 

 

VERDE 

 
☺  

 

 

 

 

 

 

 

 

⬧  Como lo veo 

⬧  Sin gobierno, no hay plan posible 

⬧  Inflación: 1, un análisis de los números 

⬧  Inflación: 2, ¿qué cabe esperar? 

⬧  EEUU: la tasa de inflación sigue subiendo 

⬧  Stanislav Mikhailovich Menshikov 

 

 

 

 

 

    “La tecnología le da sentido a la vida… de los 

técnicos”. Ed Bluestone. 
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COMO  LO  VEO 

 

 

 

 

 
  “Según Bartolomé Mitre, en el momento del segundo sitio de Montevideo 

[¿1843?], la ciudad tenía más de 31.000 habitantes, de los cuales sólo 11.000 eran 

nacionales. Los 21.000 restantes, casi en su totalidad hombres de armas llevar, eran 

emigrados argentinos, franceses, españoles, italianos, brasileños, estadounidenses, 

portugueses, ingleses y de otras nacionalidades de Europa y América”. 

 

(Fuente: Delupi, M.: El manco Paz. El más federal de los unitarios, Colección los 

caudillos, 2018). 
 

 

 

 

      La parálisis del Poder Ejecutivo es inocultable. Dramática, en un 

país presidencialista y personalista, como el nuestro. En ausencia de 

liderazgo, cada funcionario actúa por su cuenta. La mayoría, se paraliza, 

y la acción queda en manos de quienes, como los bomberos, no tienen 

más remedio que hacer algo, y aquellos que creen tener valiosas 

iniciativas. Para su toma de decisiones, no fantasee con milagros. 

 

 

 

 

¿De qué se ocupa el ministerio de educación de la Nación? 

 

 

 

 

  Hace unos días Javier Milei sorprendió a un periodista, quien no sabía qué hacer frente a 

las “extremas” propuestas, por parte del libertario, obligando a éste a recordar que el ministerio 

de educación de la Nación no tiene a su cargo ninguna escuela.  

 

  ¿Cuántos empleados tiene el referido ministerio, y de qué se ocupan, pero en serio? 

Antes de ningunear la propuesta de cerrar el ministerio, me gustaría que alguien aclarara esto. 

Juego a que se deben estar pagando varios miles de sueldos mensuales, y no probablemente de 

los más bajos. 
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  Una de las denominadas “leyes de Parkinson” muestra que en Inglaterra, el ministerio 

de Colonias continuó aumentando su personal, después de que dicho país había dejado de tener 

colonias. ¿Estamos delante de un caso similar? 

 

 

 

 

¿Y entonces? 

 

 

 

 

  Resistamos la tentación de pensar que, referido al actual gobierno, “no puede ser” lo que 

estamos viendo. Porque de repente nos tranquiliza, pero no nos deja pensar. Y para tomar 

decisiones hay que pensar. 

 

  Por el contrario, lo que ves, es. Y tiene todas las chances de seguir así hasta el 10 de 

diciembre de 2023. Mejor dicho, de intentar seguir así. Sólo Dios sabe si esto será posible. 

 

  ¡Animo! 
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SIN  GOBIERNO,  NO  HAY  PLAN  POSIBLE 

 

 

 

 

 Carlos María Moyano Llerena explicaba en clase (UCA, 1962) que en Italia el primer 

ministro cambiaba con frecuencia, pero que -en el plano económico- esto no era un problema 

mientras Guido Carli continuara al frente del Banco Central. Ocupó el referido cargo entre 

1960 y 1975. 

 

 Más allá de que Miguel Ángel Pesce no es Guido Carli, Argentina no funciona así, 

porque el nuestro es un país presidencialista y personalista.   

 

 En vísperas del anuncio, por parte del INDEC, de que entre enero y febrero pasados, la 

tasa de inflación había subido a 4,7%, el presidente Fernández lanzó la “guerra” contra la 

inflación. Cuando el miércoles pasado el INDEC informó que, entre febrero y marzo pasados, 

en promedio los precios al consumidor aumentaron 6,7%, el jefe del Ejecutivo no dijo nada. En 

cierto modo, vamos avanzando. 

