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Este livro trata do ajuste econdémico dos paises em desenvolvimento e pode ser
dividido em trés dimensoes ou partes distintas. A primeira parte se refere ao manejo
das politicas macroecondémicas numa perspectiva de curto e médio prazos. Do
capitulo 1 ao 9, analisam-se as questoes relacionadas aos fatores determinantes de
consumo, investimento, poupanga, sistema financeiro, politicas monetdrias, politica
fiscal, conta corrente, regimes cambiais, inflagao, estabilizag¢io, fluxos de capitais,
volatilidade e crises cambiais, e modelos macroecondémicos.

A segunda parte se preocupa com a dimensao de longo prazo, onde a questao
central € o crescimento econdémico. Nesta parte estao incluidos os capitulos 10, 11
¢ 12, dedicados, respectivamente, ao estudo do relacionamento entre crescimento,
desigualdade e pobreza (cap. 10), ao modelo de crescimento exégeno de Solow-
Swan (cap. 11), assim como aos modelos de crescimento exégeno (cap. 12). No
capitulo 13 sdo revistos os estudos empiricos sobre os fatores determinantes do
crescimento.

Na terceira parte sio abordados os aspectos relacionados as politicas de ajuste
estrutural. Podemos dividir os tépicos abordados nesta ultima parte do livro entre
politicas de ajuste estrutural com enfoque microeconémico e politicas com enfoque
macroecondémico. Com enfoque microeconémico, destacam-se as reformas da
agricultura, da politica comercial e dos mercados de trabalho. Nas politicas que
abordam questoes macroecondmicas estio a reforma fiscal, reforma financeira e
de ajustes da divida externa. O capitulo final do livro estd dedicado as interagoes
entre o ajuste macroeconémico e o ajuste estrutural, no que diz respeito a seqiiéncia,
ao gradualismo e aos aspectos de economia politica.
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Pierre-Richard Agénor muito tem contribuido para a literatura tedrica e empirica
sobre a macroeconomia dos paises em desenvolvimento durante sua permanéncia
no Departamento de Pesquisa do Fundo Monetdrio Internacional e agora como
diretor-chefe do Programa de Manejo Macroecondmico do Banco Mundial. Nesta
posicio, ele é o responsavel pelo desenho, configuragiao e implantagio do mais
conceituado curso de curta duragiao sobre ajuste macroecondémico em todo o
mundo. Este curso jd foi ministrado em todas as regides do mundo, e em vdrios
idiomas. Esta rica experiéncia em pesquisa e ensino coloca o autor em uma posi¢ao
unica para escrever um texto como este. E importante ressaltar que Pierre Richard
Agénor também publicou, em co-autoria com Peter Montiel, um texto mais
avang¢ado sobre a macroeconomia dos paises em desenvolvimento, intitulado De-
velopment Macroeconomics.

Cada capitulo do livro combina magistralmente a exposigao tedrica com a revisao
seletiva da literatura empirica relevante, passando pela apresenta¢ao de estatisticas
internacionais e estudos de caso e culminando com as implicagoes de politica
econdmica.

As exposi¢des tedricas vio desde modelos conhecidos e mais simples até
desenvolvimentos analiticos mais complexos e recentes. Aqui a dificuldade para
todo autor estd na feitura de uma sele¢io que combine a exposi¢io de modelos
cldssicos com os modelos de vanguarda de forma suficientemente compacta e geral
para iluminar bem o tema em questao sem exceder um nimero limitado de pdginas.
O livro satisfaz este requisito, expondo de forma sucinta e transparente os avangos
analiticos mais recentes sobre ajuste macroecondémico e estrutural. Entre estes
avangos se incluem modelos de poupanga precauciondria; investimento sob
condigoes de incerteza e irreversibilidade; politicas macroeconémicas, credibilidade
e consisténcia temporal; crises cambiais com equilibrios multiplos e expectativas
auto-realizadoras; varios modelos de crescimento endégeno; sustentabilidade de
reformas e incerteza distributiva. Ademais, o livro inclui dois capitulos sobre
modelos macroeconémicos de cardter geral, que vao desde modelos simples de
consisténcia, de programagao financeira e de hiatos, até modelos microfundados
deterministicos estdticos e dindmicos.

