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RESUMO: No processo de globalizagdo econémica e conseqtiente
internacionaliza¢ao dos servicos, o turismo internacional passou a ser um
dos principais setores da economia em muitos paises por seu volume e renda
gerada. Com isso, 0 comportamento das receitas de viagens internacionais
torna-se um tema de relevancia. As varidveis macroeconémicas influenciam
o comportamento dos viajantes e, por isso, tém de ser levadas em conta para
o planejamento do governo e dos agentes privados envolvidos na atividade.
Neste trabalho sdo analisadas as inter-relagdes entre as varidveis macro-
econdmicas e as relacionadas com as receitas de viagens internacionais no
Brasil. Isso é efetuado por meio de gréficos e dos coeficientes de correlagio
entre as varidveis. Como resultado da andlise para o periodo entre 1947 e
2003, verificou-se que as varidveis macroecondémicas exercem considerdvel
influéncia sobre varidveis relacionadas as viagens internacionais, tais como a
receita obtida e o niimero de viajantes. Os resultados foram muito influenci-
ados pelas caracteristicas do mercado cambial brasileiro, muito centralizado
e controlado até 1989, quando passou por um processo de liberalizagao.
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ABSTRACT: In the process of economic globalization and services
internationalization the international tourism becomes one of the main
sectors of the economy. As aresult the behavior of revenues from internatio-
nal traveling is very important. Macroeconomic variables have a strong
influence on the behavior of the travelers and have to be taken in account in
the planning by government and private agents. In this paper the relations
between the macroeconomic variables and the ones related with internatio-
nal traveling to Brazil are analyzed. It is verified in the period from 1947 to
2003 that the macroeconomic variables have a strong influence on the
Brazilian international traveling revenues and the number of travelers to
Brazil. The characteristics of the Brazilian foreign exchange market also
influence the results.

KEYWORDS: international traveling revenues; balance of payments; Brazil;
real exchange rate; number of travelers.

Introducao

Neste trabalho procura-se verificar as condicionantes macroecondmicas do
comportamento das receitas com viagens internacionais obtidas pelo Brasil desde o
inicio da divulgagao dos dados do balango de pagamentos, em 1947, até 2003. Con-
sidera-se que a taxa de cAmbio entre o real e 0 délar e o comportamento do Produto
Interno Bruto — piB mundial sejam variaveis que podem explicar o comportamento
tanto das receitas totais quanto do nimero de viajantes que visitam o Brasil.

A importincia do tema dé-se pelo fato de as varidveis macroecondmicas
influenciarem o comportamento dos viajantes e, por isso, ser necessario o conhe-
cimento dessa inter-relacdo para o planejamento do governo e dos agentes priva-
dos envolvidos no setor, especialmente na construgdo e andlise de cendarios
alternativos. Além disso, a magnitude dos valores envolvidos nas contas de via-
gens internacionais do balango de pagamentos torna-as importantes para as con-
tas externas do pais, sendo as belezas naturais do Brasil freqiientemente apontadas
como solugdo para o problema de escassez de divisas do pais, por meio do turis-
mo receptivo. Uma observagao do Gréfico 1 mostra dois fatos importantes. Em
primeiro lugar, a conta de viagens internacionais ¢ sistematicamente deficitdria,
com excecdo de 1989 e 2003, tendo o déficit ficado muito elevado nos primeiros
anos do Plano Real, em decorréncia do aumento das despesas com a sobrevalori-
za¢do da moeda brasileira. Em segundo lugar, as receitas tém valores absurda-
mente baixos até 1989, refletindo a estrutura do mercado cambial brasileiro. Essas
discrepéncias sdo percebidas quando analisados os resultados das contas nacio-
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nais de turismo, em que a participa¢do da exportagdo de servigos turisticos é con-
sideravelmente mais elevada (Rabahy & Rejowski, 2001).2

J Receitas e Despesas de Viagens Internacionais
(Em US$ milhoes de dez./2003)
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Fonte: Calculado a partir dos dados do Banco Central do Brasil.

Grafico 1. Receitas e despesas de viagens internacionais — dezembro/2003 (em
US$ milhges)

Para explicar o comportamento das receitas com viagens internacionais obti-
das pelo Brasil, seré utilizada a analise dos graficos que mostram a evolugdo das
variaveis ao longo do tempo e os coeficientes de correlagao entre as varidveis. Con-
sidera-se que a taxa de cimbio é uma medida de custo para o viajante ao pais, e que
a renda mundial é capaz de explicar parte do comportamento das receitas. O efeito
dessas variaveis pode se dar sobre o valor gasto pelos estrangeiros no pais, sobre o
niimero de visitantes ou uma combinagao de ambos. Por isso, a andlise se daré pelo
valor agregado da receita, pelo nimero de viajantes e pelas receitas por viajante.