 

 Pero no le demos vuelta. Esto va de la política a la economía, y resulta evidente el 

enorme problema de liderazgo y conducción, que tiene el Poder Ejecutivo. Más precisamente, 

el presidente de la Nación. De la vicepresidenta no cabe esperar otra cosa que lo que estamos 

viendo, desplantes, papelones, etc.; pero las señales para la toma de decisiones tienen que 

emerger del presidente. 

 

 La aceleración de la tasa de inflación, en un país tan sensible en esta materia como 

Argentina, genera miles de conjeturas. No tengo cómo saber cómo, y mucho menos cuándo, se 

producirá una crisis… mayor que la que tenemos; sí puntualizar que el día que ocurra, 

encontrará al actual gobierno sin capacidad de respuesta. Por lo cual, mucho me temo, que si se 

desata una crisis, escalará muy rápido. 

 

 ¡Animo! 
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INFLACIÓN:  1,  UN  ANÁLISIS  DE  LOS  NÚMEROS 

 

 

 

 

 

 ¿Qué sorprendió, de los datos difundidos por el INDEC el miércoles pasado, referidos al 

aumento de los precios al consumidor entre febrero y marzo pasados? Que fue mayor que el 

aumento de los meses anteriores, no; que superó 6% tampoco, porque lo había anticipado el 

ministro Martín Guzmán.  

 

 Sorprendió que la estimación oficial superara en más de un punto porcentual, las 

estimaciones privadas. Esta diferencia, en una tasa mensual, es significativa. Como también lo 

fue, que entre enero y febrero pasados hubiera ocurrido lo mismo. 

 

 El cuadro que acompaña estas líneas documenta esto. En la porción inferior muestro el 

aumento de los precios al consumidor, durante el primer trimestre de año, según INDEC y 

según las estimaciones privadas.  

 

 Según la estimación oficial, entre diciembre de 2021 y marzo de 2022, en CABA, según 

INDEC los precios al consumidor aumentaron 16,1% (81,5% equivalente anual), mientras que 

subieron 14% según Melconián y Santángelo, 14,1% según FIEL, y 14,4% según Castiglioni y 

Tiscornia. 

 

 Nadie piensa que, bajo la dirección de Marco Lavagna, el INDEC está “dibujando al 

revés”. Estamos delante de un problema metodológico, y sería bueno que algunos de los 

encargados de las estimaciones privadas clarificaran esto, comparando su propia estimación 

con la oficial. 

 

 A la espera de tal información, consigno otro dato importante. 

 

 Tanto desde el punto de vista sectorial, como desde el ángulo del tipo de productos, el 

aumento fue generalizado, con poca dispersión. En otros términos, aquí no hubo ni héroes ni 

villanos. 

 

 En efecto, el referido aumento promedio de 6,7% se integró con uno de 6,1% en los 

precios estacionales; otro de 6,1% en la denominada inflación núcleo; y de 9,1% en los precios 

regulados. ¡Celebremos que estos últimos precios no se siguieron deteriorando, en términos del 

aumento promedio! 
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 Los precios de los alimentos y las bebidas no alcohólicas aumentaron 6,1%. 

 

 La aceleración inflacionaria, sin gran dispersión de precios relativos, aumenta la 

importancia de los diagnósticos generales de la inflación, derivados de la situación fiscal y 

monetaria, la inercia, etc.; en contra de los diagnósticos específicos, atribuibles a hechos 

puntuales, como la consecuencia económica de la invasión rusa a Ucrania. 

 

 ¿Cómo sigue esto? Una respuesta a este importante interrogante se ensaya en otra 

porción de esta entrega de Contexto. 

