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El petrédleo ha dejado su huella imborrable
en la economia venezolana desde muchos afos

atras. En el pasado dio un vuelco a la
actividad productiva venezolana. En el presente
aun no podemos prescindir de él. En el futuro

todavia su influencia se prolongara durante un
largo horizonte de tiempo.

Si bien es cierto que en los dltimos afos
esta influencia ha experimentado una leve
declinacion, como bien lo demuestran las cifras,
alun continta siendo el principal renglén de
exportacién con que cuenta el pais, el sector
mas influyente en la actividad productiva
nacional, la principal fuente de divisas y parte
sustancial de los ingresos fiscales. Ademas del
peso evidente que su comportamiento tiene sobre
las expectativas de los diversos agentes econdémi
cos, generando unas veces optimismo y otras
desconfianza ante la perspectiva de un futuro
incierto.

El presupuesto del Estado sigue
dependiendo fuertemente de los ingresos petrole-
ros. Pero se debe destacar la presencia de dos
elementos relativamente nuevos en el presupues-
to. En la segunda mitad de los setenta, el
endeudamiento incontrolado hizo su aparicion,
como un virus que contagié6 a los paises latinoa-
mericanos Yy a Venezuela en particular. El



segundo elemento aparece luego del control de
cambios instaurado en el pais en febrero de
1983. Nos referimos a las utilidades cambiarias
originadas en la coexistencia de cambios diferen
ciales en el pais.

CUADRO 1
PETROLEO Y ECONOMIA NACIONAL
(Porcentajes)

Participacidén del 1958 1968 1978 1988
del Petréleo

En el PIB 27.0 23.3 20.7 19.0
En los Ingresos

Fiscales

Ordinarios 57.6 67.3 64.3 57.2
En las Expor-

taciones 91.9 92.8 93.6 81.1

En el Ingreso
de Divisas 68.0 67.7 46.1 70.2

* Estimaciones propias

FUENTE: (i) M.E.M. PODE 1968, 1978 y 1987, (i) BCV, Informe Trimestral. Vol 6 No. 4. 1987; (iii)

BCV. "Informe de Fin de Afio". El Universal. 6-1-89.p 2-2

En Venezuela, la economia parece
asfixiarse entre dos fuertes tenazas que la
aprisionan sin contemplacion:

- la disminucidon de los ingresos petroleros
- el pago del servicio de la deuda

Es como el girar de wuna rueda de molino,
que a su paso tritura la estructura econdmica,
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de manera que ésta soOlo tiene dos alternativas:
o se transforma, como el grano de trigo en pan,
para el bien del pais, o se convierte en escoria
que impide su desarrollo.

Ambos problemas gravitan peligrosamente
sobre el Presupuesto Nacional, en un pais donde
el sector publico ha participado de manera cre-

ciente en la actividad econdmica, hasta Illegar a
representar mas de la tercera parte (36%) del
Producto Interno Bruto en 1987, segln declaracio
nes del presidente del BCV.

En la elaboracién del presupuesto del pais
para 1988, se habia tomado como base un precio
promedio de exportacion de petréleo de 16,70
$/bl y un volumen de exportaciobn de 1.520.000
b/d. Sin  embargo, el mercado presenté una
realidad distinta, de manera  que los precios
promediaron 13,42 $/bl, cayendo por debajo del
promedio obtenido en 1986, otro afo critico en
el mercado petrolero internacional (Véase el
Grafico 1).

GRAFICO 1
FETHCLED: PREQICS DE REALIZAON
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Para compensar parcialmente la disminucién
de ingresos por este concepto, las exportaciones

de petroleo aumentaron a 1.618.000 b/d. De esta
manera la disminucién de los ingresos petroleros
fue so6lo de 652 millones de dblares respecto a

1987, para un total de 8.402 millones de dolares
por concepto de exportaciones petroleras (Véase
el Grafico 2).

De esta manera, la participacién fiscal
del Estado bajé a 91.500 millones de bolivares,
en lugar de Ilos 99.000 millones previstos ini-
cialmente para 1988. Légicamente, esto agravo
el déficit fiscal. Si en 1987, el déficit ajus
tado del sector publico fué de Bs. 31.105
millones de bolivares, segun las cifras
preliminares del Banco Central de Venezuela

ascendi6 en 1988 a 35.971 millones. Estas cifras
equivalen al 4,0 y 4,4% del Producto Interno Bru
to respectivamente. Extraoficialmente se ha
insistido en que el déficit es mucho mayor,
representando el 7% del Producto Interno Bruto.