O trabalho estd estruturado em quatro tdpicos, incluindo esta introdugao.
Na segdo 2 explicam-se as relagdes esperadas entre as variaveis e a forma de ob-
tenc¢do dos dados. Na terceira se¢do sao mostrados os dados e busca-se a explica-
¢do para o seu comportamento. Sao analisadas as varidveis das receitas com viagens
internacionais, taxa de cimbio real, piB mundial e o 4gio do cdmbio paralelo em
relagdo ao oficial. Por fim, na se¢do 4, sdo apresentadas as principais conclusoes.

2. Os aspectos metodoldgicos e resultados obtidos para o Sistema de Contas Nacionais de Turismo,
a partir da matriz de insumo-produto, sao discutidos em Rabahy e Rejowski (2001).
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E 6bvio que a explicagdo macroecondmica ndo ¢é suficiente para o entendi-
mento do comportamento das receitas com viagens internacionais. Outros as-
pectos, entre mercadoldgicos, sociais e culturais, podem levar a uma compreensao
mais completa das varidveis analisadas e suas inter-relacoes. Os aspectos relacio-
nados a oferta, especialmente a montagem e comercializagao dos produtos turis-
ticos (Escalona, 1991), ndo sao considerados no trabalho, que, dessa forma,
privilegia os aspectos da demanda. H4 uma lacuna na literatura sobre o compor-
tamento e a previsao das receitas com viagens internacionais no Brasil, ao contra-
rio do que acontece com outros paises do mundo, como evidencia o artigo-resenha
de Lim (1997). Exemplos de estudos aplicados a paises sio Akal (2004), para a
Turquia, e Lim e Mcaleer (2001) para a Austrdlia. A notavel exce¢do para o caso
brasileiro sdo os trabalhos de Rabahy (1990, 1992), em que hd um tratamento ana-
litico e quantitativo. As publica¢oes da EMBRATUR, como o Relatério Anual do Turis-
mo (EMBRATUR, 2003a) e o Estudo da Demanda Turistica Internacional (EMBRATUR,
2003b), fornecem dados a partir dos quais podem ser aprofundadas as analises.

Apesar de ser senso comum o fato de o Brasil subaproveitar o seu potencial
de receitas com o turismo receptivo, esses valores sao consideraveis em termos
econdmicos e importantes para o fechamento das contas internacionais do pais.
As receitas com viagens internacionais, medidas pelo Banco Central do Brasil no
balango de pagamentos, representaram, em média, 24% do total das receitas de
servigos do Brasil no periodo 1989 a 2003, e 3% das exportagdes de mercadorias.’
Como pode ser observado no Gréfico 2, durante a maior parte da década de 1990,
a importédncia relativa das receitas de viagens internacionais caiu, apresentando
alguma recuperagdo nos anos mais recentes. O mesmo padréo pode ser verificado
para a propor¢ao das receitas em relacao a exportacao de mercadorias, a principal
fonte de divisas para o pais. Verifica-se, com esses dados, que, proporcionalmente
ao B, a magnitude das receitas, no periodo de 1989 a 2003, é extremamente baixa:
apenas 0,27%, em média. Esses valores oscilaram de 0,11%, em 1996, a 0,5%, em
2003, refletindo em grande parte as oscilagoes da taxa de cimbio. Se, por umlado,
isso evidencia que o pais subutiliza o seu potencial, mostra também que existe
um grande espago para a expansao das receitas.

O turismo internacional é visto como um dos mais importantes setores das
economias de muitos paises, refletindo a internacionalizagdo dos servicos no
contexto da globaliza¢ao econdmica (Fayed & Fletcher, 2002). Isso explica o apro-
fundamento das andlises dos impactos macroecondémicos do turismo por meio do

3. Os célculos estao sendo efetuados com os dados a partir de 1989, por causa do jé referido proble-
ma de pouca representatividade das receitas até 1988, em funcdo da diferen¢a entre o mercado de
cambio paralelo e o oficial/comercial.
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seu efeito multiplicador sobre toda a atividade econémica (Rabahy & Rejowski,
2001) e, inversamente, torna necessario o conhecimento dos efeitos do comporta-
mento da economia como um todo sobre o segmento de viagens internacionais.
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Fonte: Calculado a partir dos dados do Banco Central do Brasil.