 

 ¡Animo! 
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Mes INDEC INDEC FIEL M&S C&T CABA INDEC INDEC FIEL M&S C&T CABA

GBA Nación GBA Nación

(variaciones mensuales, en %) (variaciones interanuales, en %)

Ene.19 2,8 2,9 2,5 2,9 2,5 3,8 48,9 49,2 46,5 45,1 47,1 48,7

Feb 3,8 3,8 3,3 3,5 2,1 3,4 50,7 51,3 47,7 46,7 46,7 49,8

Mar 4,8 4,7 4,2 3,7 4,4 4,0 54,1 54,8 50,4 49,3 49,8 52,6

Abr 3,2 3,4 3,7 4,0 3,7 3,7 55,0 55,9 51,6 51,5 50,9 53,7

May 3,0 3,1 3,2 3,1 2,4 3,1 56,6 57,4 53,5 52,1 50,4 54,9

Jun 2,6 2,7 2,3 2,5 3,4 2,8 54,7 55,9 52,2 51,0 49,7 53,5

Jul 2,1 2,2 2,5 2,3 2,1 2,2 53,6 54,5 51,9 50,4 49,3 52,8

Ago 3,9 4,0 3,5 4,0 3,7 3,4 53,3 54,7 51,5 50,3 49,1 52,3

Sep 5,8 5,9 4,7 4,9 5,0 5,0 52,2 53,8 50,5 49,6 48,3 50,9

Oct 3,2 3,3 3,8 4,0 3,9 2,8 49,4 50,7 48,0 48,4 46,6 47,3

Nov 4,1 4,3 3,8 4,1 3,5 4,0 51,2 52,3 49,8 49,9 47,8 49,0

Dic 3,8 3,7 3,8 4,4 4,0 3,5 52,6 54,0 50,0 53,1 49,3 50,6

Ene.20 1,9 2,3 3,5 3,5 3,2 2,4 51,3 53,1 51,5 54,0 50,3 48,6

Feb 1,8 2,0 2,7 1,7 1,8 1,8 48,4 50,4 50,6 51,3 49,9 46,3

Mar 3,6 3,3 2,0 2,5 2,8 2,7 46,7 48,4 47,5 49,6 47,7 44,5

Abr 1,4 1,5 1,3 1,8 1,4 2,0 44,1 45,7 44,0 46,4 44,3 42,1

May 1,5 1,5 1,3 1,4 1,6 1,0 42,0 43,4 41,4 44,0 43,2 39,2

Jun 2,0 2,2 1,3 1,5 1,7 1,4 41,2 42,7 40,0 42,6 40,9 37,3

Jul 1,6 1,9 1,4 2,3 1,4 1,6 40,5 42,3 38,5 42,6 39,8 36,5

Ago 2,8 2,7 2,6 2,8 2,6 2,4 39,0 40,5 37,3 41,0 38,3 35,2

Sep 2,8 2,8 2,6 2,7 2,8 2,2 35,1 36,4 34,5 38,0 35,4 31,6

Oct 3,6 3,8 3,4 3,8 3,4 2,5 35,6 37,1 34,0 37,7 34,7 31,2

Nov 3,0 3,2 3,7 3,0 3,2 3,1 34,2 35,6 33,9 36,3 34,3 30,1

Dic 3,7 4,0 4,5 3,9 4,5 3,8 34,0 36,0 34,8 35,6 35,0 30,4

Ene.21 3,3 4,0 3,2 4,8 4,4 3,8 35,9 38,3 34,4 37,3 36,5 32,2

Feb 3,6 3,6 3,4 3,2 3,6 2,9 38,3 40,5 35,3 39,3 38,9 33,6

Mar 5,2 4,8 4,4 4,0 4,3 3,9 40,4 42,5 38,5 41,4 40,8 35,2

Abr 4,1 4,1 3,9 4,0 3,9 4,0 44,2 46,1 42,1 44,4 44,3 37,9

May 3,4 3,3 4,7 3,7 3,3 3,6 46,9 48,7 46,8 47,7 46,7 41,4

Jun 3,1 3,2 4,5 3,1 3,5 3,2 48,4 50,2 51,5 50,0 49,3 43,9

Jul 3,1 3,0 3,1 3,0 3,1 2,9 50,6 51,8 54,0 51,1 51,8 45,8

Ago 2,6 2,5 3,0 2,6 2,6 2,9 50,3 51,5 54,6 50,8 51,8 46,5

Sep 3,8 3,5 2,6 2,8 2,8 3,4 51,8 52,5 54,6 50,9 51,8 48,2

Oct 3,8 3,5 2,9 3,4 3,6 3,7 52,1 52,1 53,9 50,3 52,1 49,9

Nov 2,3 2,5 2,8 3,0 2,6 2,5 51,1 51,1 52,5 50,3 51,2 49,1

Dic 4,1 3,8 4,3 3,5 4,5 3,8 51,6 50,8 52,2 49,8 51,2 49,1

Ene.22 3,9 3,9 4,0 3,8 4,5 4,0 52,5 50,6 53,4 48,3 51,4 49,3

Feb 4,6 4,7 4,0 3,9 3,9 4,1 54,0 52,2 54,3 49,3 51,9 51,1

Mar 6,7 6,7 5,5 5,7 5,4 56,2 55,0 55,9 51,8 53,5

Mar.22/dic.21, en % 16,0 16,1 14,1 14,0 14,4

Mar.22/dic.21, nualizado, en % 80,8 81,5 69,5 68,9 71,5

