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SUMARIO EXECUTIVO

A presente pesquisa tinha como objectivo principal aplicar os modelos e os métodos da
Econofisica baseada numa abordagem entropica para analisar as interac¢des entre as politicas
monetaria e fiscal em Mocambique. Por meio de teste das varidveis estaciondrias e teste de
causalidade, simulou-se os dados de doze anos (2010—2022). Em seguida, estimou-se os indices

entropicos através da maximizacdo e minimizacdo dos estados das principais varidveis
macroecondémicas. Os resultados do estudo revelam que, o nicleo macroecondémico € induzido pela
pujanca gravitacional observavel da politica monetdria que tem maior dominancia devido a
influéncia de alguns indicadores, como, a inflagdo dos pregos das commodities. Esta indug¢do tem
sido a Fungdo Impulso Resposta e desafiadora para a politica fiscal. Sendo assim, na visdo
Econofisica baseada com a 3% lei newtoniana concluiu-se que, em um espago macroeconémico, as
politicas monetaria e fiscal sdo movidas por duas forcas que actuam e fazem sentir nos sentidos
opostos, onde, a primeira exerce uma for¢a nos mercados financeiros (cambial, capital e monetaria)
por meio de empréstimos bancérios e taxas de juros. E, a forca da segunda ¢ reflectida nos
mercados de bens e servigos (procura agregada através dos impostos, saldrios no sector publico,
producao) permanecendo em movimento interactivo e cadtico em todas as direc¢des e sentidos.
Embora o balanco de energia macroecondmica opera na andlise entre as duas politicas, os
resultados das simulagdes do teste de sensibilidade das principais varidveis indicam que, existe
outros indicadores e outlies que escapam das analises macroecondémicas como electrdes que
encontram-se no estado excitado, ionizado ou fundamental, e, podem escapar nos niveis do ntcleo
ou da eletrosfera principal devido ao excesso ou défice de energia (no caso—densidade energético
das variaveis macroecondmicas que ndo sdo englobados como um todo), porém, essas variaveis
também movimentam lentamente o niicleo macroecondmico. Isto ndo acarreta a reorganizacao dos
agregados da economia, pois, o Banco Central e as autoridades fiscais em Mocambique mantém a
forca de atrito nos agregados da macroeconomia no seu lugar. Um pequeno abrandamento, seja de
natureza externo ou interno, coloca todas varidveis sob forma de convulsdo. E, quando essa
convulsdo atinge uma certa magnitude "stress", o nicleo macroeconémico ao nivel nacional move —
se de forma violento e subito. Uma possivel causa desse comportamento esta aliado ao estado da
Densidade de Energia de cada variavel macroecondmico, porque coexiste em todos niveis em forma
de entrelagamento macroeconémico que comporta-se como onda quantica dual resultante do eclipse
macroecondémico. Para interac¢des simples a direccdo € evidente, e, nos casos mais complexos ou
aquelas sobre as quais ha maior indice de entropia ou incertezas, torna complexa uma analise
puramente analitica, sendo assim, um principio que serve de guia orientadora ¢ muito util. A
pesquisa sugere que, os intervenientes das duas politicas macroecondmicas, devem adaptar a
politica monetdria adoptada pelo Banco Central, uma vez que a mesma, visa estabilizar a
macroeconomia mog¢ambicana independentemente das limitagdes nas outras politicas, e, por sua
vez, o Banco Central ao determinar as suas metas deve garantir a exequividade da realidade
macroecondmica.

Palavras — chave: Econofisica, Entropia Macroecondémica, Coordenagcdo Monetaria — Fiscal.
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1. INTRODUCAO

Em muitos paises da Africa, alcancaram a independéncia no inicio da década 70 e estendeu-
se até ao ano 2002 com Timor-Leste, exceptuando a Etiopia e Libéria. Neste sentido, o crescimento
economico vem ganhando passos largos nas ultimas duas décadas, e, a implementagao das politicas
macroecondémicas nessas economias exige tacticas adaptaveis face a qualquer mudanga e limitacao

do mercado por parte dos agentes.

No caso concreto de Mocambique, a Fun¢do Impulso Resposta (IRF) em relagdo as politicas
monetaria e fiscal ainda ¢ um fio de navalha e desafiadora por parte dos intervenientes do mercado
de bens e servigos, bem como nos mercados financeiros. Por se tratar de uma economia emergente e
complexa, verifica-se a moldura da politica monetaria devido as mudangas profundas aliadas a
exploragdo de recursos naturais, flutuacdes dos precos das commodities, a titulo de exemplo, os de
petroleo importado no mercado internacional. Do outro lado, o Banco de Mogambique (BdM) tem
criado sinergias estratégicas e cruciais por meio de politica monetdria ndo expansiva para controlar
ou manter as forcas dos atritos cinéticos em alguns indicadores macroeconémicos, como, taxa de
juros (MIMO); digito inflacionario; divida interna, visto que, a economia mogambicana ¢ diferente
dos outros paises, isto € vital para a saide macroecondmica nacional. Uma pequena mudanca desse
regime resulta numa dominancia a politica fiscal, porque, os agentes dos dois mercados, interagem
mutuamente entre si. Embora os modelos existentes sdo ideais para andlise das interac¢des entre as
politicas macroecondmicas, verifica-se uma persisténcia de colapsos e solugos econdmicos,
principalmente quando hé indices de incertezas ao nivel interno ou externo. No entanto, optimizar
esses modelos seria uma simplificagdo, colocando assim, limitagdo afunilada em um debate

cientifico, olhando a realidade da economia de cada pais, para o caso, a de Mocambique.

Em busca das respostas que consolidam a literatura empirica para analisa das interacgdes
entre as politicas macroecondmicas e seus impactos, Mantegna e Stanley (2000); De Sousa (2005);
Weatherall (2014); Rosser (2021) e Januério (2023) consideram que, em um cosmo cientifico, a
Econofisica—unido entre a Fisica e Economia, pode ser aplicada por muitos investigadores (embora
maioritariamente fisicos) como recurso ideal para anélise dos problemas da economia e financas,
uma vez que se trata de uma ciéncia emergente e em ascensdo que, procura primeiramente,
relacionar ou explicar fenomenos econdmicos com auxilio das técnicas, modelos e ferramentas

competentes da Fisica para o posterior, projectar cendrios estratégicos para aplicacao pratica.



Uma das ferramentas mais prestigiada que a Econofisica recorre para analisar a interaccao
entre as politicas macroecondmicas e tem trazido solugdes concretas ¢ a Entropia, sendo como sob
ramo da Fisica que estuda a desordem de um sistema fisico (micro ao macro) de natureza
Termodinamica ou Quantica. Do outro lado, Saucedo (2021) analisa as crises vivenciadas na
Argentina em 2001 e na Grécia em 2015 aplicando a mesma ferramenta. Outrossim, as abordagens
sobre transformacdo dos desafios entropicos em oportunidades sustentdveis na Economia e
Financas, em particular nas politicas macroecondémicas nao sao recentes, como vem sendo

referenciado nos trabalhos de Geogescu-Roegen (1971); Calero (2019) e Jakimowicz (2020).

Da literatura consultada nas economias emergentes como Mogambique, a abordagem desse
eixo tematico ainda ¢ desconhecida e ¢ nova, embora que recentemente, portanto, 2023, foi
publicado o primeiro artigo na AMB sobre a Econofisica, a exploragdo e o nucleo de
aprofundamento dessa area ainda ¢ escasso com défice significativo, uma vez que, em muitas
economias dos paises desenvolvidos e nos Bancos Centrais, encontram-se num estagio avancado na
aplicagdo pratica da Econofisica, ndo apenas nas teorias e/ou politicas macroecondémicas, mas

também na Economia e Financas no seu todo.

Com essas evidéncias, torna relevante responder a seguinte questdo: Quais sdo as
contribui¢oes dos modelos e métodos da Econofisica oriundos da entropia para andlise da

interacgdo entre as politicas monetdria e fiscal em Mocambique?

1.1. Objectivo (s)

De forma geral, a pesquisa objectiva aplicar os modelos e os métodos da Econofisica baseada
numa abordagem entropica no estudo da interaccdo entre as politicas monetdria e fiscal em
Mogambique. Especificamente pretende-se:

(i) Analisar as tendéncias e os impactos da interac¢do entre as politicas monetéria e fiscal
na economia mog¢ambicana;

(ii) Relacionar a interac¢do entre as politicas monetaria e fiscal com analogia da abordagem
Econofisica, e, finalmente;

(iii)  Desenvolver os modelos e métodos entrdpicos para estimar os cenarios e a sensibilidade
dos resultados nos ciclos macroecondmicos em diferentes janelas temporais (curto,

médio e a longo prazo).



A resposta da pergunta e dos objectivos da pesquisa, torna relevante na medida em que, por
um lado, a discussdo cientifica dessa matéria contribua de forma sustentavel para (7), Despertar um
olhar atencioso a comunidade académica para conduzir estudos similares e aprofundados sobretudo
aos impactos das politicas monetaria e fiscal a economia mogambicana; (2) Estimular e oferecer o
cunho da base cientifica na condugdo de estudos sobre a sustentabilidade e estabilidade
macroeconémica por meio da Econofisica, e (3), Consolidar a literatura existente de forma que, o
Banco Central, sendo como Banco emissor, banqueiro do estado; fiscalizador do sistema de
pagamento; consultor do governo; orientador e controlador da politica monetéria e cambial; gestor
das disponibilidades externas; intermedidrio e supervisor das instituicdes de créditos e sociedades
financeiras, ao definir as estratégias da politica monetarista, deve assegurar a exequividade real da
economia mog¢ambicana para garantir a solidez e sustentabilidade da politica fiscal, porque as
abordagens da Econofisica, ndo vieram eliminar, e, muito menos substituir os métodos e modelos
da Economia, mas sim, contribuir e sugerir na reconstru¢do do pensamento econdmico com menos
riscos, maior precisdo, ¢ acima de tudo na aplicagio pratica da ESG' para tomada de decisdes

assertivas, eficientes e eficazes.

A pesquisa se estrutura, para além desta introducdo apresentada, a seguir, sdo discutidas as
evidéncias tedricas dos impactos das politicas macroecondémicas em relagdo as ferramentas e
modelos da Econofisica. Posteriormente sdo apresentadas as metodologias para simulagcdo dos
dados em jeito de responder os objectivos tracados. Subsequentemente discute-se os resultados com
o modelo proposto, e, finalmente sdo trazidas as conclusdes, sugestdes e as respectivas

recomendacoes.

"ESG - Environmental, Social and Governance (tradugao livre: Sustentabilidade, Social e Governanga).



2. REVISAO DA LITERATURA
2.1 Revisao Tedrica

A macroeconomia ¢ catalisador que visa impulsionar o crescimento sustentavel nas
economias dos paises em via de desenvolvimento, bem como nos paises desenvolvidos. Este
indicador tem como objectivo principal, estudar a economia de um pais no seu todo, ou seja,
analisa, por exemplo, o comportamento de renda e produtos, taxa de crescimento (PIB), taxa de
juros e fiscal, o nivel das oscilagdes dos precos no mercado, as tendéncias do emprego e
desemprego. Para estudar o comportamento dessas varidveis sdo definidas as politicas adequadas e
consistentes com intuito de acompanhar as respectivas evolu¢des que podem ser fiscal ou

monetaria, e, a actua¢ao das mesmas nao estdo desassociadas.

A Interaccdo entre as politicas monetdria e fiscal — contextualizacdo

O estudo da interac¢do entre as politicas monetarias e fiscal, nos ultimos anos, tem sido o
centro do debate na macroeconomia ao nivel mundial, especificamente nos paises onde as
economias apresentam maiores indices de incertezas e aquecimentos que resultam em avalanches.
Uma vez que na auséncia da coordenagdo pode produzir efeitos contraditorios, anular-se entre si e
serem ineficazes com baixos efeitos multiplicadores (eficiéncia), no lugar de criarem sinergias e

complementaridade (Foster & Pettes [2006] e Oliveira [2019]).

Do outro lado, Souza (2016); Machado (2019) e Mihaljek (2021) apontam que, o debate sobre
a interaccdo entre as politicas monetaria e fiscal ndo deve ser tratada de forma isolada, pois, no final
de tudo havera uma influéncia no funcionamento directo de cada uma, sendo assim, devia ser

tratado em conjunto.

No caso especifico, as evidéncias cientificas dessa matéria em Mogambique nao ¢ clarificada,
ou seja, ndo ¢ levada em consideragdo aprofundada a abordagem sobre a interacg¢do entre as
politicas monetaria e fiscal e os seus efeitos na macroeconomia mogambicana, apenas ¢ discutida a
aproximacao da politica monetaria ou fiscal e os seus efeitos de forma separada e distanciada. No
entanto, os resultados dos relatorios de FMI (2018); ADBG (véarios) e BM (varios) recomendam que
haja estudos estratégicos e unificantes entre as politicas macroecondémicas em Mogambique, pois, as

decisdes tomadas por cada uma, directa ou indirectamente, afecta na outra em diferentes contextos.



