Circulacdao Monetaria em Mog¢ambique: Modelagao e Previsao
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Resumo

A utilizacdo de notas e moedas metalicas na intermediacdo de transagdes
econdmicas depende da preferéncia de agentes econdmicos e do publico em geral por
liquidez, o que levanta desafios na determinacdo exata da quantidade de meios de
pagamento que o Banco Central deve colocar em circulagdo na economia. Decorrente da
relevancia das notas e moedas para lubrificar as trocas comerciais, o Banco Central deve,
de forma sistematica, adotar um modelo que permita descrever e prever a série de
circulagio monetaria. E neste contexto, que este estudo propde-se a contribuir na
identificagdo de um modelo que possa auxiliar a0 Banco de Mogambique na modelagao
e previsao da série de circulagdo monetaria em Mocambique. O resultado do estudo
indica que, o modelo univariado SARIMA (1,1,0) (0,1,1):2 apresenta boas virtudes para
a estimacao e previsao da circulacdo monetaria em Mogcambique.
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De uma forma geral, a circulacdo monetaria representa o montante de notas e
moedas colocadas na economia pelo Banco Central, trata-se da componente mais liquida
do agregado monetario e indispensavel para qualquer economia moderna [3]. Os dados
disponiveis na base de dados estatisticos publicados pelo Banco de Mogambique, no seu
site www.bancomoc.mz, referentes aos ultimos cinco anos, apontam para um crescimento
médio anual da circulagdo monetaria em cerca de 9%, o que sugere a importancia de que
o numerdrio ainda se reveste na economia mocambicana [2]. Sob o ponto de vista de
variagdao periodica, de 2018 a 2023, a circulagdo monetaria cresceu em 50%, o que
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representa uma reducdo face ao crescimento de 76% registado nos cinco anos
precedentes, com um crescimento médio anual de 12%.

As andlises estatisticas realizadas a série de circulagdo monetaria em Mogambique,
cobrindo o periodo de Janeiro de 2005 a Dezembro de 2022 - uma amostra de 216
observagdes, permitiram concluir que esta série tem tendéncia crescente, ¢ sazonal e
autocorrelacionada, estas caracteristicas sugerem que a mesma pode ser modelada, entre
outros, com recurso a metodologia de Box-Jenkins.

Com base na analise do correlograma da série foram identificados dois processos
que podem descrever a circulacdo monetaria em Mogambique: SARIMA(1,1,0)(0,1,1)12
e SARIMA(1,1,0)(1,1,0)12. Seguidamente, os dois modelos foram estimados, tendo sido
verificado que, as estimativas dos seus parametros sdo estatisticamente significativas
(valores p <0,001). Quanto ao diagnoéstico dos residuos, em ambos modelos, os testes de
Box-Pierce e Ljung-Box nao rejeitaram a hipotese nula de auséncia de autocorrelagdo.
Assim, os ajustes dos dois modelos podem ser considerados aceitaveis. Para seleccionar
o melhor modelo, foram considerados critérios de selec¢do de modelos: o Critério de
Informac¢do de Akaike (AIC), o Critério Bayesiano de Schwart (SBC) e o Critério de
Informagdo de Hannan-Quinn (HQC) [1, 4]. Todos os critérios sugeriram o modelo
SARIMA(1,1,0)(0,1,1)12 como o mais adequado para estimar e prever a circulacio
monetaria em Mogcambique.

A partir do modelo univariado seleccionado, passou-se a modelagao multivariada,
com a inclusdo das covariaveis indicadas anteriormente. Entretanto, somente a série de
Dolarizacdo da economia revelou ser estatisticamente significativa, pelo que as restantes:
Produto Interno Bruto e a Inflacao foram excluidas do modelo.

Com vista a seleccionar o modelo que apresenta melhor desempenho, procedeu-
se ao ensaio de previsdo da circulacdo monetaria entre Janeiro e Dezembro de 2023, de
seguida foram aplicados os critérios que t€ém em conta a analise dos erros de previsao,
nomeadamente: Raiz do Erro Quadratico Médio, Erro Médio Absoluto, Erro Percentual
Médio Absoluto e Coeficiente U-Theil. Todos os critérios permitiram concluir que, o
modelo univariado SARIMA(1,1,0)(0,1,1)12 apresenta melhores previsdes face ao
modelo multivariado.
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