QRAFIQO 2
INGRESOS DE DIVISAS PETROLERAS
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del Banco Central de Venezuela
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El concepto de déficit ajustado incluye
los subsidios cambiarios originados por el siste
ma de cambios diferenciales y las transferencias
por utilidades cambiarias que el gobierno
central recibe del BCV. Si se excluyen estos
conceptos, el déficit financiero basico, que en
1987 alcanz6 solo 234 millones de bolivares, en
1988 se dispar6 a 15.727 millones de bolivares.

La caida de los ingresos petroleros en
1988 obligé6 al Ministerio de Hacienda a realizar
algunos ajustes. Se utilizaron reservas del

Tesoro Nacional por un monto de 15.091 millones
de bolivares, disminuyéndose en forma apreciable
las reservas del Fisco Nacional.

Por otra parte, el deterioro del mercado
petrolero y los mayores pagos por importaciones
reflejados en la Balanza de Pagos, afectaron
negativamente el monto de las Reservas Interna-
cionales originando problemas de liquidez en el
pais. Se estima que en 1988 el déficit en
Balanza de Pagos alcanzé a 4.390 millones de
ddélares, quintuplicando el de un afio antes que
fue de 876 millones de délares (Véase el
Gréfico 3).

De esta manera, desde 1986, el saldo
global de la Balanza de Pagos se ha hecho

negativo. Concretamente en 1988, el efecto del
déficit sobre las Reservas Internacionales ha
significado una pérdida de reservas cercana a
los 2.800 millones de dblares. En términos

porcentuales esto represent6 una caida en las
reservas internacionales en el orden del 41.8%
en este Gltimo afo.

Por otra parte, segln la informacién
ofrecida por el Banco Central de Venezuela, las
reservas operativas se situaron a fines de
diciembre de 1988 en 2.046 millones de ddlares,
muy cerca del nivel critico definido en el
convenio de reestructuracion de la deuda externa
como causal de incumplimiento de pago. Es de
hacer notar que la cifra pudiera ser en realidad
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GRAFICO 3
BALANZA DE PAGOS

4Mik;s de mitonees de USA §

Buperavit

Det. szl

1678 ware 1880 82 1984 1988 1088

FUENTE: BCV. Informes Anuales y
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mucho menor que la suministrada a la opinidn
publica. La realidad es que Ilas arcas estaban
vacias.

La consideracién de estas tres variables,
presupuesto del Estado, balanza de pagos y
reservas internacionales, nos demuestra la
dificil situacion que atraviesa el pais en
materia econdémica, cuando se inicia una nueva
gestion gubernamental.

En 1988 Venezuela destind una cifra
equivalente al 56.6% del valor de sus
exportaciones petroleras y al 45% de sus

exportaciones totales, para el pago de la deuda
externa publica y privada.

Por otra parte, se estd evidenciando una
tendencia alcista de las tasas de interés a
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CUADRO 2
INDICADORES DE LA ECONOMIA VENEZOLANA

ANOS TASADECREC.  TASADE TASADE BALANZADE RESERVAS
DELPB DESEMPLEO INFLACION PAGOS INTERNACIONALES
% % % mi.de$ milde$
Prom.Purt.
1982 07 71 97 78 2720 11624
1983 56 102 63 70 47 12181
1984 41 134 122 183 2405 12500
1965 03 121 120 57 1707 13800
1986 68 103 116 127 3885 9858
1967 30 85 281 403 876 %76
1968 42 70 300 %5 4390 6584

* Incluye 2955 millones de USA$ por revalorizacion del oro del BCV.

FUENTE: (i): BCV. Informes Anuales; (i) BCV. "Nuevas formas de atenuar el problema de la
deuda externa latinoamericana: el caso venezolano". BOLETIN DEL CEMLA. Vol XXXIV,
No.5. Sept-Oct. 1988. p 218; (i) Betancourt, Norelis. "Empleo y Salario en
Venezuela". SIC. No. 475. Mayo 1985. Caracas, p.197

nivel internacional, lo que conduciria a un

posible aumento en el pago previsto por el
servicio de esta deuda.

Los especialistas han calculado que por
cada punto de aumento en la tasa internacional
de interés en 1988, la carga de los intereses se
incrementaria en 250 millones de ddlares en un
afio.