E evidente frisar que, as duas politicas sdo consideradas como ecossistema na macroeconomia
tendo objectivos e instrumentos diferentes. Por conseguinte, na auséncia da coordenagdo, pode
dificultar, por exemplo, investimento no tecido empresarial, estimulacdo de elevada taxa de juros na
banca, consumo, bem como investimento das familias, tornando assim, um fenomeno fiscal ou
inércia inflacionaria, e, um estudo que simplifica essa realidade pode induzir os agentes no mercado

a tomar decisdes inadequadas.

Em posse deste argumento, Molds (2005) ¢ Weatherall (2014) apontam que, as politicas
monetaria e fiscal sdo consideradas como dois jogadores da mesma equipa, € na auséncia dos
modelos que coordena, pode ter efeitos ou consequéncias devastadoras que induzem as crises,
passando assim ser sentido por bilhdes das pessoas, ndo tendo solu¢des imediatas mesmo com 0s
modelos e célculos sofisticados. Por exemplo, os gastos das pesquisas universitarias sdo afectadas,
inclusive bolsas de estudos de licenciatura, mestrados e doutorados sdo cortadas, os bancos
comerciais passam a ter uma elevada taxa de juros, faléncia das pequenas e médias empresas que
culmina com a demissdo dos trabalhadores, elevados custos dos transportes, aumento das despesas
publicas, maior endividamento do governo, restri¢do de crédito nos Bancos Centrais para reajustar
este fendomeno. Entretanto, Herscovici (2005); Rosser (2021) e Mohamed (2022) consideram que,
em uma economia com elevado indice de incerteza, o estudo de equilibrio entre os agentes
equaciona e acelera a sustentabilidade econdmica e estimula o desenvolvimento macroecondémico.
Adicionalmente, Lopez & Ramirez (2021) frisam que, nos paises desenvolvidos onde as economias
sdo consideradas “frias” com menos indices de incertezas, os Bancos Centrais adoptam taxas de
juros com referéncia como instrumento de politica, e, nalguns Bancos Centrais, a titulo de exemplo,
a de América Central e das Caraibas, optam a politica monetaria, na qual, os bancos comerciais
podem contrair empréstimo e depositar taxas de juros em certo periodo indexado. Em contrapartida,
a politica fiscal desempenha também um papel crucial nas mesmas taxas nos mercados de bens e
servicos. As conclusdes dos autores apontam nao haver uma indicagdo clara dos estudos e modelos
que abordam sobre efeitos da interaccdo entre essas duas politicas na macroeconomia da Costa
Rica, Guatemala e Reptblica Dominicana, apenas sdo estimados os impactos do financiamento da

divida publica sobre a taxa de juros dependente das variaveis.

Apesar desses e outros estudos mostrarem uma resiliéncia face as mudancgas cadticas entre as
variaveis das politicas macroecondmicas (monetaria-fiscal), Stiglitz (2017); Holder (2012);
Weatherall (2014) e Richiardi (2015) questionam sobre as implicagdes e as respectivas falhas dos

modelos que analisam as tendéncias macroecondémicas ao nivel mundial. Notavelmente, os estudos



empiricos conduzidos pelo Hendry & Muellbauer (n.d) revelam que, o Banco Central da Inglaterra
passou por séries de desafios ao implementar apenas a politica monetaria no periodo de
1999—2000 baseada com DSEG e ABM. Fica claro que, a necessidade de consolidar os modelos
das politicas macroecondémicas, tal como por parte dos fisicos, matematicos, economistas e analistas
do mercado ndo ¢ recente, por mais que a consideragdo ¢ restrita, como indicam as evidéncias de
Geogescu-Roegen (1971); Fuks (1992); Stiglitz & Gallegati (2011) e Holder (2012). E,
recentemente, em muitas economias desenvolvidas, foram publicados estudos que chamam atengao
a consolidagdo das abordagens dos modelos tradicionais na macroeconomia com as abordagens
Econofisica, a titulo de exemplo na Revista da Economia de Oxford, Stanford University Global
Economics, Centro de Pesquisa Econémico da India e no Centro dos Estudos Econdémicos de Oeste
Africana (Lednyov at al. [n.d]; Yakovenko [2016]; Ryu & Lee [2016]; Garlaschelli [2017]; Vines &
Wills [2018]).

Portanto, na Tabela 1, foram seleccionados doze modelos utilizados maioritariamente na
literatura cientifica por diversos autores no periodo de 1996 a 2021. Os resultados indicam que, tal
como na economia aberta quanto a fechada, uma autoridade que opta em diversificar as estratégias
do seu regime devido aos novos desafios do mercado, pode tornar ineficaz se ndo for acompanhada

com a outra politica decorrente do mesmo objectivo na medida em que ha reajustes das variaveis,

tornando uma economia caotica em todas direc¢des e sentidos.

Tabela 1 — Sintese dos modelos aplicados na analise da interac¢@o entre as politicas monetaria e fiscal

Modelo Economia/Resultados Autoridade Reguladora Pais Autor (Ano)
Novo Keynesiano Aberta/DM Banco da Franga Franca Borges (2016)
DSGE e VAR Aberta/DF e DM Banco de Japio e da India Japio e India Romer (2013)
BVAR e MS Aberta/ DF e DM Banco Central do Brasil Brasil Machado (2010)
SAMBA Aberta/ DF e DM Banco de Portugal Portugal De Souza (2016)
DSGE e MS Semifechada/DM Banco da Inglaterra Inglaterra Hendry (2011)
VAR Aberta/DM Banco de Mogambique Mocambique Macane (2019)
VAR e MS Aberta/DM Banco de Mogambique Mocambique Licussa (2011)
GARCH Semiaberta/DM e DF Banco Central da Austrélia Australia Simon (1996)
SVAR e SIMBA Aberta/DM e DF Banco Central de Venezuela Venezuela Maka (2003)
DSGE e VAR Aberta/DM Banco de Gana Gana Adao (2021)
MQO e ABM Aberta/DF e DM Banco Central da Colombia Coloémbia Marques (2020)
VAR/MS e VAR Fechada/DM e DF Banco Central do Quénia Quénia Fialho (2005)
DSGE e VAR Semiaberta/DM e DM Banco de Israel Israel FMI (2010); FMI
VAR e SVAR Semifechada/DF e DM Banco Central dos EUA EUA & BM (2019)

Fonte: Elaboragao propria, 2024. Base de dados: revisao da literatura.
Obs. DM: Dominancia Monetaria; DF: Dominancia Fiscal



Por seu turno, Westerhoff & Franke (2012); Gallegati & Kirman (2012); Caiani et al. (2016);
Calero (2019); Adao at al. (2021) e De Souza et al. (2023) afirmam que, a implementagao das
politicas nos Bancos Centrais, geralmente recorrem os modelos de VAR, VAR/MS-VAR,
VAR/SVAR, DSGE-VAR, desde a fungdo producdo ao gasto publico com objectivo de acompanhar
o nivel de riscos das carteiras, bem como dos recursos externos e internos. Por um lado, os
resultados desses autores nao clarificam a direc¢ao ou sentido onde irdo ocorrer as interacgdes, nao

s0, mas também nao sao apontados objectos da critica e as variaveis do sistema como um todo.

Uma questao chave em que os modelos referidos anteriormente ndo englobam € Densidade de
Energia Macroeconémica (DEM)’. Embora o balango macroeconémico analisa as tendéncias das
variaveis nas duas politicas, os modelos limitam-se, pois, ndo distinguem um processo possivel do
impossivel, o que torna evidente recorrer o estudo da Entropia Macroeconémica® em relagio ao grau
da reversibilidade das varidveis macroecondmicas que podem ser enxergadas como sistemas

termodinamicos ou quanticos apontados por Fuks (1992); Calero (2019) e Pereira (n.d).
ii.  Econofisica versus Macroeconomia

Devido a maior disponibilidade dos dados nos mercados financeiros, a Fisica emerge
primeiramente para analisar as suas tendéncias bem como a complexidade dos mercados de acgdes.
A outra razdo prende-se na analise dos modelos cldssicos, embora que sdo ideais e sofisticados, os
profissionais dessa area questionam sobre as persisténcias das catastrofes e/ou crises econdmicas

que se verificam em muitos paises desenvolvidos, bem como em via de desenvolvimento.

Do ponto de vista inicial, parece ndo ter enquadramento na economia, onde, um fisico analisa
os fendmenos descritos anteriormente, ou seja, seria da convic¢ao que, os economistas, estatisticos,
analistas financeiros, matematicos, podem por si, analisar os problemas da economia e finangas, o
que estd longe da verdade em um cosmo cientifico. Pois, as contribui¢des da Fisica nas outras areas
ndo sdo recentes, sendo algumas delas, impulsionaram o desenvolvimento da vida do ser humano,
melhorando nas aplicacdes mais eficientes nos campos das Engenharias, Medicina, Biologia,

Quimica, Radioterapia, Filosofia, Geofisica, Astrofisica, Sociofisica, Arquitectura entre outras.

* Densidade de Energia Macroeconémica (DEM) — refere-se a razdo das informagdes disponiveis ou indisponiveis

entre as duas politicas por unidade das variaveis que induzem as interacgdes de curto, médio ou a longo prazo.

} Entropia Macroeconémica pode ser compreendida como o grau de desordem, liberdade, avalanche, magnitude,
numero das configuragdes possiveis em que as variaveis do sistema (estado) macroecondémico podem ser encontradas,
independentemente da sua evolugao.



No campo da Economia, para além das contribuicdes dos fisicos, alguns académicos
renomados, como, Nicholas Geogescu-Roegen (economista e matematico), sendo um dos pioneiros
que aplicou a Econofisica "talvez” de forma indirecta com as suas obras que debrugam sobre
aspectos e fendmenos econdmicos, onde a economia devia cuidar os reflexos da Fisica e tirar maior
proveito para reconstruir e consolidar as suas abordagens aplicando o arcabougo da Econofisica.
Uma das obras entusiasmadas ¢ "A lei da Entropia e os Processos Economicos" publicada em 1971,
onde, o autor convida a todos a enxergar o comportamento das componentes do sistema
macroeconémico como se fosse agentes interconectados numa rede ecoldgica, exemplificado com

as leis dos sistemas termodinamicos (tendéncia do ciclo econdémico a alta entropia).

Adam Smith com a sua obra "As Causas da Riqueza das Nagoes" publicada em 1977, as suas
abordagens também basearam-se praticamente nas Leis da Gravitagdo Universal, por onde, recorre
as analogias e modelos da Fisica Classica para explicar o comportamento da economia de uma
nagdo. Num passado ndo muito distante onde a Econofisica contribuiu significativamente na
Economia e Finangas ¢ na recente crise mundial de 2008, onde, os chamados Fisicos de Wall Street

anteciparam alguns anos antes de se sentir a recessao economica.

Essas e outras evidéncias que ndo podem caber citar neste artigo, revelam os factos e avangos
significativos da Econofisica nos estudos dos fenémenos Econdémicos a longa data, pelo que, a
economia mogambicana, por ndo estar numa ilha, sendo emergente, o arcabougo deste jogador pode
agregar um valor imprescindivel no estudo e projec¢des das tendéncias econdmicas ao nivel
nacional, para o caso especifico, na analise da interaccdo dos agentes na macroeconomia que sera

discutida brevemente na revisao empirica em 2.2 deste capitulo.
iii.  Entropia macroeconomica e transi¢do de fases

A reconstru¢do do pensamento econdmico em relagdo as politicas macroecondmicas surge
pela forma em que os agentes comportam e interagem no mercado de ac¢do, bem como a
complexidade do espaco econdmico. Pela esta razdao, os chamados econofisicos, aplicam modelos
do campo da Fisica, para o caso desta pesquisa, modelos entropicos, sendo ramo da Termodinamica
e Fisica Quantica, como foi destacada na introdugdo que, esse eixo tematico, estuda a desordem dos
sistemas fisicos e tem uma vasta aplicacdo, desde os sistemas das redes de telecomunicagoes,
transacgOes nas industrias bancarias, andlise das firmas de investimentos nos Bancos Centrais,

diversificacao das carteiras de investimentos nas empresas, € acima de tudo, analise dos fendmenos



economicos. Entdo, a entropia passa a desempenhar um papel crucial na compreensdo da

complexidade do espago macroecondémico de acordo com as analogias dos trés postulados.