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR. ESTIMACIONES PUBLICA Y PRIVADAS

 



 7 

CONTEXTO; Entrega N° 1.706; Abril, 18, 2022. 

 

 

 

 

 

INFLACIÓN:  2,  ¿QUÉ  CABE  ESPERAR? 

 

 

 

 

 

 La pregunta no se refiere a la tasa de inflación esperada para abril -mes del cual ya 

transcurrió más de la mitad, y sobre el cual lo que ya se sabe no resulta nada alentador-, sino 

que es un interrogante general. 

 

 ¿Plan para reducir el aumento sistemático del nivel general de los precios, de manera 

significativa? Difícil, porque la historia económica argentina enseña que esto ocurrió cuando el 

gobierno que lo aplicó estaba políticamente en un momento creíble, y contaba con un equipo 

económico idóneo. Raúl Ricardo Alfonsín-Juan Vital Sourrouille, en 1985; Carlos Saúl 

Menem-Domingo Felipe Cavallo, en 1991. Y hoy, lamentablemente, nuestro país carece de 

ambas cosas. 

 

 ¿Explosión, hiperinflación, etc.? No hay cómo saberlo. 

 

 No entiendo cómo algunos colegas afirman que el riesgo es bajo; como tampoco 

comprendo a aquellos que aseguran que el desastre es inevitable. 

 

 Que no haya cómo saberlo no quiere decir que vivamos distraídos. Por el contrario, por 

los altos costos que pagamos en el pasado, por no haber estado despabilados cuando se desató 

una crisis, es que vivimos bien atentos. 

 

  Pero tampoco podemos plantear estrategias empresariales y profesionales, a prueba de 

cualquier catástrofe imaginable. Estoy escribiendo esta porción de Contexto en un bar que está 

abierto, y que me sirvió un cortado con una medialuna. ¿Qué lleva a su dueño, a desprenderse 

de algo tan valioso como los productos que acabo de mencionar, recibiendo a cambio unos 

rectángulos de papel, emitidos por el Banco Central de la República Argentina? Saber que si 

cierra ¡se funde! Por las dudas, atiende el local con la radio prendida, no sea cosa que los 

parroquianos adopten sus decisiones con más información que él. 

 

 La historia económica argentina enseña otra cosa: que es difícil anticipar la aparición de 

una crisis severa, pero que una vez desatada ¡escala a gran velocidad! Ejemplo: la 

hiperinflación de 1989 duró, estrictamente, un trimestre (el segundo, del referido año). No 

estaba claro, hasta marzo, que se venía una híper; pero al mismo tiempo hasta el más pesimista, 

en abril de 1989, subestimó la tasa de inflación de junio. 
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 ¿Quién dijo que la vida es fácil? les respondo a quienes apuntan la dificultad de adoptar 

decisiones, en este contexto macroeconómico tan fluido. 