Otro factor que gravita sobre el déficit
fiscal es el acelerado crecimiento de la deuda
publica interna, que en los Ultimos cinco afios
se duplica al pasar de 42.443 millones de
bolivares en 1984, a 86.880 millones en 1988.

En 1989 el gobierno debera cancelar 23.091

millones de bolivares por concepto de deuda
interna, que sumados a los 36.854 millones de
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bolivares que corresponderian al servicio de la

deuda externa, representarian un total de
59.945 millones. Esta cifra constituia la
tercera parte de los ingresos fiscales previstos
en el presupuesto inicialmente estimado para

1989, el cual se modific6 posteriormente ante la
evidencia de los hechos.

De alli la urgencia del Gobierno en
reprogramar o] refinanciar gran parte de la
deuda externa, suspender el pago de capital vy
llegar a acuerdos en cuanto al servicio de la
deuda.

En 1989 el pago del capital representaba
unos 700 millones de délares. Pero el pago por
servicio de la deuda era seis veces mayor,
cifrando los 4.200 millones de ddlares. EI pais
sencillamente no poseia recursos suficientes
para afrontar en toda su magnitud el compromiso
de la deuda. Es por ello que se busc6 el apoyo
del FMI y el Banco Mundial.

REPERCUSION DE LA SITUACIC)N PETROLERA
EN LA ECONOMIA VENEZOLANA

La industria petrolera ha  contribuido en
gran medida a financiar el crecimiento de la
economia. Se calcula que del total de ingresos
que recibe PDVSA, el 83% se destina al Fisco Na-
cional. Ademés, el Gobierno a través de |las
devaluaciones, ha convertido cada ddélar petrole-
ro en mayor cantidad de bolivares.

El pais en estos momentos ya esta experi-
mentando al menos tres graves problemas que se
profundizarian en mayor o menor grado, dependien
do de la situacién del mercado petrolero
internacional y de los acuerdos que puedan esta-
blecerse respecto a la deuda externa:

-un enorme déficit fiscal,
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- un mayor déficit en Balanza de Pagos,
- una peligrosa caida en las Reservas Interna-
cionales.

El paisaje econOmico que se observa ante
estas circunstancias, no es muy grato. De esta
manera se ha allanado el camino para una nueva
devaluacidn.

Las decisiones sobre tasas de cambio, libe
racion de precios y tasas de interés influirdn
directamente en un aumento en el nivel general
de precios. La inflaciéon puntual alcanzé un
méaximo histérico en 1987 con 40.3%. En 1988
baj6 ligeramente hasta situarse en 35.5%. Las
expectativas de todos los sectores de la econo-
mia para 1989 hacen prever una fuerte
aceleracién del proceso inflacionario, que Illega
ra a niveles no experimentados en el pasado.

Es asi como las principales variables
econdmicas presentan una situacion bastante
critica. EI crecimiento que ha experimentado Ila
economia en los dultimos afios: 6.8% en 1986, 3.0%
en 1987 y 4.2% en 1988, se ha realizado a cambio
de un costoso sacrificio que ha implicado agudos
déficit fiscales y en las cuentas externas, asi

como un recrudecimiento  de la inflacion. Se
pretende corregir esos desequilibrios, aunque
ello implique transitoriamente menor crecimien-

to, mayor desempleo y un repunte inflacionario.

Con el fin de equilibrar las cuentas
externas del pais, el Banco Central de Venezuela
plante6 a fines de 1988 la factibilidad de lle-
var a cabo wuna operacién de ventas anticipadas
de la factura petrolera, lo que representaria
para el gobierno venezolano la recepcion de mil
millones de ddélares en "dinero  fresco". Esta
alternativa fue desechada en principio por los
asesores economicos del nuevo gobierno, ante la
certeza de obtener nuevos recursos por las vias
anunciadas anteriormente.
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LA INDUSTRIA PETROLERA
VENEZOLANA

Petréleos de Venezuela encabeza el grupo
de las 600 empresas mas destacadas de los
paises subdesarrollados y ocupaba para 1987 el
cuarto lugar en ganancias generadas por empleado
entre las 22 empresas internacionales mas
importantes.