Postulado 1

Ao aplicar os modelos existentes, deve-se ter em conta a evolugdo da entropia do
sistema macroecondmico como um todo, isto é, analisar o comportamento das varidveis
desde o grau da interac¢do, energia interna disponivel ou indisponivel, bem como a
magnitude das varidveis, porque em muitos paises ¢ Bancos Centrais que optam apenas
pela meta inflaciondria optimizada, deixam do lado a politica fiscal e asseveram que, a
mesma, ndo desempenha um papel muito importante sobre a politica monetaria, pois, de
forma implicita, a divida publica ¢ solvente, e, a politica fiscal tem a capacidade de
reajustar os tributos.

Alguns paises que optaram apenas por regime monetdria, como, Nova Zelandia, Reino Unido,
Estados Unidos de América, Canadd, Franga e Russia antes da crise mundial, tiveram equilibrio
fiscal significante, mas para o caso de alguns paises da Africa como, Gana, Mocambique, Namibia,
Burundi e Niger, o mesmo hiato gerou desastabilidade e colapso de déficits nominais, como

indicam os resultados dos estudos de Moreira & Junior (2013) e Mohamed (2022).

Postulado 2

Relativamente as Cinéticas Macroeconémicas' ¢ evidente compreender que, existe
pontos criticos entre as duas politicas onde interagem com um reflexo sob forma de
eclipse macroecondmico’, e, em seguida, verifica-se a transi¢do de fases, sendo os efeitos
de cada uma, como por exemplo, o impulso da inércia inflacionaria, aumento das receitas
fiscais, propagam-se como se fosse Fungdo de Onde Qudntica” com uma forga da mesma
intensidade nas ambas direc¢oes e sentidos contrarios.

’

E comummente validar essa analogia com as descrigdes da 3* lei de Newton, na qual, uma
politica que implementa novas estratégias ou toma decisdes face aos desafios do mercado, passam a

ser sentidas na outra com uma forca da mesma magnitude quanto a da primeira, porque na

* Cinéticas Macroeconémicas: em um espago econémico (tal na economia fechada quanta aberta) podem ser definidas
como movimento das particulas (agentes) ou variaveis macroeconéomicas com uma certa velocidade e quantidade de
energia cinética, na qual, sdo capazes de modificar, por exemplo, a oferta ¢ demanda, fun¢do producdo e capital,
consumo e valor, inflagdo, taxa de juros, receitas fiscais, lucro, poupanca e PIB. Essa modificagao ¢ reflectida devido a
Densidade de Energia Macroecondémica ou da Funcdo Impulso Resposta.

> Eclipse macroecondmico ocorre quando a acgdo da politica monetaria posiciona-se em frente da politica fiscal ou
vice-versa, de forma que, a sua sombra (estimulo) ¢ projectada sobre todo niiclo macoeconémico.

® Fun¢do de Onda Qudntica pode ser compreendida como fungdo capaz de descrever um estado quéantico (qualquer
estado quantico configuravel) em um sistema de uma ou mais particulas, e, para essa abordagem — agentes ou variaveis
macroecondémicas que contém todas informacdes das coordenadas/dimensao em um espago econdmico.



macroeconomia, nao existe for¢a solitaria das variaveis ou dos agentes no mercado de ac¢do, o que

leva a postular a terceira analogia.

Postulado 3

Devido a complexidade e a multifacetada das varidveis no espaco
macroeconoémico, existe interdependéncia das decisdes tomadas entre as duas politicas
em forma de Emaranhamento ou Entrelacamento Qudntico’, para o caso dessa
pesquisa, pode ser analoga como emaranhamento macroeconémico, onde, uma decisdo
(accdo) fiscal ou monetaria pode afectar todas varidveis do sistema, seja elas
detectaveis, ocultas ou indistinguiveis.

iv. Simulacoes analiticas das interaccoes entre as varidveis macroeconomicas

Para simulacdo dos dados das varidveis entre as politicas monetdria e fiscal, geralmente
muitos pesquisadores recorrem as equagdes que podem reajustar taxa de juro real sobre o produto
com as componentes da inércia-hiato, por exemplo. Souza (2016) ao analisar a interaccao entre as
politicas monetaria e fiscal brasileira no periodo pos-plano real, recorreu teste de causalidade com o

modelo de Novo Keynesiano para sector externo interpolando o indice C,- Consumo Composto,

G, - Gasto do Governo e N, - Horas Trabalhadas. Utilizando a microfun¢do, obteve a Eq. (1):

E> pul(c,G', N) (1)
0
Expandindo o fluxo da restri¢do or¢amental com a mesma equagao, resulta em Lagrange (2):

1 1
[ P DCy D+ [ [ R,G)C, ()Midi+ EQ,,\D, +T <D, +(1=y)W,N, ()
0 0

Na base dessa expansdo Lagrangiana, foi analisado factor desconto estocéstico, taxa nominal
de juros, imposto sobre a renda, salario nominal e portef6lio nominal. No mesmo exercicio, o autor
englobou uma fungao limite de peso relativo em relagdo a inflagdo do passado e do futuro através da
Eq. (3):

;H,t = ;H,t—l + ﬂfEt (;H,H—l )+ km_C, + gt” (3)

" Emaranhamento ou Entrelacamento Qudntico é um fenémeno da Mecanica Quantica que permite dois ou mais
objectos estejam de alguma forma tdo ligados que, um objecto, ndo possa ser correctamente explicado sem que a sua
contraparte seja mencionada, mesmo que os objectos possam estar espacialmente separados por milhdes anos-luz.

Disponivel em: { https://shre.ink/r655 ) .
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Nesta equagdo, ndo ¢ estimado o hiato/PIB em relacdo a inflagdo, sendo assim, o autor
recorreu novamente o teste de estado estaciondrio Beyesiano através do ajuste de DSGE-VAR para

obter raiz unitaria da politica monetaria e fiscal em exercicio no Banco Central e do governo no

Brasil, dada pela Eq. (4):

DLPIB = PIB, — PIB,, <> DDVB, IB = debt,

t+1

Expandindo as interacgdes simples entre as variaveis das duas politicas na mesma equagao,
Lopez & Ramirez (2021) analisaram os efeitos das politicas macroecondmicas da América Central e
Republica Dominicana simulando os gastos do governo em relagao a Fungdo Impulso Resposta, e,
ao acrescentar a varidvel débito total através da Eq. (5), notaram que, serd possivel empregar os
modelos existentes para interac¢des de curto prazo e médio com a funcdo da Eq. (6), no entanto,
quando for interac¢des a longo prazo, os modelos ndo revelam com clareza a Densidade da Energia

Total existente na macroeconomia.

t

dx_(1+r;;)(1+pﬁ)(1+Azsj)(;,j]H.a(AM_(ﬂ-n:)) b—g AHl_(1+r;;)(1+pm)(1+AZm)Jgt )

+p,—8g,—7
(1+gl) ’ roe (1+g2)

7 =1=g ) v g7 40 (6)

Outras evidéncias dos resultados foram obtidas pelo Bagnath (2016) ¢ Mohamed (2022) ao
estudar a interac¢do entre as variaveis das duas politicas, portanto, monetaria e fiscal, estimam o
indice da demanda agregada para capturar os desvios anomalas dos impactos das varidveis fiscais

influenciadas pela taxa de juro sobre o produto, dada pela resolugdo analitica da Eq. (7) e Eq. (8):

h, =a,+ah,_, +a,h,_ +ah,_, +|a, + Peficiencia, + yvar Lfiscal |i, + E, x,,,)+u, (7)
h =a,+oh,_ +a,h_ +a,h,_,+ [a4 + Peficiencia, + y var Lfiscal, ](it +E 7, )+ o+
var Lfiscal, +u, (8)

Conjugando as analogias da Eq. (1) a Eq. (8), e, através dos trabalhos acima supracitados ¢
notorio que, a maioria dos autores recorrem teste de causalidade entre as varidveis das duas politicas
para determinar, por exemplo, fluxo da restricdo orcamental, gastos do governo em relagdo a Fung¢ao
Impulso Resposta, demanda agregada e dos impactos das varidveis fiscais sobre a taxa de juro
(MIMO) e do produto. Ou seja, para analisar a interac¢do entre as politicas monetaria e fiscal sdo
aplicadas as andlises mecanicas que descrevem o comportamento das varidveis macroecondmicas

com as seguintes caracteristicas: ponto de aplicacdo, direc¢ao, sentido e a intensidade.
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Do ponto de vista estreitamente fisico, Geogescu-Roegen (1971); Muller (1992); Foster &
Pettes (2006) e Saucedo (2021) consideram que, o processo da interac¢do entre as politicas
macroeconémicas ndo ¢ apenas uma simples analogia mecanica, mas sim, uma transformagao
entropica e unidireccional, dai que, pode ser cristalizada a consolidacio dos modelos
macroecondémicos em um ciclo termodindmico com recursos naturais valiosos de baixa entropia em

residuos sem valor algum que resulta num estado de alta entropia.

Em virtude desse pressuposto, torna relevante destacar que, a abordagem Termodinamica na
analise da interac¢do entre as variaveis macroecondémicas, passa a desempenhar um papel crucial,
porque engloba as analises dos efeitos e mudancas de um processo econémico na troca de energia
entre dois sistemas, no caso concreto, politica monetaria e fiscal. Para compreender esta relagao,

foram citadas as duas leis da Termodinamica que objectiva interpretar os argumentos levantados.

1* Lei da Termodinamica: a Energia Interna de um sistema ¢ a soma das energias cinéticas
e energias potenciais de todas particulas que forma esse sistema, ou seja, em sistemas isolado, a
energia pode ser transformada em outro tipo, permanecendo constante. Matematicamente pode
ser expressa da seguinte maneira: AQ =U + W . Onde: AQ — Variagdo de calor; U — Energia

Interna e W —Trabalho.

2% Lei da Termodinidmica: a entropia total de universo tende ao maximo e nunca diminui,
ou por outra, o calor de um sistema isolado pode passar por si mesmo do corpo quente para o

corpo frio e nunca em sentido inverso, dada pela expressdo matematica: AS = AU Onde: AS —
T

Variacdo da entropia do sistema; AU — Variacdo de Energia Interna; T — Temperatura do
sistema.

Interpretacdo Econofisica

O sistema macroeconémico por ser complexo, onde muitos agentes do mercado de bens e
servicos e mercados financeiros interagem, a 1* lei destaca que, ndo ¢ suficiente resolver
analiticamente o comportamento de cada varidvel porque a Energia Interna do sistema
macroecondmica por si propria € constante, independentemente das mudangas de cada politica. E,
devido a retroalimentacao das politicas monetaria e fiscal de baixa entropia, a 2% lei frisa que, a
entropia torna altamente colapsante numa economia completamente dependente de recursos
naturais, como, o petroleo, carvao, gas natural, impulsionando assim o sistema

macroecondémico refém e interdependente.

Conjugando a concepgao da literatura tedrica, na Tabela 1, por exemplo, os autores recorrem

aos modelos mecanicistas para estudar as interac¢des das varidveis macroecondémicas em muitas
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economias mundiais, porém, Fuks (1992); Herscovici (2005); Foster & Pettes (2006) e Jakimowicz
(2020) analisam o sistema macroecondémico sob ponto de vista fisico baseando com as ideias do
Nicholas Geogescu-Roegen, e, por sua vez, consideram que, o estudo de desenvolvimento
sustentavel e equilibrada nas economias com uma alta entropia deve ser enxerguida como fim de
cada ciclo cadtico que pode ser incerto para auxiliar os modelos existentes, pois, as politicas

monetaria e fiscal ndo podem mover-se para sempre sem entrada de recursos e saida de residuos.

2.2. Revisao Empirica

Mocambique apés alcangar a independéncia em 1975, a economia passou e ainda encontra-se
no processo de metamorfose devido a diversificacdo das estratégias que t€ém sido implementadas
quer por parte do governo ou das outras entidades. Portanto, com a fundagdo do Banco de
Mocambique sob decreto n°® 2/75 de 17 de Maio, verifica-se um desempenho equilibrado no que
concerne a estabilidade do sistema financeiro, e, em particular, no bem-estar da satide econdémica da
sociedade mogambicana. Pela experiéncia vivenciada e na memoria recente aliadas aos efeitos de
Covid-19 sobre a conjuntura macroeconémica, dividas nao declaradas; desastres naturais (ciclones e
cheias), elevados pregos dos combustiveis (barril de petrdleo, como a crude) no mercado
internacional, conflitos entre a Russia-Ucrania, as tensoes politicas na regido norte de Mogambique,
concretamente na provincia de Cabo Delgado, a implementagio da Tabela Salarial Unica (TSU),
abrandamento da procura externa entre outros fendomenos atipicos, muita das vezes, obrigam ao
Banco Central a tomar novas decisdes da politica monetaria sob or¢amento restritivo ou expansivo

que possa acompanhar a realidade do comportamento de cada evento.

