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INTRODUCAO

Desde 2008, com a politica monetaria enfrentando limitacdes (AKERLOF et al. 2016), os
governos adotaram estimulos fiscais para evitar uma nova Grande Depressao, o que levou ao
aumento da divida publica. No Brasil, diversas pesquisas desde 2009 analisaram os impactos
dos multiplicadores fiscais (MFs) com diferentes metodologias. Busato e Martins (2022)
revisaram estudos entre 2009 e 2021 para entender os efeitos da politica fiscal no pais,
enquanto o artigo atual foca em trabalhos empiricos recentes (2022-2023) para verificar a
validade dos MFs. Internacionalmente, estudos indicam que os multiplicadores tendem a ser
mais eficazes durante crises, mas que altos niveis de divida publica podem comprometer sua
eficacia, especialmente em momentos de baixa confianca no mercado (CORSETTI; MEIER;

BAUM; POPLAWSKI-RIBEIRO; WEBER, 2012).

METODOLOGIA

Este trabalho busca sintetizar os impactos dos multiplicadores fiscais (MFs) no Brasil,
adotando a meta-andlise. Essa ¢ uma revisdo sistematica da literatura e ¢ o procedimento
central deste estudo. Ela retne estudos sobre os MFs no Brasil, minimizando vieses e
aumentando a objetividade. A meta-analise segue sete etapas: desde a identificagdo do

problema de pesquisa até a apresenta¢do dos resultados (FIGUEIREDO FILHO et al, 2014).



Neste trabalho, os critérios para selecdo dos estudos incluiram testar modelos empiricos dos

multiplicadores fiscais keynesianos e limitar a abrangéncia a nivel nacional, visando sintetizar

os resultados de forma clara e consistente.

Quadro 1. Sintese da literatura empirica sobre os MFs no Brasil entre 2022 e 2023

Sintese dos multiplicadores fiscais no Brasil (2022 e 2023)

Ano Autor(es) Periodo Me¢étodo Resultado
2022 SANCHES, M.; 1997 - SVAR AB(fB: =A§I£§,+)
CARVALHO, L. 2018 .
aBS = 1,9
, 1980 - AG > APIB(X)*
2022 ATTILIO, L. A. 2019 GVAR oG ~ 0
ABREU, T; 2003 - AG — APIB (+)
2022 LIMA, E. 2016 SVAR aG = 0,28
ALVES, V.;
2022 RODRIGUES, R.; 1997 - SVAR e Alpub — APIB (—)
SILVA JUNIOR, 2018 MS-VAR alptb =— 0,62
G.
1997 - AG - APIB(+)
2023 MELLO, A. 2019 SVAR «G = 0,56
ACred.— APIB(+)
2015 _ alCred = 0, 16
2023 ABREU, T. 2018 DSGE
ACred. Direc. > APIB(+)
aCred. Direc.= 0,17
Modelo 1:
Alptb - PIB(+)
alpib = [0,25;0,23]
Modelo 2:
FERREIRA 2008 - IRF + ,
2023 FILHO, H. 2022 dummies Alpub = PIB(+)

alpub = [0,59;0,49]

Modelo 3:
Alpab - PIB(+)
alpub = [0, 33;0,30]

Elaboracdo propria. Baseado em Busato e Norberto (2021). aBS "diz respeito aos beneficios sociais pré-crise.

Obs: (X) indica impacto neutro.

Com base no quadro 1, foram analisados 7 artigos realizados entre o periodo de 2022

e 2023. Nao foram selecionados artigos dos anos anteriores pois ¢ possivel encontra-los na

tese de doutorado de Busato e Martins'.

' Para mais detalhes ver BUSATO, M. I; MARTINS, N. M. Multiplicadores fiscais no Brasil: entre consensos e
dissensos. Tese de Doutorado. Universidade Federal do Rio de Janeiro, 2022.



RESULTADO

O artigo analisa estudos recentes sobre os multiplicadores fiscais (MFs) no Brasil, destacando
consensos ¢ dissensos. Dois estudos que usaram o modelo SVAR (Abreu e Lima, 2022; De
Mello, 2023) encontraram resultados positivos de 0,28 e 0,56 em relacdo aos gastos do
governo. Por outro lado, o estudo de Attilio (2022), com uma metodologia diferente (GVAR),
apontou impacto neutro, indicando que os gastos ndo trazem retorno ao governo.

O impacto dos beneficios sociais foi analisado por Sanches e Carvalho (2022), com resultados
de 1,9 no periodo pré-crise e 2,91 no pds-crise, revelando efeitos positivos consideraveis. Ja o
estudo de Abreu (2023) sobre crédito encontrou resultados inferiores, com uma média de
retorno de 0,165. Estudos sobre investimento publico apresentaram variagdo, com um estudo
indicando um prejuizo de -0,62, enquanto outro estimou um retorno positivo de até 0,59.

A analise conclui que ndo hd unanimidade sobre os MFs no Brasil, mas os dados indicam uma
média aritmética de 0,54, com os beneficios sociais desempenhando um papel importante na
redu¢do de prejuizos. A austeridade fiscal ¢ recomendada em geral, embora o aumento de
gastos sociais seja justificado em tempos de crise, devido ao impacto positivo sobre o consumo

€ a economia.

CONSIDERACOES FINAIS

A revisdo dos estudos empiricos realizados entre 2022 e 2023 mostra que os multiplicadores
fiscais no Brasil, em média, geram impactos proporcionalmente menores, com um retorno de
0,54 por unidade monetaria aplicada. Apesar de variacdes entre 0,16 e 0,59, um estudo
apresentou um valor significativo de 2,91 relacionado a beneficios sociais pos-crise de 2016. O

estudo contribui ao tema por abordar os multiplicadores apds a retomada econémica pds-Covid.
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