Venezuela es el pais de la OPEP con mayor
capacidad de refinacion (1.357.000 barriles
diarios, de los cuales el 57% es local y el 43%
en el exterior). Esto se ha logrado mediante Ia
participacién accionaria en ocho refinerias en
el exterior, en las que se procesan 450.000
barriles diarios, méas los correspondientes a la
operacién de la refineria "Isla" en Curazao. En
1988 la actividad de refinacién experimenté una
significativa expansién del 8,4%, lo que deter-
miné el crecimiento de la actividad petrolera
global con respecto a 1987.

Recientemente se ha hecho el mayor
descubrimiento de crudos livianos y medianos de
los altimos treinta afios. Los resultados ini-
ciales indican la existencia de enormes

acumulaciones de petréleo en la parte nororien-
tal del pais. Se han afadido 1.200 millones de
barriles a las reservas probadas de crudos
livianos y medianos, de bajo contenido de
azufre. La produccibn en esta &rea comenzd en
1987 y se espera que alcance el medio millén de
b/d para los comienzos de la década de los afios
noventa.

En consecuencia, las reservas probadas de
Venezuela se colocan en mé&as de 58.000 millones
de barriles, que a las presentes tasas de
produccién, tendrian wuna vida Gtil de 100 afos.
Debido a la magnitud de nuestras reservas,
Venezuela se coloca en uno de los primeros
lugares después del Medio Oriente y de la Unidén
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Soviética.

Este ultimo factor asi como la proximidad
geografica a los consumidores mas importantes,
impulsé la estrategia de aumentar la presencia
de Venezuela en el mercado a través de inver-
siones directas en el sector de refinacion vy
comercializacion de los paises consumidores.

Es interesante observar cémo se ha
enfrentado la industria petrolera nacionalizada
a un mercado internacional sumamente debilitado
y competido para poder sortear las violentas
fluctuaciones de los precios del hidrocarburo.

LINEAS DE ACCION DE LA INDUSTRIA PETROLERA

A.En primer lugar, la flexibilidad operativa
de la industria, que ha permitido un cambio
sustancial en la composicibn de las exportacio-
nes petroleras, dando mayor importancia a Ilos
productos refinados y a aquellos crudos con
mayor precio de venta. Cabe destacar que en
1987 la industria logré6 colocar méas del 70% de
sus exportaciones petroleras en forma de
productos derivados.

Desde antes del establecimiento de cuotas
de produccién por parte de la OPEP en 1983,
PDVSA tom6 medidas para aumentar la capacidad de
produccién tanto de los hidrocarburos que no
estaban sujetos a cuotas como de aquellos crudos
gue se vendian a mejores precios en el mercado.
De esta manera:

- se incrementaron las reservas de petréleo,
especialmente de crudos livianos y medianos,

- se aumentd la produccién de condensados,

- en el mercado interno se sustituyeron por gas
natural otros hidrocarburos que ahora se
exportan,

- el cambio de patron de refinacién y la
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reactivacion de la petroquimica,

- la produccion 'y exportaciéon de la Orimul-
sién, producto al que se hara referencia
posteriormente.

B. En segundo lugar, la reactivacion de la
politica de internacionalizacién gue ha sido
cuestionada por el Presidente Carlos Andrés
Pérez, quien se pronuncia a favor de una menor
internacionalizacién y una mayor internaliza-
cién, es decir, un mayor desarrollo interno de
la industria petrolera.

La idea de la internacionalizacion surgié
originalmente en 1979, como consecuencia de la
poca demanda que tenia el combustible residual
venezolano en el mercado petrolero internacio-
nal, junto a las expectativas de aumento en la
produccién de crudo pesado, debido a que el pais
posee mayores reservas de este tipo de crudo. No
obstante, debido a los sucesos que se protagoni-
zaron en lIran en 1979 y el aumento de precios
subsiguiente, esta idea fue abandonada temporal-

mente, hasta que en 1983, las circunstancias
adversas en el mercado internacional impulsaron
definitivamente la politica de internacionaliza-

cibn con el convenio firmado entre PDVSA y la
Veba Oel.

El planteamiento fundamental era que
Venezuela poseia un mayor volumen de reservas de
crudos pesados y extrapesados, frente a declinan
tes reservas de crudos medianos y livianos. De
tal manera que la produccién venezolana se

inclinaria en mayor grado hacia los crudos
pesados, de menor precio en el mercado y mayores
dificultades de transporte, procesamiento y

comercializacion.