 

 La principal consecuencia del aumento de la incertidumbre es el achicamiento del 

horizonte. Tengo algunas ideas referidas a lo que puede ocurrir durante la semana que acaba de 

comenzar; no me pida mucho más.  

 

 En cuanto tenga mejores noticias, será el primero se saberlas. Pero mientras tanto, lo 

único que nos queda es ver qué hacemos con nuestra realidad, en un complicado contexto que 

está totalmente fuera de nuestro control. 

 

 ¡Animo! 
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EEUU:  LA  TASA  DE  INFLACIÓN  SIGUE  SUBIENDO 

 

 

 

 

 

 Si en Argentina, entre febrero y marzo pasados, en promedio los precios al consumidor 

hubieran aumentado 1,2%, estaríamos festejando. Pero ese guarismo corresponde a Estados 

Unidos, lo cual es sinónimo de flor de problema. 

 

 El cuadro que acompaña estas líneas pone esta información en perspectiva. La porción 

izquierda muestra que durante 4 décadas los americanos no tuvieron prácticamente inflación; 

mientras que la porción derecha muestra el aumento sistemático de dicha tasa, a lo largo de 

2021, y en lo que va del año en curso. 

 

 Si Janet Yellen había encontrado intolerable el 7,9% verificado entre feb.21 y feb.22, 

con más razón tiene que calificar así el 8,5% entre mar.21 y mar.22. 

 

 La desagregación del aumento promedio, según la evolución de los precios de los 

diferentes bienes, muestra el impacto del precio de la gasolina (48%), en contraste con el de los 

servicios (4,7%). En buen romance, el dentista está peor porque el aumento de sus honorarios 

está bien por debajo de la suba general de los precios, y ni qué hablar del de la gasolina. 

 

 ¿Qué cabe esperar? Mayores y anticipados aumentos de la tasa de interés. Sobre todo, 

porque puede haber dudas referidas a la continuidad de la recuperación económica, pero la tasa 

de desocupación está bajísima (cayó a 3,6% de la fuerza laboral, en marzo pasado), por lo cual 

el FED difícilmente enfrente un dilema de política económica. Lo cual implica concentrar su 

accionar en luchar contra la inflación. 

 

 Los americanos se esfuerzan en alcanzarnos, en materia de tasa de inflación; pero a 

pesar de que la están aumentando, todavía les falta mucho para empatarnos. 

 

 ¡Animo! 
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Período Variac. Período Variac. Variac.

 anual, %  mensual, % interanual, %

1979 11,3 Ene.21 0,4 1,4

1980 13,5 Feb. 0,5 1,7

1981 10,4 Mar. 0,7 2,6

1982 6,2 Abr. 0,8 4,2

1983 3,2 May. 0,8 5,0

1984 4,4 Jun. 0,9 5,4

1985 3,5 Jul. 0,5 5,4

1986 1,9 Ago. 0,3 5,3

1987 3,6 Set. 0,4 5,4

1988 4,1 Oct. 0,9 6,2

1989 4,8 Nov. 0,8 6,8

1990 5,4 Dic. 0,5 7,0

1991 4,2 Ene.22 0,6 7,5

1992 3,0 Feb. 0,8 7,9

1993 3,0 Mar. 1,2 8,5

1994 2,6

1995 2,8

1996 2,9

1997 2,3

1998 1,5

1999 2,2

2000 3,4

2001 2,8

2002 1,6

2003 2,3

2004 2,7

2005 3,4

2006 3,1

2007 2,7

2008 3,8

2009 -0,3

2010 1,6

2011 3,2

2012 2,1

2013 1,4

2014 1,6

2015 0,1

2016 1,3

2017 2,1

2018 2,4

2019 1,8

2020 1,2

2021 4,7

PRECIOS AL CONSUMIDOR, EN ESTADOS UNIDOS
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STANISLAV  MIKHAILOVICH  MENSHIKOV 