O livro incorpora também a discussdao de resultados analiticos de modelos mais
complexos, sem, no entanto, demonstrd-los no texto. Além disso, o livro apresenta
uma notdvel revisao da literatura, tanto teérica como empirica, relevante aos topicos
analisados em cada capitulo. Esta revisdo estd ordenada pelos aspectos e efeitos
que se discutem em cada capitulo, complementando, com precisao, a apresentagao
de modelos completos. A revisao da literatura estd bastante atualizada, incluindo
muitos textos, manuscritos e documentos ainda nao publicados.
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Como ultimo ingrediente de cada capitulo tem-se a exposi¢io de estatisticas
internacionais e estudos de caso. Fazendo uso da rica base de dados do FMI ¢ do
Banco Mundial, o autor apresenta estatisticas por regides e periodos, séries de
tempo, correlagdes de varidveis entre paises, em grificos e tabelas que comple-
mentam muito bem os fatos estilizados e os resultados tedricos apresentados.
Ademais, alguns exemplos de paises que ilustram os fatos econdémicos ou as
mudangas relevantes de politicas sao também discutidos.

Sao poucos os desequilibrios e as omissoes deste livro. A limitagao mais notdria é
a extensa dedicagao e profundidade outorgada aos temas macroeconomicos, que
contrastam com a menor cobertura e intensidade dedicadas aos topicos de ajuste
estrutural. Um exemplo deste desequilibrio é o extenso tratamento outorgado ao
tépico sobre inflagdo (que aparece nos capitulos 2, 3, 4 ¢ 5), ao passo que as
reformas estruturais importantes (agricultura, politica comercial e do mercado de
trabalho) estdo sintetizadas em um tunico capitulo. Também a intera¢do entre o
ajuste macro ¢ o ajuste estrutural - no que diz respeito a seqiiéncia, gradualismo e
economia politica - mereceria mais do que um capitulo. Além disso, teria sido
interessante ter um equilibrio maior na cobertura geografica e estrutural dos estudos
de casos incluidos. Chile, por exemplo, aparece mais citado do que China e India
combinados, dois paises com grande importincia econdémica e politica

Entre os tépicos omitidos no livro encontra-se a anilise das reformas
previdencidrias. Com relagao as reformas incluidas, todas mereceriam um
tratamento mais extenso e profundo. Alcangar este objetivo diferenciaria este livro
ainda mais do que o também excelente livro sobre a macroeconomia do
desenvolvimento escrito pelo préprio autor e por Peter Montiel. (AGENOR &
MONTIEL, 1999) Também a economia politica do ajuste macroeconémico e das
reformas estruturais poderia ser estendida — qui¢d complementado com evidéncia
empirica relevante para alguns dos modelos apresentados no recente livro de Allan
Drazen (2000). Finalmente, estao ausentes alguns modelos dinamicos de expectativas
racionais mais avangados que o modelo deterministico de dois periodos incluido
no livro. Existem exemplos de sucesso de modelos multiperiodos dinamicos de
expectativas racionais utilizados em simulagoes e projegoes, tanto em versoes de
modelos microfundados deterministicos aplicados a alguns paises em
desenvolvimento (por exemplo, SCHMIDT-HEBBEL & SERVEN, 1995 para o
Chile) como em versoes estocasticas desenvolvidos por bancos centrais de paises
desenvolvidos (BRAYTON & TINSLEY, 1996 para os EUA e DEBELLE et al.,
1999 para a Austrélia) e atualmente em desenvolvimento por bancos centrais de
paises como Brasil (BOGDANSKI ez. al., 2000), Chile e México. A implementagao
destes modelos tem auxiliado a implantagido da politica monetdria de metas de
inflagao (Inflation Thrgeting), outro tépico de importincia crescente para os paises
em desenvolvimento e que eventualmente poderia ser incorporado ao livro.
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O livro esta dirigido a professores, alunos universitdrios, pesquisadores,
economistas de institui¢des multilaterais, condutores de politicas econdmicas, e
agentes do mercado financeiro. Servird a uma ampla gama de aluno e professores
de cursos avangados de graduagio e de pds-graduagio em economia,
desenvolvimento econémico, finangas publicas e finangas internacionais. O livro
nao se constitui em um texto completo para nenhum curso convencional em par-
ticular, mas muitos de seus capitulos deveriam ser leitura obrigatéria em uma
grande variedade de cursos de graduagio e pés-graduagao.

A todo académico e pesquisador das dreas anteriores, este livro oferece uma ampla
revisao da literatura, dos fatos estilizados ¢ das teorias recentes. Também oferece
uma revisio muito completa da literatura em tépicos recentes, como crises
financeiras, regimes cambiais, redugao de divida em paises pobres ou sobre a
economia politica do ajuste estrutural. Todo condutor de politicas econémicas -
seja em ministérios, bancos centrais, presidentes de comissdes na cimara ou senado
- deveria té-lo com leitura de cabeceira. Em resumo, este ¢ um livro brilhante ¢
que deveria ser consultado sempre.
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