Segundo os relatérios do BM (varios) e FMI (varios), indicam que, a actua¢do dos Bancos
Centrais ao nivel mundial, particularmente em Africa a tona da politica monetéria, tem tido um
claro objectivo de controlar a inflagdo por meio de restri¢des a oferta monetaria, por exemplo. Deste
modo, o BdM actua de forma semelhante, tanto quando a economia estd em expansdo, como
quando esta em recessao ou mesmo em crise (Moscas & Aiuba [2020, p.15] e Macane & Seixas
[2021]). Adicionalmente, os relatorios compilados pelo BAM (varios) no periodo em epigrafe,
revelam que, a taxa de juro relevante ¢ aquela associada a taxa de politica monetaria do Banco
Central e 0 movimento dessa taxa pode influenciar as demais taxas de mercado. No entanto, para a
sua avaliacdo, geralmente ¢ adoptado o calculo de spread entre a taxa de juro (MIMO) de curto
prazo oriundos dos empréstimos bancarios com a taxa de juros interbancaria versus proxy da taxa

de politica monetaria.
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Figura 1 — Estimacao de spread da BaM (2010 — 2016) e Taxa de juros MIMO (2017 —2022)
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Fonte: Elaboracdo propria, 2024. Base de dados: AMB (varios) e BdM (varios).
Obs. * m/BaM (Base Monetaria) - Instrumento de controlo adoptado pelo BAM (2010-2016). Para simulagéo
dos dados foram estimadas as aproximagdes das tendéncias da BaM e Taxa de juros MIMO (ver Tabela 1 nos Apéndices).

Os resultados das simulagdes ilustradas na Figura 1, mostram claramente que, o BdM, tal

como no regime da BaM implementada no periodo entre (2010— 2016) quanto a da taxa de juros
interbancaria MIMO (2017—2022), o objectivo ¢ preservacdo da moeda nacional e zelar pelo
sistema financeiro, embora, ndo de forma intencional no controlo da meta inflacionaria. Na
realidade, estes movimentos no spread das taxas de juros dependem de diversas varidveis, incluindo
um possivel efeito de indicador fiscal. Sendo assim, a taxa de juros do mercado, portanto, taxa

politica monetdria, directa ou indirectamente, ira afectar a transmissao eficiente da politica fiscal.

Do ponto de vista empirico, Bredemeier et al. (2015) apud Lopez & Ramirez (2021),
apontam que, para estudar os possiveis efeitos de choques fiscais na dindmica de spread, pode ser
estimado um VAR fiscal, permitindo assim a expansdao de choque fiscal sobre taxa de juros de
spread.

Sendo assim, na Figura 2, foram simuladas as fixacdes das taxas de juros em relagdo aos

gastos do governo, dividido numa janela temporal semiestruturada de 2010—2022 objectivando

assim, identificar algumas interacg¢des entre as politicas monetaria e fiscal em Mogambique.
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Figura 2 — Resposta aos choques nos gastos do governo estimado por uma aproximac¢do VAR
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(20 10— 2022). As pontinhas da linha vermelha foram calculadas no intervalo de confianga inicialmente com 75%.

Apesar do modelo incluir os logaritmos da despesa publica, consumo investimento, PIB real e

de spread da taxa de juros, ndo ¢ levada em consideragdo a energia entrdpica das actividades
, . 8 . .. vy e .. , .

macroecondémicas como um todo, ou seja, elimina a possibilidade das actividades econdomicas em

relagdo aos eventos ¢ as incertezas no mercado de bens e servigos, bem como nos mercados

financeiros.

? Para Lopez & Ramirez (2021) consideram que, a despesa orgamental ¢ aciclica referente as actividades economicas.
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Numa economia com alta entropia e maiores indices de incertezas, como a de Mogambique,
as conclusoes dos trabalhos de Richiardi (2015); Stiglitz (2017) e Garlaschelli (2017) sugerem que,
introduzir um "hiato-mde" ou a Densidade da Energia Macroecondmica referenciada anteriormente
¢ meramente importante, pois, permite por exemplo, capturar os sinais e as tendéncias da politica
fiscal (como ¢ o caso dos gastos publicos) numa janela temporal e os reajustos mensais da taxa de
juro adoptados pelo BAM. Esta percepcdo pode impactar positivamente a condugdo da politica

monetaria e fiscal como um sistema macroecondémico mais solido, equilibrado e sustentavel.

i. Percepgdo entrdpica do estagio actual das politicas macroeconomicas em Mog¢ambique

As decisdes das politicas macroecondmicas adoptadas em Mogambique, reassentam cada vez
mais na avaliacdo dos impactos ambientais, sociais, financeiros, e, acima de tudo, na andlise da
saude econdmica ao nivel nacional. Como foi referenciada anteriormente que, devido o nivel das
incertezas e aumento da entropia que se verifica, geralmente pressionam ao BdM em aumentar as
taxas de juros, sendo assim, esta pressdo afecta quase em todos sectores, quer de natureza privada
ou publica. H4 que referir por exemplo, nos aumentos dos Coeficientes das Reservas Obrigatoérias,
quando o BdM adopta a politica monetaria nao expansiva, todo nucleo dos instrumentos da politica
monetaria, passa a ter um aperto para conter as pressoes oriundos, por exemplo, da divida publica,
situacdes climatéricas, aumentos dos precos dos combustiveis nos mercados internacionais e
conflitos geopoliticos.

Algumas evidéncias empiricas’ indicam a existéncia do sinal de divergéncia inconsistente
entre as politicas monetaria e fiscal em Mocambique, onde, a politica monetaria de 2018 a 2020, foi
recessiva, quando o or¢amento era expansivo na busca de salvaguardar a inflagdo, inclusive o
controlo administrativo da oferta monetaria por intermédio das taxas de juros. De forma
contraditoria, o BdM manteve com a politica recessiva enquanto o Or¢camento do Estado ndo
aumentava as despesas e reduzia o investimento publico. Outrossim, os resultados do relatorio de
FMI (2018) e ADBG (vérios) apontam que, em muitos Paises da Africa Subsaariana onde o
rendimento ¢ baixo, a politica monetaria adoptado pelos Bancos Centrais encontram-se na fase de
modernizagdo dos seus regimes, a titulo de exemplo, Quénia, Ruanda, Uganda. Esse estigio visa
oferecer de forma gradual, uma concepcao perceptivel da interac¢do entre as politicas monetaria-

fiscal e os seus impactos nos mercados financeiros bem como nos mercados de bens e servigos.

? Ver os trabalhos de Bagnath (2016), Ibraimo (2020); Jodo & Aiuba (2020, p.15); Macane & Seixas (2021) e Mosca
(2021).
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E, no caso concreto de Mocambique, a adop¢do da modernizagdo da politica monetaria em
exercicio no BdM, teve o seu primeiro estdgio em Abril de 2017 nos agregados monetarios por via
da Taxa de juro da Politica Monetaria de Referéncia designada MIMO. Do outro lado, os resultados
dos relatorios anuais de FMI (vérios); ADBG (vérios) e BM vdrios), revelam que, apesar deste
exercicio, o BdM, continua a enfrentar desafios na comunicagdo entre as politicas
macroeconémicas, pois, as decisdes tomadas pelo Comité da Politica Monetaria (CPMO) sobre a
taxa MIMO e o impacto resultante na inflacdo futura, na realidade afectado as variaveis da politica
fiscal. Nesta Optica, Geogescu-Roegen (1971) e Ferreira (2012) consideram que, a concepcao de
incertezas, dispersdo, desordem, surpresa, causalidade, imprevisibilidade, indeterminagdo, estresse,
diversificacdo, aleatoriedade, turbuléncia, todos estes termos estdo associados ao conceito de
entropia por ndo se conseguir saber qual ¢ o estado exacto em que o sistema das politicas
macroecondémicas se encontram. No entanto, a existéncia desses problemas, muita das vezes, sao
influenciados por varios factores, como, incoeréncia na especificacdo dos modelos que estimam os
parametros desconhecidos; dados mutuamente inconsistentes ou sem pontos para estimacao;
modelos sem uma espcificagdo clara na utilizacdo de dados ndo experimentais; problemas de nao
enviesamento dos estimadores que leva as solucdes instaveis com elevada variancia e falta de

precisdo (Golan et al. [1996]; Anagnoste & Caraiani [2019] e Patra & Hiremath, [2022]).

Diante dessa concepgao, e, olhando a realidade, o estudo sobre a evolugdo da entropia no
sistema das politicas macroeconémicas em Mogambique, passa a desempenhar um papel crucial,
porque, a sua utilizacdo apresenta inimeras vantagens quando comparada com as demais
abordagens. Cabe citar algumas: (i) clareza e adequacao mais ampla a qualquer mudanga do regime
das politicas macroecondémicas; (ii) permite ajustar os indices andmalos que ndo sejam lineares; (iii)
na auséncia de algumas informagdes das varidveis emaranhadas ou colineares, podem ser estimados
os cendrios macroecondmicos através da entropia generalizada; (iv) quanto ao teste de robustez, a
entropia engloba todos tipos de erros, diferentemente dos outros métodos que recorrem apenas erro
especifico para cada efeito; (v) enquanto o Método de Minimo Quadrado (MMQ), por exemplo,
assume a eficiéncia das informagdes nos mercados com existéncia de erro independente, os métodos
entropicos consideram que, a presenca de incertezas, desvios das informagdes, ndo linearidade,
correlacdo das variaveis macroeconomicas € outros outlies macroecondmicos, nao devem ser
tratados apenas com os modelos classicos perfeitos, pois, existe a Densidade de Entropia Total de

cada sistema, independentemente da perda ou ganho de informagao.
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3. ARQUITETURA METODOLOGICA

Muitas teorias analiticas e modelos econdmicos foram concebidos para analisar as tendéncias
das crises economicas ao nivel mundial. Na mesma senda, estudos Econofisica e inumeras
evidéncias'® também comprovam empiricamente que, o tratamento das crises ¢ das tendéncias
econdmicas podem-se basear sob analise da evolugdo entropica numa economia (aberta ou fechada)
com maiores incertezas, ndo sendo necessariamente empregar muitas equagdes analiticas o que
difere dos outros artigos. Por se tratar de um estudo com escasso material ao nivel nacional, as
bases para andlise e interpretagdo ¢ a combinagdo nas abordagens de trés areas da Fisica: Mecanica

Newtoniana, Termodinamica e a Mecanica Quantica.

3.1.  Estrutura e detalhes do modelo

Para estimacdo das varidveis macroecondémicas, muitos pesquisadores recorrem lente de
modelos semi-estrutural em uma economia aberta ou fechada, como foi referenciada no Capitulo
II'". Geralmente esses modelos incluem equagdes analiticas para determinar demanda agregada
(curva IS); taxa de inflacdo (curva de Phillipp); taxa de politica monetaria (regra de Taylor); taxa de
cambio real (condicionalismo de UIP), teste de causalidade com uma defasagem (teste de Granger),

teste de raiz unitaria (ADF), e assim por diante.

A novidade da modelagem Econofisica na questdo em estudo reassenta na andlise de lente do
sistema entropico bem como a sua evolugdo através dos seguintes parametros: (1) Maxima Entropia
(ME)'?; (ii) Méaxima Entropia Generalizada (MEG)" e (iii) Densidade de Energia Interna do
sistema macroecondmico propostas pelo Yakovenko (2016); Golan (2002) apud Ferreira (2012);
Corsetti & Mehl (2019) entre outros. Esses parametros t€ém vantagens comparados com os demais
modelos, por simples razdes, capacidade de capturar sinais (positivo ou negativo) das variaveis

distinguiveis, indistinguiveis e outlies independentemente do comportamento de cada evento.

19 Ver os trabalhos de Nymoen (n.d); Golan (1996); Ferreira (2012); Yakovenko (2016); Corsetti & Mehl (2019) e outros.
"'Ver os detalhes da Tabela 1 na Revisdo Teérica.

' Méxima Entropia (ME) ou ainda pode ser designada também como Teoria de Informagio, Econometria de
Informacdo e Entropia - corresponde ao valor de equilibrio de qualquer pardmetro interno que maximiza a energia
interna de um sistema (Ferreira, 2012 e Lima & Duarte, 2021).

"> Maxima Entropia Generalizada (MEG) ¢ um método que ndo se utiliza pressupostos demasiados estreitos que estdo
associados aos factos estilizados da economia mesmo que os dados seja finitos/limitados ndo experimentais, pode levar
a sua utilizacdo para estimar os cendrios, diferentemente dos métodos tradicionais (Ferreira, 2012).
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Para estimar a densidade da energia total do sistema macroecondémico mogambicano, propos-
se duas dimensodes das hipdteses heuristicas que envolvem problema de muitos corpos, onde, dois

ou mais sistemas de natureza quanticos interagem em forma de emaranhamento, dada pela equagao

estacionaria de Schrodinger, Hw = Ew. Onde, H ¢ o operador Hamiltoniana e y corresponde a

Funcao de Onda que contém todas informagdes desejadas do sistema e E ¢ equivalente a energia.