La internacionalizacién estaria orientada
a resolver el problema planteado, como una
manera de asegurar mercados y estabilizar
ingresos.
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RESULTADOS DE LA INTERNACIONALIZACION

1. Las asociaciones en el exterior aseguraron
a la industria petrolera venezolana la
colocacion de 600.000 b/d de crudos en 1988. Un
afio antes, la internacionalizacién representaba

una tercera parte de la exportacion promedio de
crudos y productos del pais de los cuales el
27,5 % correspondia a los convenios de
internacionalizacién y el 11% a los crudos
procesados en la Refineria de Curazao.

2. La internacionalizacion ofrece a la indus-
tria  petrolera venezolana ciertas ventajas como
las siguientes:

a. Seguridad de colocar volumenes vulnerables
de petréleo crudo.

b. Posibilidad de obtener ganancias en la
actividad de refinacion cuando los precios
del crudo estén deprimidos.

Cuando el precio del crudo en el mercado

internacional lo fijan los productores (mercado
de vendedores), el precio es alto y las ganancias
en refinacion disminuyen. En caso contrario,
cuando los precios son fijados por los consumido
res (mercado de compradores), las refinerias
hacen importantes ganancias. Esto dltimo ocurre

en la actualidad.

3. La relaciéon accionaria 50/50 implica mayor
estabilidad, ya que productor y consumidor se
encuentran involucrados en ella.

La meta que persigue PDVSA es elevar Ila
participacién en mercados seguros a 700.00 b/d
en el corto plazo, lo que representa la
diferencia entre la cuota asignada a Venezuela
por la  OPEP y la capacidad de refinacién
optimizada en el pais.

Por medio de esta politica de internacionali
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zacién, PDVSA ha invertido en empresas de los
siguientes paises consumidores:

- Alemania Occidental (50% de la Veba Oel, en
refinacién y mercadeo.

- Suecia (50 % de Nynas Petroleum).

- Estados Unidos (50% de Citgo y 50% de la
refineria de la Champlin).

C. El tercer instrumento lo constituyé la
autonomia dada a PDVSA en la fijacion de |los
precios de venta del hidrocarburo a principios
de 1986, lo que le confiri6 una mayor agilidad
en sus operaciones internacionales.

D. Un aspecto que debe destacarse es la
politica de asegurar clientes en el mercado
internacional. A mediados de 1986, cuando la
OPEP abandono las cuotas de produccién,

Venezuela aumentdé sus exportaciones petroleras vy
logré6 nuevos clientes a los que debia garantizar
estabilidad en el suministro del hidrocarburo.
Al restablecerse el sistema de cuotas el pais se
vio imposibilitado de cubrir estos compromisos
contraidos 'y decidi6 entonces comprar petroleo
en otros paises, con el fin de conservar su
posicién en el mercado y asegurar su clientela.

VENEZUELA Y LA OPEP

Venezuela en 1988, al abandonar su posicién
de equilibrio dentro de la OPEP se vié
involucrada en la lucha interna sostenida por
los miembros de la OPEP. Al colocarse de parte
de Irdn, en procura de precios mas elevados vy
control de la produccién, se enfrent6 al bloque

liderizado por Arabia Saudita. Esto originod
enfrentamientos que a pesar de su aparente
tecnicismo, se debian fundamentalmente a

antagonismos politicos. Tres fueron los aspectos
que resaltaron en estas discusiones:
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LOS CONDENSADOS: En Venezuela se excluyen los
condensados de la cuota de produccién estableci-
da por la OPEP para cada pais miembro. En el
pais se define como condensados aquella porcidon
del gas natural que existe en estado gaseoso
dentro del yacimiento, pero que se recupera como
liqguido al salir del yacimiento, debido a Ila
influencia de condiciones atmosféricas. Esto
plante6 el problema de las definiciones de los
crudos que formarian parte de la cuota, asi como
el tratamiento que debia darsele a los préstamos
de petréleo a otros paises miembros.

En relacién a este problema, la OPEP en su
GUltima conferencia correspondiente a 1988, adop-
t6 una definicibn de condensados que concuerda
con la presentada por Venezuela, allandndose el
camino para un acuerdo.

EL PROGRAMA DE INTERNACIONALIZACION: criticado
fuertemente por Argelia, quien mostré abiertamen
te su desacuerdo con este tipo de operaciones de
refinacion en paises distintos a la OPEP. La
razén seria que los precios de los productos
derivados del petréleo no son fijados por la
OPEP, lo que haria perder capacidad de negocia-
cion a esta organizacion a medida que se
extienda la internacionalizacion.