Grafico 2. Participacdo (%) de receitas de viagens internacionais em servicos,
exportagdes e pis

Resultados esperados e dados utilizados

Os determinantes microecondémicos das viagens internacionais sao simila-
res aos de qualquer bem ou servico (Varisco, 2003), ou seja, renda do demandante,
preco do produto e de seu substituto ou complementar.* O padrao nos estudos
sobre turismo considera varidveis explicativas para a demanda turistica a renda, o
custo de transporte, o prego relativo a taxa de cimbio e fatores qualitativos® (Lim,
1997). No caso do preco relativo, estd sendo considerado que a taxa real de cdm-
bio seja uma aproximagao desse preco: a moeda local desvalorizada significa que

4. Varisco (2003) aprofunda a discussao sobre os determinantes econdmicos e as limitagdes de sua
utilizagdo.

5. Akal (2003) considera importantes os gastos com promogao no exterior como varidvel explicati-
va. Rabahy (1990 e 1992) inclui, em sua andlise, a ocorréncia de a¢des promocionais no exterior
como varidvel explicativa para a demanda.
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visitar o pafs estd mais barato, porque a mesma quantidade de moeda estrangeira
comprara uma maior quantidade de moeda local. Em outras palavras, a taxa de
cambio real expressa os precos externos em termos de moeda local e, por conse-
qiiéncia, a moeda doméstica mais valorizada significard um prego mais alto para
o0 estrangeiro que visitar o pais. Essa abordagem enfatiza a demanda por viagens
internacionais, deixando de lado um aspecto fundamental que influencia as deci-
soes de viajar, envolvendo a comercializagao dos produtos turisticos por meio de
agéncias de viagem e, especialmente, a montagem e disponibilizagao dos produ-
tos turisticos, efetuada pelos operadores turisticos (Escalona, 1991).°

Supondo que o viajante seja sensivel aos pregos pagos no destino da viagem,
uma valorizagdao da moeda brasileira levaria a uma substituicdo de destinos, com
outros paises tomando o lugar do Brasil, que teria ficado mais caro. O inverso acon-
teceria em periodos em que a moeda brasileira estivesse desvalorizada, porque a
viagem ao Brasil se tornaria mais barata, comparativamente a outras alternativas.

A taxa real de caAmbio é calculada a partir da férmula:

taxa nominal * CPI

CLIS= IGP— DI

sendo que a taxa nominal é a quantidade de moeda brasileira necessdria para
comprar um délar americano, cpi é o indice de pre¢os ao consumidor dos Estados
Unidos e 1Gp-p1 é o indice de pregos do Brasil. Considerando a discussdo acima,
espera-se que haja uma relagao positiva entre desvalorizacdo da moeda brasileira
e as receitas de viagens internacionais.

A segunda varidvel explicativa para as viagens internacionais, além da taxa
de cambio, é a renda no pais de origem. O efeito da renda no pais de origem sobre
as receitas pode se dar de duas formas: por meio do valor gasto pelo viajante ou
pelonumero de viajantes ao pais, ou umacombinacao de ambos. Ao possuir maior
renda, o viajante tera condigdes de gastar mais em sua viagem, o que significa que
deveria ocorrer aumento da receita total, expressa no aumento da receita por
viajante. A segunda possibilidade ¢ decorrente de o aumento da renda possibilitar
que pessoas que ndo podiam viajar passem a fazé-lo, ou seja, haverd aumento do
numero de estrangeiros visitando o pais, 0 que também aumentard a receita total.”

6. A pesquisa com enfoque do lado da oferta na economia do turismo, enfatizado em Escalona
(1991), necessita de maior integracdo com a énfase na demanda adotada neste trabalho, porque o
direcionamento dos fluxos de viajantes é diretamente influenciado pelo comportamento dos produ-
tores/operadores.

7. Akal (2004) encontrou uma forte relagao entre niimero de turistas recebidos e a receita total para
a Turquia, utilizando a técnica econométrica de cointegragao.
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A inclusao do spread do cambio paralelo em relagao ao oficial, na analise,
deveu-se ao fato de o mercado cambial brasileiro ser muito controlado até o final
da década de 1980, refletindo a restricdao de divisas decorrentes dos problemas
com o balan¢o de pagamentos. Com agio, é mais favoravel ao detentor de moeda
estrangeira converté-la no mercado paralelo, em vez do mercado oficial. Com
isso, as operagdes que nio passam pelo balanco de pagamentos levam a
subestimagdo das receitas com viagens internacionais, que tenderia a ser tanto
maior quanto maior o spread.® Conseqiientemente, espera-se uma relagao inver-
sa entre as receitas com viagens internacionais e o spread do cAmbio paralelo. O
resultado esperado para a correlagao entre o spread do cambio paralelo e o niime-
ro de viajantes ¢ positivo, porque um maior spread equivale, para o viajante que
efetuar o cimbio no mercado paralelo, a uma desvalorizagao da moeda brasileira.