Dimensdo da Hipotese 1 (DHI)—-Em um espaco econdmico, a interac¢do entre as politicas
monetaria e fiscal em Mogambique ¢ vista como um fenémeno complexo, onde, agentes interagem
nos mercados financeiros e nos mercados de bens e servigos. E, a resolugdo analitica da questdo a
tona torna complexa, excepto casos em que a correlagdo da entropia € exclusivamente no hiato dos
empréstimos bancdrios, taxa das receitas fiscais. Sendo assim, as abordagens quanticas, como,
estudo da equacdo independente de tempo; sistema de armazenamento de informacdo entropica
pode facilitar o reajuste dos pontos de inflexdo na qual as duas politicas apresentam maior ou menor
densidade de interacc¢ao, independentemente dos seus estados quantizados. E, tomando em conta o
sistema quantico composto pelas duas politicas'®, pode-se reescrever uma analogia simples de um

operador Hamiltoniana H, dada pela Eq. (9) ou Eq. (10).

A

H, =Tr+Vg+Vrr+V, )
H<Total/Local> = < |<E(Monetdria)> + <E(Fiscal)> + <E<Mone‘ta'ria‘Fiscal> >| > (10)

Mesmo com a simplificacdo dos operadores das variaveis nas ambas politicas, a resolugao
analitica da questdo torna ainda complexa, pois, de forma implicita, ndo apresenta todas
coordenadas do sistema macroecondomico da correlagdo Hamiltoniana H com a densidade exacta de
energia externa oriundo das turbuléncias e/ou abrandamentos nos mercados externos, a titulo de
exemplo, subida dos pregos das commodities (crude/barril, cambial entre outros) e conflitos
geopoliticos. Para melhor compreensao nesta dimensao, na Figura 3, esbogou-se um algoritmo das
interconexdes entre as duas politicas objectivando determinar a Densidade de Energia

Macroecondémico Total.

14 ree ’ .7 . . .

Cada politica contém todas variaveis em que, de certa forma, quando se adopta um regime para reajustar o
comportamento das tendéncias dos indices das incertezas no mercado, a politica monetaria ou fiscal ¢ afectada de
forma directa ou indirecta nas suas variaveis.
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Figura 3 —Representacdo esquematica do fluxograma da Densidade de Energia Macroeconémica
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{ Politica Monetaria ]—-—/ “'—P[ Politica Fiscal :l
L ¥
Densidade de entropia monetdria L =| Densidade de entropia fiscal
(estimativa inicial) | \ (estimativa inicial)
\d
Modelos existentes (VAR, BVAR, Reversivel Y

SVAR, SAMBA...) para calculo das ,
Calculo de Entropia (Impossivel?) Modelos existentes (VAR, DSGE/VAR._.) para

reservas compulsorias, taxa Selic, : ;
taxa de juros, liquidez... calculo de gastos do governo, tributos..,

Variaveis
Macroeconomicas

emaranhadas (dualidade
monetaria-fiscal)

Auto -
Consistente?

Auto -
Consistente?

——Na

Sim

; :

Calculo das quantidades de saida das Calculo das quantidades de saida das
variaveis (Energia, forca, autovalores, Calcule de Entropia (Possivel?) varidaveis (Energia, forca, autovalores,
etc) etc)

Sim

- Irreversivel

-

Densidade de Energia Macroecondmica ]___
(estimativa final)

Fonte: Elaboragao propria, 2024
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Neste fluxograma, reflecte os conceitos da Fisica Quantica e os processos de crescimento
entropico, na qual, objectivou-se também modelar o nivel da interaccdo entre os indicadores
macroecondmicos em analise. E notavel que, a macroeconomia embriona dois instrumentos para
sua estabilizagdo, e, devido a implementacgdo de novas estratégias que visam conter nivel de estresse
no mercado, cada estrutura passa a ter novas decisdes com uma tendéncia de baixa entropia para
alta entropia. Isto quer dizer, mudang¢as em uma variavel podem influenciar ou impactar todo o
nicleo macroeconémico que passa a reflectir em toda complexidade' devido a interdependéncia
das preferéncias macroecondmicas.

Sendo assim, o modelo proporcionou também estimar a Densidade de Energia Total desse sistema
para avaliar os seguintes padrdes: densidade entropica das varidveis monetaria e fiscal,
possibilidades da reversibilidade do sistema, nivel de auto-consistente dos modelos, bem como as

quantidades das variaveis envolvidas.

Dimensdo da Hipotese 2 (DH2) - Numa interpretagao da logica quantica baseada com as descrigoes
. , . . 1 . . ~ .y . ;.
do principio de incerteza '®, o sistema de interaccio entre as varidveis macroeconémicas
. ALt 17 . o~ . .
entrelacadas coexiste em um estado quantico dual ', onde, a informagao ¢ indeterminada no espago

macroecondémico, e, pode ser determinada através da estimagdo da ME, MEG e da DEM.

3.2.  Estimativa das varidaveis com modelo proposto

Os dados da pesquisa referem-se as séries trimestrais de doze anos, portanto, 2010—2022.

A escolha deste corte reassenta na disponibilidade das séries referentes a divida publica.

A verdadeira complexidade reside em factores como, o comportamento dos agentes, as caracteristicas especificas do
mercado, a dindmica macroecondmica e a incorpora¢do dos dados historicos para previsdes futuras. Nesta condigdo,
para reajustar empiricamente as variaveis, requer uma interpretagdo analdgica com sistema quantizado em uma
sobreposicao de estados até que uma medida seja feita, momento em que o sistema colapsa em um estado especifico.

"®Considerando que, em um espago econdmico, as politicas monetaria e fiscal sdo dois principais instrumentos para
estabilizacdo da macroeconomia, entdo, é conjugavel com o principio de supercordas, onde, uma intersec¢do das
variaveis monetaria e fiscal ndo sdo mutuamente exclusivas, sendo assim, as analises das interacgdes sob forma de
estados quanticos emaranhados podem ser representadas como novo paradigma para compreender o comportamento das
variaveis entrelacadas que dificultam o melhor desempenho das engrenagens do sistema macroeconémico
mogambicano.

'" Na Fisica Quéntica, a luz, apresenta um comportamento duplo, onde, as particulas podem comportar-se como onda e
vice-versa. E, as tendéncias das varidveis macroeconémicas em Mog¢ambique sdo induzidas as vezes com uma forga de
alguns componentes macreconémicos, como, as de recursos naturais e o hiato divida, passando assim apresentar uma
dominancia dual: monetaria ou fiscal devido o aumento da entropia e das caracteristicas do proprio sistema econémico
ao nivel nacional.
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A sua estimagdo com modelo proposto, objectiva basicamente englobar a distincao priori e
posteriori entre as variaveis endogenas e exdgenas. Sendo assim, a Tabela 2 apresenta algumas
variaveis (estimadas em p.p, p.b em logaritmos naturais) em que de certa forma, achou-se

indispensavel ao estudo.

Tabela 2 —Descricao das variaveis ¢ dos dados

Variavel /Forma Nomenclatura/Descri¢ao Fonte
[SELIC - Taxa MIMO Taxa de juros Over/Selic e taxa prime (a.m) AMB e BdM
e MM/ (%)]
[TPC/ (%)] Indice Nacional ao Consumidor Amplo (a.m) INE e MEF
[TCR e INPC/ (log)] Taxa de Cambio Real e Taxa Efectivo Real (p.b e p.p: acum. 12 AMB e BdM
meses em 100 p.b/ano)
[NFSPOP e NFSPPRI/
(% PIB) - acum. 12 Necessidade de Financiamento do Sector Ptblico e Primario BdM, INE e MEF
meses|
[HDVINT e HDIVEXT/ Hiato Divida Interna e Externa no sector publico liquido BdM e MEF
(% PIB)]
Taxa de juro da Felicidade Permanente de Cedéncia e dos
[FPC e FPD/ (log)] Depdsitos BdM
[BaM e TRP/ (%)] Base Monetaria e Taxa de Risco Pais AMB e BdM

Fonte: Elaboragéo propria, 2024

Uma vez que as variaveis da Tabela 2 encontram-se no estado da sobreposicdo quéntica'®, o
objectivo principal desta seccao foi de testar empiricamente a relagdo funcional através da dedugao
quali-quantitativa da direc¢do e causalidade entre as principais varidveis. Esta deducao sera baseada
também com o indice de crescimento entropico para estimar a Densidade de Energia
Macroecondmica em relagdo a Fungao Impulso Resposta. Por razdes de clareza e simplicidades, as
decomposicoes das matrizes nas variancias de D(SELIC), D(IPCA), D(TCR), D(NFSPOPE),
DNSPPRI, D(DIVINT), D(DIVEXT), D(INPC), D(FPC), D(FPD) e D(TRP) foram agrupadas em
forma do indice do crescimento entrdpico e os seus estados (baixo, estavel/médio e alto — Tabelas
de Apéndice II). Todos graficos foram simulados com auxilio de Golden Software Grapher—

versdo 20.0.2.3217.

1 .~ N . . . . . .
¥Sobreposi¢io quantica significa que um sistema coexiste parcialmente em todos estados antes de medir.
" Disponivel em: { Jitips://mysofiwarefree.com ).

22


https://mysoftwarefree.com/

4. SIMULACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Neste capitulo sao apresentados os resultados da pesquisa baseada com as descrigdes que
foram apontadas nas sec¢des anteriores, e, a estimacdo da modelagem Econofisica ora proposta,
ocorre em duas etapas. Em primeiro lugar, simula-se teste de interferéncia entre as variaveis das
politicas monetaria e fiscal objectivando identificar o nivel da Energia Interna Macroeconémica
disponivel ou indisponivel, bem como a tendéncia da entropia do sistema monetaria e fiscal. Uma
vez que as duas politicas ndo podem ser tratadas de forma isolada, mas sim como um sistema com
variaveis entrelagadas, na segunda etapa, ¢ inferida a estimagdo da Densidade de Energia
Macroeconémica Global que visa incorporar outlies ocultas ou indistinguiveis em que, de certa

forma, pode influenciar um possivel choque ao sistema macroeconémico mogambicano.

O facto de englobar a entropia macroeconémica, principio da dualidade e entrelagamento
quantico no estudo da interac¢do entre as politicas monetaria e fiscal, justifica-se pela tentativa de
buscar os métodos ou as descri¢gdes universais com clareza que sirvam como opg¢des de Optima
combinagdes quando se toma decisdo em ambas partes, pois, a economia mogambicana, ndo esta

numa ilha e muito menos imune para escapar das vulnerabilidades ao nivel local e/ou global.

4.1. Estimacado dos resultados e andlise do teste de sensibilidade

Nesta seccao foram simuladas as variaveis com intuito de detectar as interferéncias dos
estimulos dos coeficientes das variaveis monetaria-fiscal. Para tal, determinou-se o estimulo das
taxas em vigor: indice de entropia (maximo/minimo) e variavel monetaria (taxa SELIC) e taxa de

juro MIMO_MMI, ambos adoptados pelo Banco Central.

Os resultados simulados na Figura 4 corroboram com estudos conduzidos pelo Anagnoste &
Caraiani (2019), Ferreira (2012) e Lima & Duarte (2021), onde, a Fun¢dao Impulso Resposta de
SELIC em relacao ao indice de entropia, indica uma interferéncia significativo em toda cadeia dos
mercados financeiros e nos mercados de bens e servicos, pois, pela sua caracteristica, a
determinagdo depende de muitas varidveis. Relativamente a taxa MIMO adoptado pelo Banco
Central, os resultados indicam que, devido aos maiores indices de incertezas, situagdes climatéricas,
geopoliticos (externo e interno), o seu reajusto afectou as demais taxas da politica monetéria que

resultou também uma possivel avalanche nas variaveis da politica fiscal, pois, existe uma correlagao
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muito forte em todas variaveis macroecondémicas ao nivel nacional. Diante disso, o teste de
maximizacdo ¢ minimizacdo de entropia mostrou sinal positivo na captura do comportamento,

apesar da maior inclinagdo da curva de SELIC ter maior impacto em todas variaveis (M2 a MS).

Figura 4: Estimacdo da Fung@o Impulso Resposta em relagdo ao teste de maximizagdo e minimizagao do
indice de entropia (SELIC e MIMO_MMI)

Response of _LOG_ENTROPY_to LOG_ENTROPY SELIC Response of_LOG_ENTROPY _to LOG_ENTROPY MIMO_MMI
8 A 8

\

2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 n u 26 2 4 6 8 10 1 14 16 18 20 2 24 26

——— ENTROPY—— D(SELIC)——ENTROPY | | ENTROPY D(MIMO_MMI) —— D(SELIC) _|

Fonte: Elaboragao propria, 2024

Em relagio ao Indice de Preco de Consumidor (IPC) e o Indice Nacional de Pre¢o ao
Consumidor (INPC) nos mercados de bens e servicos, os resultados da pesquisa indicam nao haver
uma interferéncia muito significativo em relacdo ao indice de entropia (Figura 5), pois, a inflagao

mostrou desvio normal devido os reajustos adoptados pelo Banco Central e o governo.