 

(1927 - 2014) 

 

 

 

 

 

“Hablaba  muy bien inglés porque pasó su niñez en Londres… Su padre administraba la 

Sociedad Cooperativa Anglorusa, luego fue ministro de comercio de la Unión Soviética, 

vicedirector del programa de Naciones Unidas para la Administración del Alivio y la 

Rehabilitación, embajador ante India y ante Estados Unidos… No obstante lo cual a Stanislav 

encarar la carrera no le resultó sencillo, en particular por su amistad con el hijo de un comunista 

de Georgia, que había sido declarado `enemigo del pueblo’” (Douglas, 2014). 

 

 Enseñó en el Instituto de matemáticas de la Academia Rusa de Ciencias. 

 

Trabajó como periodista en el New Times, donde entrevistó a Nehru y a Sukarno. 

  

Durante el período liderado por Nikita Kruschev, trabajó en el Instituto para la 

economía mundial y las relaciones internacionales, dependiente de la Academia Soviética de 

Ciencias. 

 

“A fines de la década de 1970, durante 6 años, trabajó en el secretariado de Naciones 

Unidas, con sede en Nueva York, “donde promovió el proyecto lanzado por Wassily 

Wassilyovich Leontief, para modelar el proceso de desarrollo mundial… Después que dejó el 

cargo el interés por el esquema de pronóstico a largo plazo decayó” (Douglas, 2014). 

 

 “Su elección a la Academia Rusia de Ciencias fue bloqueada por no estar dispuesto a 

ser el lameculos de todos los que votaban” (Douglas, 2014). 

 

 Se casó con 2 economistas: Marina A. Menshikova, fallecida en 1979, y Larisa 

Klimenko Menshikova. 

 

 

 

 ¿Por qué los economistas nos acordamos de Menshikov? Porque “fue uno de los 

participantes más vehementes, coloridos y eruditos, de las relaciones soviético-

norteamericanas, en la época más álgida de la guerra fría… Es uno de los mejores ejemplos de 

lo mejor de la inteligencia rusa… Rígido en materia de principios, siempre mantuvo un diálogo 
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abierto y sustancial con los americanos… Sistemáticamente focalizó su mente sobre cuestiones 

reales” (Douglas, 2014). 

 

 “A medida que avanzaba en sus estudios de economía, se interesaba más y más en 

averiguar quién conducía la economía de Estados Unidos. Visitó dicho país por primera vez en 

1958, cuando su padre era el embajador. De dicha estadía surgió el libro que publicó en 1966” 

(Douglas, 2014). 

 

 “En 1983 criticó un programa económico preparado para el secretario general Yuri 

Andropov, alertando que las medidas propuestas convertirían a la de la Unión Soviética en una 

economía `capitalista’, de manera tensa y peligrosa, porque ignoraban la cuantía y el 

crecimiento potencial del sector criminal (sic) de la economía” (Douglas, 2014). 

 

 Es autor de Millonarios y administradores: la estructura de la oligarquía financiera en 

Estados Unidos, publicado en 1966; El ciclo económico, que viera la luz en 1975; Capitalismo, 

comunismo y coexistencia, con J. K. Galbraith, publicado en 1988; ¿Catástrofe o catarsis? La 

economía soviética hoy, publicado en 1991; y Anatomía del capitalismo ruso, publicado en 

2004. El libro que escribió con Galbraith “generó un shock entre los economistas y los 

estrategas del Partido Comunista… La razón de la excelencia de las discusiones entre los 2 

autores se debió a que ambos eran patriotas, pero también estaban preocupados por los 

objetivos últimos de la humanidad” (Douglas, 2014). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Douglas, R. (2014): “Russian economist sought dialogue with USA, even in perilous times”, 

Executive intellingence review, 12 de dicembre. 
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