Sin embargo, otros paises dentro de la OPEP,
como Arabia Saudita y Kuwait se encuentran
interesados en profundizar esta politica,
consolidando asi la posicion venezolana.

LA ORIMULSION: La comercializacién por parte de
Venezuela de un nuevo producto, la Orimulsidn,
energético que compite con el combustible resi-
dual y el petr6leo pesado y que también estaria
fuera de las cuotas de la OPEP. Esta nueva
tecnologia ha sido desarrollada por la  British
Petroleum y PDVSA. Consiste en la elaboracién
de wuna emulsién compuesta por crudos pesados,
agua y diversas sustancias quimicas, que puede
sustituir al carbon mineral. Presenta algunas
ventajas, tales como su transporte fluido por
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oleoducto, su rendimiento en calderas y calenta-
dores y una menor contaminacién que el
combustible convencional. A fines de 1988 se
esperaba exportar entre 15 'y 20.000  barriles
diarios de Orimulsion.

Estos tres puntos de discusién aparentemente
se resolvieron en la reunion de la OPEP
sostenida a fines de noviembre de 1988 en Viena,
donde la cuota de produccién de Venezuela
aumenté en términos absolutos de 1.520.000 b/d a
1.636.000 b/d. Sin embargo, su participacién
porcentual disminuyé del 9,2% al 8,84%, sobre un
total de 18.500.000 millones de b/d estableci-
dos, lo que desat6 cierta polémica a nivel
nacional.

Pero aun mas importante que perder un punto
porcentual en su participaciobn en la produccién
de OPEP, es tratar de estabilizar el mercado vy
fortalecer la unidad de la organizacién.

La incertidumbre es el signo del mercado
petrolero desde hace quince afios. Las violentas
alzas de los precios del crudo, por motivos de
orden politico mas que econdmico, causaron
reacciones de parte de los consumidores que
desembocaron en un menor crecimiento de la
demanda y un evidente deterioro de los precios,
los cuales llegaron a su promedio mas bajo en
1986 y en 1988.

Después de una precaria estabilidad en 1987,

los exportadores de petroleo experimentaron
nuevamente, con especial énfasis en 1988, las
consecuencias de la sobreoferta de «crudo y la
tendencia declinante de los precios de un

recurso esencial en la  mayor parte de sus
economias. En los dltimos afios la evidencia ha
demostrado que es necesario confrontar situacio-
nes verdaderamente criticas para que estos
paises lleguen a acuerdos que permitan estabili-
zar los precios. Sin  embargo, nadie sabe si
estos acuerdos se respetardn plenamente y por
cuanto tiempo.
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La OPEP ha sido objeto de duros ataques por
la indisciplina de sus miembros a Ilos que se
responsabiliza de la caida de los precios. Sin
embargo, la responsabilidad no es sélo de la
OPEP, debe compartirse con los otros paises
exportadores, que detentan una parte sustancial
del mercado petrolero.

Dos hechos importantes se sucedieron para la
OPEP en 1988. ElI primero de ellos fué el
acuerdo firmado por Irak e Iran para el cese del
conflicto entre ambos paises, luego de ocho afos
de una cruenta guerra que azotd sus territorios.
Los resultados de este acuerdo estdn por verse,
pero la reconstruccién de estas naciones puede
significar un aumento sustancial en sus exporta-
ciones petroleras. De esta manera aumentaria la
sobreoferta de crudo vy Ilos precios se debilita-
rian.

En segundo lugar, la OPEP después de varios
intentos fallidos desde octubre de 1984, logro
en noviembre de 1988, un acuerdo unanime en
cuanto a las cuotas de produccién de los paises
miembros, incluyendo a Irak. El anuncio de este
acuerdo, vigente en el primer semestre de 1989,
hizo que los ©precios repuntaran. Sin embargo,
no existe absoluta claridad sobre su verdadero
comportamiento a lo largo de 1989 y en consecuen
cia cual serd su impacto sobre la economia
venezolana en este afio.

Venezuela se encuentra ante una encrucijada:
su dependencia del petroleo y de los organismos
financieros internacionales, significa dependen-
cia del exterior. Es como wuna embarcaciéon que
se mueve de acuerdo a los vientos que soplan en
los mercados petrolero y financiero externos. No
supimos aprovechar el tiempo en que el viento
era favorable. Veamos si el capitdn del barco
puede conducirlo a puerto seguro en medio de la
tempestad.
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