Figura 5: Estimacdo da Funcao Impulso Resposta em relagao ao teste de maximizagao e minimizagao do
indice de entropia (IPC e TCR_INPC)

Response of LOG _ENTROPY to LOG _ENTROPY IPC Response of LOG_ENTROPY to LOG _ENTROPY TCR_INPC

8 8

2 4 6 8 10 1 u 16 18 0 n u % 2 4 b 8 10 v 14 16 18 0 0 u %

[—— ENTROPY —— D(IPC) —— D(SELIC) | [—— ENTROPY —— D(TCR INPC) —— D(SELIC) |

Fonte: Elaboracgao propria, 2024
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Os resultados do teste de sensibilidade para NFSPOP e orcamento primario NFSPPRI
ilustradas na Figura 6, indicam que, o indice de entropia para SELIC apresentou um choque nao
significativo da decomposi¢ao nas variaveis da politica monetaria, razao pela qual, facilmente sao

capturados os seus desvios (M2 a M24).

Figura 6: Estimacdo da Fung@o Impulso Resposta em relagéo ao teste de maximizagdo e minimizagao do
indice de entropia (NFSPOP e NFSPPRI)

Response of _LOG_ENTROPY to LOG_ENTROPY (NFSPOP) Response of LOG_ENTROPY to LOG_ ENTROPY _ NFSPPRI

2 4 6 8 10 1 1 16 18 20 2 2% 26 2 4 6 ] 10 12 14 16 18 20 2 28 26

—— ENTROPY —— D(NFSPOP) —— D(SELIC) | |[—— ENTROPY —— D(NFSPPRI) —— D(SELIC)

Fonte: Elaboragao propria, 2024

Para o nivel de endividamento (interno e externo) oriundo da politica fiscal ora simulado na
Figura 7 (M2 a M10), indica que o indice de entropia interfere directamente na politica monetéaria,
onde, o Banco Central ¢ obrigado a tomar decisdes e reajustos imediatamente para conter esta
situacdo. Esta decisdo, passa a ser sentida em toda segmentagao dos mercados financeiros (exemplo,

elevada ou baixa taxa de juros MIMO_MMI reajustada trimestralmente).

A simula¢do por método entropico, mostra claramente que, independentemente da politica
fiscal aparentar ser livre do hiato divida, o nivel de crescimento da entropia (M10 a M24) em todas
variaveis macroeconomicas continua ser irreversivel devido a interferéncia da taxa SELIC.
Empiricamente quer dizer, a divida afecta de forma directa ou indirectamente nos mercados
financeiros e em toda segmentacdo do mercado de bens e servigos, porque existe outras varidveis
correlacionadas e indetectaveis que induzem o maior endividamento por parte da entidade fiscal.
Esses resultados também foram obtidos estatisticamente pelo Patra & Hiremath (2022), onde, a
atuagdo da politica monetéria afecta a estrutura de choque fiscal o que pode evidenciar uma pressao
ou uma possivel choque entropica das taxas de juros de natureza spread adoptados pelos Bancos

Centrais.
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Em outras palavras, o hiato divida (DIVINT DIVEXT) relacionada aos gastos do governo
afecta os bancos comerciais, porque estdo entrelagadas em uma rede globalizada de dividas e de
empréstimos em um periodo indexado, e, qualquer anomalia local ou externa pode induzir para um

estimulo de elevadas taxas de juros (M2 a M10).

Figura 7: Estimacdo da Fun¢@o Impulso Resposta em relagdo ao teste de maximizagdo e minimizagdo do
indice de entropia (DIVINT e DIVEXT)

Response of _ LOG_ENTROPY to LOG_ENTROPY DIVINT Response of LOG_ENTROPY to LOG_ ENTROPY DIVEXT

|—— ENTROPY —— D(DIVINT) —— D(SELIC) | |—— ENTROPY —— D(DIVEXT) —— D(SELIC) |
Fonte: Elaboragao propria, 2024

Figura 8: Estimacdo da Funcdo Impulso Resposta em relagdo ao teste de maximizagao ¢ minimizagao do
indice de entropia (FPC_FPD e BaM_TRP)

Response of _LOG_ENTROPY to LOG_ENTROPY FPC_FPD Response of _LOG_ENTROPY to LOG_ENTROPY BaM_TRP
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ENTROPY D(FPC FPD)—— D(SELIC) | | ENTROPY D(BaM TRP) —— D(SELIC) |

Fonte: Elaboragao propria, 2024

Finalmente, os resultados simulados para FPC_FPD indicam um desempenho significativo da
taxa permanente dos depositos em relagdo aos reajustos da BaM (M 10 a M24) da Figura 8. Isto quer
dizer, as taxas optimizadas e depositadas pelos bancos comerciais em relagao a liquidez mantiveram
com um desempenho equilibrado devido as decisdes tomadas pelo Banco Central, apesar da taxa da

BaM de 2010 a 2016 oscilava no intervalo de confianca de 3,5% e a taxa MIMO com um
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incremento maximo de 21,75% no segundo trimestre de 2017 e minimo de 17,25% no ultimo

trimestre de 2022 (vide Figura 1 na Revisao Empirica e Tabela 1 nos Apéndices).

Em resumo, o estudo da revisao da literatura tedrica aponta que, a macroeconomia ¢ catalisador
que visa impulsionar o crescimento e estabilidade econdémico. E, para estudar este crescimento,
geralmente sdo definidas as politicas macroecondmicas que podem ser monetaria e fiscal. Do outro
lado, em um espago econdmico as variaveis (agentes) desses instrumentos ndo estdo desassociadas
nos mercados financeiros e nos mercados de bens e servigos, razdo pela qual, ndo podem ser
tratadas de forma isoladas, porque, directa ou indirectamente, as decisdes tomadas por cada uma,
pode afectar a outra, sendo que os efeitos fazem-se sentir no mesmo sentidos e direc¢do contréria,
resultando assim em avalanche ou cao que, mesmo com os calculos ou modelos sofisticados, podem

nao ter solucdes imediatas.

No mesmo contexto, constatou-se que, apesar de muitos estudos mostrar uma resiliéncia face
aos desafios das decisdes tomadas por cada politica, seja ela de dominancia fiscal ou monetaria,
verifica-se uma persisténcia das catastrofes e crises econdmicas nos paises desenvolvidos bem
como em via de desenvolvimento. Esta razao atigou aos académicos do campo de Fisica em debater
os fendmenos econdmicos através do campo designada Econofisica (unido entre a Fisica e
Economia) com auxilio dos métodos ou modelos apropriados que possam auxiliar ou consolidar as
abordagens existentes. Um desses métodos que vem ganhando espago e sucesso ¢ o estudo da

evolucdo de Entropia de um sistema macroecondomico.

Diante desse pressuposto, uma visdo de estudo duma economia com alta entropia e sujeita as
interconexdes das variaveis macroeconémicas pode ser andloga com as trés areas da Fisica:
Mecanica Classica (estudo da forga de ac¢do-reaccdo entre as duas politicas), Termodinamica
(estudo do grau de irreversibilidade entropico) e Mecanica Quantica, onde, os agentes entrelacam-se
infinitamente nos mercados financeiros e nos mercados de bens e servicos com um comportamento
dual devido a forte correlagdo do indice de entropia (incertezas, desinformacdao por parte dos
agentes, dispersao, desordem, surpresa, causalidade, imprevisibilidade, indeterminagdo, estresse do

mercado, diversificagdao das decisdes monetaria ou fiscal, aleatoriedade e turbuléncia).

Os resultados da literatura empirica indicam que, Mogambique apos alcangar a independéncia
em 1975, a economia ainda encontra-se no estdgio ou processo de mutacao devido as estratégias

que tem sido implementadas por parte do governo ou das outras entidades. Com a fundagdo do
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Banco Central sob decreto n° 2/75 de 17 de Maio, o desempenho macroeconémico mostra sinal de
robustez. Do outro lado, as decisdes implementadas pela essa entidade (implementacao da taxa de
juros de spread), afecta de forma directa ou indirectamente a politica fiscal, porque os agregados

das duas politicas interagem mutuamente.

Adicionalmente, as decisdes tomadas pela entidade fiscal também afectam a politica monetaria.
Por exemplo, as pressdes inflaciondrias, endividamentos (externo ou interno), gastos publicos,
consumo ¢ investimento, necessidade de financiamento no sector publico, afecta a entidade
monetarista que reflecte na restricdo de crédito no Banco Central, pois, o Banco Central ¢
considerado como banco emissor, banqueiro do estado, fiscalizador do sistema de pagamento,
consultor do governo, gestor das disponibilidades externas; intermediario e supervisor das

institui¢oes de créditos e sociedades financeiras.

Diante dessa analise e sob ponto de vista Econofisico, constatou-se que, devido a quantidade
de informagdo de baixa para alta energia em que cada variavel contém, a macroeconomia tende a
ganhar outros estados inesperados. Uma das razdes para essa tendéncia pode estar aliada a
densidade dos estados entropicos das outras variaveis indetectavel (electroes que escapam no ntcleo
ou da eletrosfera principal devido ao excesso ou défice de energia), na qual, havera divergéncia dos
estados energéticos (uma politica pode implementar estratégias para ganhar estabilidade energético

sem que haja uma concordancia).

Para uma possivel sugestdo dessa outlie, deve ser estimada a energia local das varidveis
conhecidas que impacta o crescimento macroecondmico com um possivel erro, seja de natureza
interna ou externa em ambas entidades, portanto monetéria e fiscal. E para estimacao deve-se basear
com o hiato em que o Banco de Mogambique estima trimestralmente (taxa MIMO) com um estado
de entropia em que pode surpreender ou abrandar o sistema macroeconémico ao nivel nacional,

independentemente da for¢a de concorréncia que actua entre as duas politicas.
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4.2. Estimacdo dos cendrios nos ciclos macroeconémicos com modelo proposto e suas

implicagoes sobre a conjuntura da macroeconomia mocambicana

Como foi destacada anteriormente que, o comportamento da macroeconomia mog¢ambicana
tende a alta entropia, embora que aparenta as vezes ter uma tendéncia de crescimento optimista em
um certo periodo. Essa caracteristica ¢ impulsionada pelas varidveis das politicas monetaria e fiscal

que estdo entrelagadas em estados fortemente correlacionadas no mercado de acgdo.

Entretanto, sob ponto de vista estreitamente da mecanica classica pode-se afirmar que, as
variaveis macroecondmicas movimentam lentamente. Isto ndo acarreta a reorganizacao dos
agregados da economia, pois, o Banco Central e as autoridades fiscais em Mogambique mantém as
forgas dos atritos de todos componentes macroecondomicos nos seus lugares. Porém, um pequeno
abrandamento seja ele externo ou interno, coloca todas varidveis sob forma de "conmvulsdo".
Outrossim, essa "convulsdo" pode atingir uma certa magnitude, e, o nlicleo macroecondémico ao
nivel nacional moverd de forma subito e violento, como consequéncia disso, os mercados
financeiros sdo atingidos sob forma de restricdo de crédito no Banco Central, elevada taxa de juros
que faz-se sentir nos bancos comerciais. E, nos mercados de bens e servigos havera uma elevada
taxa de impostos fiscais, maior endividamento (interno ou externo), por exemplo. Outrossim, na
macroeconomia nao existe forca solitaria, segundo as descri¢des da mecanica newtoniana, portanto,
a 3* lei de Newton (par de ac¢do-reac¢do), entdo, denota-se a coexisténcia da densidade de energia
macroecondmica que corresponde a razdo de todas informagdes disponiveis ou indisponiveis entre
as duas politicas por unidade das varidveis que induzem as interac¢des de curto, médio ou a longo

prazo.

E, por se tratar duma economia que tende alta entropia, isto ¢, economia subjacente a elevados
indices de incertezas, dispersdo das informagdes, grau de desordem, causalidade, indeterminagao,
estresse do mercado, diversificagdo das decisdes, turbuléncia entre outros fendmenos atipicos,
simulou-se os estados das densidades macroecondmicas em relagdo a evolugdo dessa entropia bem
como as taxas implementadas no mercado, seja de natureza monetaria ou fiscal. Ainda nesta
ambiguidade, foram também dimensionados e estimados os trés cenarios: curto, médio e longo
prazo que correspondem ao numero total das observagdes (detectaveis e ocultas), uma vez que, a

. \ . D , . . ~ y .
macroeconomia tende & alta entropia®®. Em um espago econdomico, as simulagdes do cenario I

%% Ver as analogias do Postulado 2 e 3 conjugado com as interpretagdes Econofisica da 1* e 2* lei da Termodindmica.

29



(Figura 9) indicam que, quando o numero das observagdes for de pequena dimensdo, a Densidade
de Energia Macroeconémica (DEM) ¢ sentida quase em todos niveis (baixo, médio e alto). Diante
desta vulnerabilidade, o Banco Central e as autoridades fiscais, agem imediatamente por meio da
restricdo de crédito bancario, reajustos das taxas de juros de spread e estimulacdo ou reajustes das

taxas fiscais para acompanhar todas as incertezas a curto prazo.

Como sugestdes, o Banco Central e as autoridades fiscais, primeiramente, devem garantir e
determinar, de forma gradual, os melhores canais de transmissdo com clareza, fidelidade, coeso e
consistente, ciente que, todas varidveis coexiste em todos estados com uma densidade de energia
macroecondémica, ndo s6, mas também encontram-se sob forma de sobreposicdo quantica que
afectam as metas de inflagdo através das decisdes tomadas trimestralmente por trata-se de um
processo entropico com estados irreversiveis. Segundo, o BdM, ao determinar s suas metas
inflacionéarias, deve ter uma precaucao, pois, a politica fiscal tem as suas metas e os seus objectivos
que podem afectar todo o ntcleo da politica monetaria devido a forte correlagdo entre as variaveis
entrelagadas. E por ultimo, quando implementa-se novo regime que acompanha o crescimento
entropico da macroeconomia mog¢ambicana, o BAM deve ensinar os agregados do mercado (bancos
comerciais e outros agregados) sobre as suas metas multidimensionais, bem como as estratégias que
possam, possivelmente, assegurar os indices de incertezas de origem natural, geopolitico interno ou

externo.

Cenario 1

Figura 9: Estimacao do estado parcial ou total da entropia macroeconémica a curto prazo
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Relativamente ao segundo cendrio simulado na Figura 10, mostra claramente que, a janela
temporal das observacdes em relacdo aos indices entropicos a médio prazo, aparenta acompanhar
com clareza a DEM, independentemente das taxas em que o Banco Central e as autoridades fiscais
adoptam. Neste sentido, a pesquisa sugere que, o BdM deve estimar os estados das varidveis
entrelagadas através das simula¢des do crescimento entropico do passado e do futuro bem como
analise do grau de reversibilidade dos eventos que possam convulsionar o sistema macroecondémico
ao nivel nacional, e, adicionalmente, o BdM deve ainda garantir que, os agentes entrelagadas em
toda segmentacao da banca mogambicana tenham um investimento so6lido, robusto, saudavel e com

clareza por meio das comunicagdes realizadas pelo CPMO.

Do outro lado, a autoridade fiscal deve potencializar e estimular o maior investimento no
sector publico e privado através de alargamento e diminui¢do das taxas fiscais, reduzir e determinar
o melhor posicionamento exequivel do nivel de endividamento interno e externo, garantir o
financiamento ao sector publico e privado (como as PEMs) de forma permanente para que a
economia nao entre em colapso e em crise, independentemente do nivel de estresse que o nucleo

macroecondémico se encontra, porque a economia mogambicana tende a uma alta entropia.

Cenario 11

Figura 10: Estimacdo do estado parcial ou total da entropia macroecondmica a médio prazo

IN
o
o

DEM alta T e

N W W
o N O
o o O

N
N
(=]

<K e > DEM estavel/média <

- N
(2] o
o o

Total de observagdes

N
o

focd
o

DEM baixa
.......... DlGorerrares

»
(LG

3

o 4 ]

T35

5 3

€ 25 —]

S 2

g5 —]

sy

05 — — ﬂ D

0 1
L L O B B O DO L D D R
§222833335628852p288333382888 =282

Fonte: Elaboragao propria, 2024
Obs. DEM: Densidade de Energia Macroeconémica

31



Finalmente, simulou-se o terceiro cendrio, Figura 11, onde, notou-se que, teoricamente o
sistema de funcionamento macroecondomico apresenta duas dimensodes. Primeira, a Densidade da
Energia Macroecondémica (DEM) aparenta nao acompanhar as observagoes totais (eventos locais e
externos). Na realidade o mercado de acgdo ¢ dinamico, e na visdo dos modelos econémicoszl, a
tomada de decisdo de aumentar ou manter as taxas nos mercados financeiros ou de bens e servigos
depende das duas componentes numa dimensdo econométrica que esta relacionada com os cenarios
do crescimento ou aquecimento da economia para acompanhar todos eventos, como indicam os
resultados obtidos pelo Sousa (2026); Bagnath (2016); Ibraimo (2020); Mihaljek (2021) e
Mohamed (2022). E a segunda, os resultados dos trabalhos da revisdo tedrica apontam que, a
determinagdo e a estimacdo dos erros para alguns indicadores macroeconémico deve ser
determinado através de lente com um modelo semiestrutural, porque os mercados apresentam
indices de eficiéncia das informagdes com existéncia de erro independente, como por exemplo,
determinagdo da taxa de inflagdo (curva de Phillipp); taxa de politica monetéria (regra de Taylor),
teste de causalidade com uma defasagem (teste de Granger), como foi destacada na estrutura e

detalhes do modelo no Capitulo II1.

Na visdo da Mecanica Quantica em relagdo a Figura 11, pode-se destacar que, as variaveis
macroeconémicas ou agentes do mercado de accdo ao nivel nacional, encontram-se entrelacadas®
desde os mercados financeiros bem como nos mercados de bens e servigos, razao pela qual, a DEM
coexiste em todos niveis, independentemente do estado entropico da macroeconomia que pode ser
encontrado em um estado de sobreposi¢dao. Nao s6, mas também o nuicleo macroeconémico
encontra-se em movimento, embora que aparenta ser estavel, e, qualquer ac¢ao fiscal ou monetaria
que ¢ implementada por cada uma pode atingir uma certa magnitude com a mesma direc¢do mas
sentidos contraria (3* lei de Newton em conformidade com a Figura 1 de Apéndice II), o que pode
convulsionar o sistema macroecondomico devido a for¢a de ac¢do-reacg¢ao, como afirma o Golan et
al. (1996); Ferreira (2012); Garlaschelli (2017) e Bielinskyi et al (2020). Neste vertente, a pesquisa
sugere que, a determinacao das taxas de juros adoptadas pelo Banco Central e pelas autoridades
fiscais ndo deve basear apenas peranta choques, mas sim, um exercicio regular entre as ambas

politicas (o BdM deve ter acesso a todos instrumentos do MEF).

2 Ver os detalhes da Tabela 1 da revisdo tedrica.

2 Ver as simulagdes da Figura 4, 5,6 ¢ 7.
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Cenario 111

Figura 11: Estimacao do estado parcial ou total da entropia macroeconémica a longo prazo
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Obs. DEM: Densidade de Energia Macroeconémica

Resumindo, nas simulag¢des da Figura 9, 10 e 11, o indice de entropia que acompanha a linha
horizontal no centro, denota-se "gaps" de eclipse monetaria-fiscal com baixa DEM (total ou
parcialmente) em alguns casos, isto significa, os estados energéticos das densidades parciais ou
totais das varidveis ocultas ou indetectaveis sdo pequenas, razdo pela qual ndo sdo mostradas,
porém, as suas anomalias podem convulsionar todo o niicleo macroeconomico. Adicionalmente, as
linhas verticais tracejadas indicam variaveis cuja o nivel da DEM aparenta ser nulo. Na realidade
essas variaveis apresentam o mesmo nivel da DEM quanto comparada com qualquer variavel
conhecida devido ao comportamento dual (o indice de entrelagamento coeexiste em todos estados
macroecondmicos) que podem influenciar uma possivel convulsao do nlicleo macroeconémico. Os
restantes niveis e estados das varidveis macroecondémicas, como hiato de D(SELIC), D(IPCA),

D(DIVINT DIVEXT), D(INPC) e D(TRP) sdo detectados por qualquer modelo.

Desafios entropicos e oportunidades das politicas macroeconémicas em Mocambique
numa dimensao inclusiva, sustentavel, resiliente e inovadora. A combinag¢do dos métodos e
diferentes areas de conhecimento deve ser enxerguida como novo paradigma no panorama de
debate de crescimento econdémico. E, a economia mogambicana por ser dindmica e tdo jovem, com
apenas quarenta e nove anos de independéncia, ndo fica atrds nesta visao.
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Em muitos paises desenvolvidos encontram-se no estdgio crescente na abordagem sobre as
quatros dimensdes para o crescimento da economia: inclusdo, sustentabilidade, resiliéncia e
inovagao, pois, consideram que, o crescimento da economia de cada pais tem as suas caracteristicas,
trajectorias e sectores que impulsionam o crescimento da economia, como, sectores privados,
publicos, recursos naturais entre outros. Para potencializar a espinha dorsal do crescimento da
macroeconomia mogambicana € necessario identificar e criar sinergias nessas areas com uma visao
inovadora que possa catapultar e estimular a comunicacao entre as politicas macroecondmicas. E,
de forma especifica, apos identificio de alguns desafios que dificultam o melhor desempenho ou
engrenagem macroecondémico, na caixa 1, o estudo sugeriu as oportunidades que podem
potencializar a realidade da macroeconomia mogambicana baseando com as analogias dos trés

postulados® referidos anteriormente no Capitulo 1.

CAIXA 1. POTENCIAIS VANTAGENS DA ABORDAGEM ECONOFISICA NO
ESTUDO DA INTERACCAO ENTRE AS POLITICAS MACROECONOMICAS
MOCAMBICANA NUM CONTEXTO DE DESAFIOS ENTROPiICOS

1.  Para que haja um crescimento inclusivo diante dos desafios encontrados, a pesquisa
sugere que o Banco Central deve colocar na pratica, de forma gradual, os resultados obtidos nessa
pesquisa por meio da inclusdo multidisciplinar (economistas, analistas do mercado e fisicos), o
que permitiria o melhor aprofundamento e andlise dos principais pilares que impulsionam o

funcionamento ideal das engrenagens macroeconomicos ao nivel nacional;

2. Uma anadlise sustentdvel ao nivel macroecondmico permitiria que o Banco Central
garante e assegure o melhor para futura geragdo. Ou seja, as praticas nas questdes de ESG
(Sustentabilidade Ambiental, Social e de Governanga Corporativa) devem potencializar um
crescimento robusto e sustentavel, ndo apenas no sentido micro, mas também nas questdes de
regulamentagdo das institui¢des bancarias do tipo S1, S2, S3 ou at¢ mesmo S4 com uma agenda

focalizada que analisa todos componentes do mercado de ac¢ao;

> Ver as analogias propostas nos Postulados 1,2 e 3.

34



3. Jogando o papel da Econofisica e sugestdes resilientes na macroeconomia
mocambicana diante do aquecimento e de tantas adversidades da economia ao nivel local e/ou
global, a natureza, visao, missao do estudo do crescimento da entropia e as decisdes operacionais
adoptadas pelo Banco Central, ajudariam os sectores que impulsionam o crescimento
macroeconémico, como: instituicdes bancarias, sociedades, empresas privadas e publicas,
familias entre outros em repensar e priorizar uma analise macro através de algumas questoes:
Como adequar a regulagdo do Banco Central? Qual ¢ a estratégia para que as novas decisoes
tomadas pelo Banco Central ndo tenham efeitos colaterais? Como incluir os clientes que estdo
sujeitos aos riscos de transicdo, ao risco fisico, climatico ou ambiental e como incluir no prego de

crédito?

4. Uma visdo inovadora para o crescimento sustentdvel da macroeconomia
mogambicana, tal como a predisposicdo do Banco Central e ao Ministério da Economia e
Financas, deveria estar, de forma unanime no foco "quant" para que a sociedade, e,
consequentemente o Banco de Mog¢ambique nao tenha riscos asseverados diante dos indices de
incertezas. Finalmente, o Banco Central deve adoptar uma condugdo de abordagem qualitativa,
onde, ¢ analisada toda decisdo que possa manter as forcas dos atritos das varidveis
macroeconémicas, ¢ a outra face que é quantitativa, na qual, o Banco Central deve ter todas
ferramentas (mesmo que haja limitagdo das outras politicas) para que muitas areas como,
Econofisica e Estatistica Pura, possam gerar diferentes solucdes e padrdoes para andlise
macroecondémica que aproxima a realidade da economia mogambicana. Sendo uma das vantagens

¢ de permitir que o Banco Central tenha decisdes antecipadas diante de incertezas.
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5. CONCLUSOES, SUGESTOES E RECOMENDACOES

Através das simulagdes e demostragdes dos dados, foi possivel aplicar os métodos e modelos
da Econofisica oriundo de entropia para analisar a interac¢ao entre as politicas monetaria e fiscal
bem como os seus impactos sobre a macroeconomia mogambicana. Apds uma revisao bibliografica
extensiva, constatou-se que, nos paises desenvolvidos encontram-se no estagio avangado no estudo
desse eixo tematico, e, em Mocambique ha "gap" no tratamento dessa matéria. Adicionalmente, os
resultados empiricos revelam que, em muitas economias optam pela diversificagdo das abordagens
no estudo da interacgdo entre as politicas macroecondmicas para consolidar os modelos ¢ as teorias
existentes. Uma das areas emergentes ¢ em ascensao que analisa os fendmenos econdmicos ¢ a
Econofisica, onde, sdo empregos os modelos, técnicas e ferramentas competentes oriundos dos
fisicos, sendo, um desses métodos que a presquisa recorreu € a entropia macroeconémica. Aliada
ainda a revisdo empirica no periodo em andlise, os resultados simulados indicam que, em
Mogambique o nucleo macroecondémico comporta-se como se fosse um sistema quantico dual
(tendéncia de eclipse monetaria-fiscal), por onde, a politica monetaria aparenta ter maior
dominancia devido a influéncia da inflagdao dos pregos das commedities, e, as vezes tende a ter uma

dominancia fiscal, devido o hiato divida.

Essa caracteristica estd aliada pela forte dominancia das varidveis do sistema
macroecondémico que estdo entrelacadas e correlacionadas, onde, o comportamento monetaria ou
fiscal ndo pode ser explicada com exactiddo por si proprio sem que a outra parte seja mencionada, o
que pode impactar os estados da energia nas outras politicas. Como resultado, o Banco de
Mocambique tende adoptar a politica monetéaria ndo expansiva, passando assim a ser reflectida nos
mercados financeiros (cambial, monetaria e capital) por meios de empréstimos bancarios e taxas de
juros, e, para o nucleo da politica fiscal a sua forca terd efeitos nos mercados de bens e servicos,
como ¢ o caso da procura através dos reajustos das taxas de impostos nas PEMs, rajustos de salario
no sector publico, permanecendo em movimento interactivo e entropico segundo as descri¢des da 3?
lei newtoniana (quando uma for¢a de ac¢do € aplicada a um corpo ou sistema, surgird uma outra

forca de reac¢do que actua na mesma direc¢do mas sentido contrario).

Na base das simulagdes dos dados com o modelo proposto, os resultados indicam que, pelas

caracteristicas da economia mogambicana, o sistema da interac¢do entre as politicas monetaria e
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fiscal, ndo deve ser tratado de forma isolado, pois, para além das variaveis conhecidas, existe outros
outlies ocultas que nao sdo detectados pelas abordagens cientificas, mas os seus efeitos podem
convulsionar a macroeconomia. Uma das razdes desse movimento estd aliado ao nivel ou estado
parcial e/ou total da Densidade de Energia do sistema macroecondmico como um todo. A outra
prevaléncia dessa analise prende-se ainda nos estimulos dos cendrios e nos testes de sensibilidade
dos resultados em que cada ciclo macroecondmico apresenta, pois, cada janela temporal tem as suas
proprias caracteristicas € o seu comportamento devido o nivel de incertezas, considerando que a
economia mogambicana tende a ter uma alta entropia, o que vem sendo comprovada com a 2% lei da
Termodinamica (a entropia torna altamente colapsante numa economia completamente dependente
das commodities impulsionando assim o sistema macroecondémico refém e interdependente), como

ilustram os resultados das simulac¢des dos cenarios I, II, III.

Diante de tantas vulnerabilidades que podem dificultar o melhor desempenho da
macroeconomia mogambicana, a pesquisa sugere o seguinte: (i) o Banco Central adopte a politica
monetaria ciente que as decisdes tomadas pela politica fiscal podem impactar a politica monetaria;
(i) O Ministério da Economia e Financas deve manter ao Banco Central informado sobre quaisquer
alteragdes fiscais; (iii) O Tesoureiro com apoio de BVM, Bilhete de Tesouro e AMB deve actualizar
(semanalmente, mensalmente e trimestralmente) sobre as suas necessidades das emissdes e
Obrigacdes, e, finalmente, (iv) o Ministério da Economia e Finangas deve disponibilizar todos
instrumentos das operagdes ao Banco Central para facilitar as demonstragdes e as operagdes em

ambas politicas, porque os seus agregados encontram-se entrelacados.

Como trabalhos futuros, o estudo evidencia a necessidade e em jeito das recomendagdes nas
trés alas: (i) para a comunidade académica — recomenda-se que sejam aprofundados os estudos de
forma unanime por parte dos economistas, fisicos, analistas do mercado, matematicos e estatisticos
para identificar os melhores canais do desempenho equilibrado, eficiente e estratégico rumo ao
crescimento da economia mogambicana; (ii) para o Banco Central — recomenda-se que, primeiro,
adopte a politica monetaria expansiva para estimular maior investimento nas industrias bancarias e
nas PMEs. Segundo, adopte a politica restritiva nos casos excepecionais em que o nucleo
macroecondémico tende a ter comportamento dual; e, (iii) para o Ministério da Economia e
Financas — recomenda-se que sejam elaborados planos de todas actividades que facilitam a

comunicacdo com maior transparéncia, eficiéncia e saudavel entre as politicas monetaria e fiscal.
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Apéndice I

Tabela 1: Valores estimados da Base Monetaria (2010-2016) e Taxa de juros MIMO (2017-2022)

Ano Trimestre *m/MIMO p-b/p.p Taxa
Jun/2010* I 3.20 Meédio+ BaM**
Ap/2011* i 3.38 Médio+ BaM**
Feb/2012* I 3.05 Baixo- BaM**
Dec/2012* v 3.28 Médio- BaM**
Oct/2013* v 3.52 Alto+ BaM**
Aug/2014* il 3.41 Alto- BaM**
Jun/2015* i 3.50 Alto+ BaM**
Out/2016* v 3.43 Alto+ BaM**

1 21,75% 25 MIMO

2017 v 19,50% 150 MIMO

I 15% 75 MIMO
2018 v 14, 25% 75 MIMO
I 14,25% 415 MIMO
2019 v 12,75% 100 MIMO
I 11,25% 150 MIMO
2020 v 10,25% 75 MIMO
I 13,25% 300 MIMO
2021 v 17,25% i MIMO
I 17,25% 1 MIMO
2022 v 17,25% il MIMO

Fonte: Elaboragao propria, 2024. Base de dados: AMB (varios) e BdM (varios).
Obs.: *m (**BaM: Base Monetaria) - Instrumento de controlo adoptado pelo BdM (2010-2016).



Apéndice I1

Nas tabelas a seguir, foram analisados e estimados os seguintes parametros: teste de
causalidade entre as varidveis das politicas monetdria e fiscal (Tabela 1 e 4), indice de crescimento

entropico para todos componentes (Tabela 1 a 4) e a Densidade de Energia Total do sistema.

' Tabela 1: Teste de causalidade vs Densidade de Energia Entropica [ME] Tabela 2: Teste das varidveis distinguiveis vs Densidade de Energia Entropica!
Lag |indice de entropia [baixo/médio]|  Indice de entropia [ako] Lag |Indice de entropia [baixo/médio]  Indice de entropia [akto]
2 lag 0,1 ¥ 2 lag 0,01 ¥

0,3078 -0,3009 0,238 -0,3259
0,3817 #* 02817 **
4 lag 0,3167 -0,5243 4 lag 0,2067 -0,5243
6 lag 0,045 -0,4546 6 lag 0,0245 -0,4546
8 lng -0,4336 -0,1571 8 lng -0,2136 -0,1571
10 lag 0 -0,1306 10 lag 0 -0,1306
12 lag 0 * 12 lng 0 o
14 lag 0 o 14 lag 0 ¥
0 -0,3254 0 -0,0588
16 lag 0 -0,2946 0 -0,1166
0 -0,0621 16 lag 0 -0,3045
18 lag 0 0,1606 0 -0,3254
0 0,1353 18 lg 0 -0,2946
0 * 0 0,1606
20 lng 0 ¥ 0 0,1353
0 * 0 ¥
0 #* 20 g 0 *
2 lag 0 ** 0 02714
0 0.1245 0 0,3337
0 #* 22 g 0 0,2303
0 * 0 0,4102
24 lag 0 0,1112 24 g 0 ¥

Fonte: Elaboragdo propria, 2024

Obs. ME — Maxima Entropia
*Denota significancia estatistica do teste F no nivel de confianga com defasagem de [0,10-0.99].
** Significancia estatistica com nivel de defasagem [0,50-0,01].
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Cont.

' Tabela 3: Teste das varidveis indistinguives vs Densidade de Energia Entropica

Tabela 4: Estimacdo da Densidade de Energia Total [MEG]

Lag |Indice de entropia [baixo/médio]]  Indice de entropia [alto] Lag [indice de entropia [baixo/médio] Indice de entropia [akto] | DEM
2 hg 02321 0 2hag 0,1 0,1234 Estivel
0,134 0 0,308 203259 Baixa

-0,1234 # 02817 # Média

4 lag 0,1235 0 4 g 0,2067 * Ala
6 lag 0 0 0,0445 * Alta
-04336 0 04336 * Ala

10 g 0 0 6 lag 0 0,1306 Fstével
0 # 0 # Média

14 g 0 * 0 * Alta
0 20,0588 14 g 0 0 Fstével

0 -0,1166 0 0 Fstével

0 02045 0 * Alta

0 02054 0 * Alta

16 lag 0 02146 16 g 0 # Alta
18 g 0 0 18 g 0 0 Estivel
0 0,1033 0 0 Estivel

0 * 0 * Alta

20 g 0 # 0 # Media
20 g 0 0 20 lag 0 -0.8704 Baixa
0 * 0 # Alta

0 * 2 g 0 # Alta

0 * 0 # Alta

24 g 0 * 24 lag 0 * Ala

Fonte: Elaboragdo propria, 2024

Obs. MEG — Maxima Entropia Generalizada; DEM - Densidade de Energia Macroecon6mica.
*Denota significancia estatistica do teste F no nivel de confianga com defasagem de [0,10-0,99].

** Significancia estatistica com nivel de defasagem [0,50-0,01].
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Apéndice I11

Figura 1: Resumo da representagdo esquematica do estado ou sistema macroeconémico emaranhado

T 10A0S QO DENS € SEIVIGOS .-
Direcgio e sentido do Spin up*
Politica monetaria .-~ '
........................... .4‘ ) “."._,.-....--........,........
Contém <" Contém
todas Par de acgdo-reacgdo™ todas

variaveis

‘ Politica fiscal

Fonte: Elaboragao propria, 2024

'O sentido de seta indica o grau ou estado de irreversibilidade do sistema macroecondmico: < >

* No sentido convencional da mecanica quantica, o spin refere a uma posicio ou as possiveis orientacdes das
particulas de um sistema quéntico quando imerso a um campo magnético, €, no caso concreto desta pesquisa,
pode ser analoga como posi¢do ou uma orientacdo das variaveis (agentes) macroecondmicas seja elas monetaria
ou fiscal quando imerso a um campo de actuagdo especifico (mercados financeiros ou nos mercados de bens e
Servigos).

O emaranhamento entre as politicas monetaria e fiscal esbocado na figura anterior (Figura 1)
e nos anexos da Figura 1, tem um correlagdo muito forte sem limite. E, o estudo das interac¢des
entre as varidveis deve ser feita através de multidimensionamento da entropia em menor, média e
maior escala. Adicionalmente, as duas politicas macroeconémicas ndo se entrelagam apenas,
quantidade de informacdo em que cada variavel possui ¢ menor para determinar o estado exacto
onde se encontra o estado actual do sistema macroecondémico. Na realidade, isto significa, na
medida em que mega-se a interaccdo monetaria-fiscal, desvenda-se outros mistérios ocultos da
questdo, tornando assim, um fendmeno complexo e desafiadora para uma andlise puramente

analitica.

24 R A . . . . ~
As descri¢des da mecanica newtoniana, especificamente a 3* lei de Newton, destacam que, se uma forga de accdo é
aplicada a um corpo, entdo, surgira outra forca de reac¢do que actua na mesma direccao e sentido contrario.

25 [ [ - ~ .
O comportamento e as caracteristicas de alguns agregados da politica monetaria ou fiscal ndo podem ser explicados
sem que a sua contraparte seja mencionada. Como, elevadas taxas de juros na banca e elevadas taxas fiscais.
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Anexo I

Figura 1: Mapa de rede de ligagdes sectoriais, posi¢do liquida, 2017T3%

___________
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Fonte: Adaptado pelas autoridades mogambicanas e calculo do corpo técnico do FMI (2018)
10 sentido de seta é de devedor para credor: ———> / ------- >

2A espessura da seta representa o tamanho do passivo liquido.

% Segundo FMI (2018); BM (vérios) e ADBG (vérios) o risco macroecondmico pode-se propagar através de uma
recorréncia de tensao bancaria, questdes de liquidez das empresas publicas e privadas e fraca procura dos agregados.
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