Existem outros fatores que também afetam as receitas de viagens interna-
cionais, como o gosto dos viajantes, moda em termos de destinos e publicidade
positiva ou negativa.” Estes fatores, entretanto, nao sao tao faceis de quantificar e,
por isso, nao sao incluidos nesta andlise. Os dados das receitas de viagens interna-
cionais nao se restringem ao turismo, incluindo todos os motivos para as viagens,
como negdcios, tratamento de satide ou esporte. Também estao incluidas, na conta
de viagens internacionais, as receitas obtidas por meio de gastos de estrangeiros
com cartao de crédito no Brasil, mesmo sem a presenca fisica do detentor do
cartdo no pais. Isso, entretanto, nao invalida a andlise, porque os fatores explicativos
e as relagdes esperadas entre as variaveis sao as mesmas.

Os dados utilizados neste trabalho foram obtidos com diversas fontes e pas-
saram por tratamento para as diferentes analises. Os valores das receitas anuais com
viagens internacionais no balan¢o de pagamentos, obtidos no Banco Central do
Brasil (www.bcb.gov.br) em d6lares correntes, foram deflacionados pelo indice de
precos ao consumidor (cpi) dos Estados Unidos (obtido em http://research.
stlouisfed.org/fred2/). A taxa de cambio real foi calculada aplicando-se a férmula
apresentada anteriormente, utilizando-se a cotagdo média no ano do délar dos
Estados Unidos, obtida no Banco Central do Brasil, a média no ano do indice de
precos ao consumidor dos Eua, e a média no ano do 16p1-p1 (Indice Geral de Precos
~ disponibilidade interna) para os precos no Brasil, coletado no banco de dados do
Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada — 1PEADATA (www.ipeadata. gov.br). Essas
taxas de cambio sdo as do mercado oficial/comercial/livre, denominacdo que foi
sendo modificada pelas diferentes regulamenta¢des sobre o mercado de cambio.

8. Os problemas envolvendo a taxa de cAmbio sao discutidos em Rabahy (1990).
9. Um exemplo de publicidade positiva seria a gerada através dos gastos com promogao.
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Dadas as grandes modificacdes ocorridas no mercado cambial ao longo do periodo
analisado neste trabalho, quando, em varias ocasies, o pais passou por crises cam-
biais, também se analisou a inter-relagdo das variaveis associadas as viagens interna-
cionais,com o spread do mercado paralelo de cimbio em relagao ao mercado oficial.
O dado da cotagdo do délar no mercado paralelo também foi obtido no PEADATA. O
agio ou spread do cambio paralelo em rela¢do ao oficial é a diferenca porcentual
entre as cotagoes do d6lar no mercado paralelo e no oficial. O nimero de viajantes
ao Brasil foi obtido na pagina da EMBRATUR (www.embratur. gov.br).

Resultados e analise

Observando-se o Gréfico 3 nao existe, para o periodo analisado, relagao
aparente entre o comportamento da taxa de cAmbio e das receitas de viagens in-
ternacionais. Essa conclusdo é influenciada pelos valores irrisérios das receitas
observadas até 1988. A analise dos coeficientes de correlagao, mostrados nas tabe-
las 1 e 2, confirma essa conclusdo, dado o baixo valor do coeficiente, de apenas
0,1. O coeficiente de correlacdo é um niimero que varia entre -1 e 1 eindica quanto
afastamentos da média em uma varidvel estdo associados a afastamentos da mé-
dia em outra. Quanto mais préximo da unidade estiver o coeficiente de correla-
¢d0, mais as varidveis comportam-se de maneira similar, enquanto valores

Receitas de Viagens Internacionais (em milhdes de US$ de dez./2003)
e Taxa de Cambio Real (valores de dez./2003)
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Fonte: Calculado a partir dos dados do Banco Central do Brasil e Federal Reserve.

Grafico 3. Receitas de viagens internacionais (em milhdes de US$ - dezembro/
2003) e taxa de cambio real (valores de dezembro/2003)
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proximos de —1 indicam comportamento inverso. Se os valores do coeficiente
forem préximos de zero, o comportamento das duas varidveis ndo tem relagao.
Claramente, esses resultados da receita, préoxima de zero até 1988, sao irreais e
decorrem das caracteristicas do mercado cambial anteriormente a sualiberalizacao,
a partir do final da década de 1980. Para contornar esse problema, que geraria
resultados pouco confidveis, também foram calculados os coeficientes de correla-
¢do apenas para o periodo posterior a 1989.

Para os dados a partir de 1989, parece haver a relagao esperada de que um
aumento da taxa de cAmbio real (desvalorizagdo da moeda brasileira) é acompa-
nhado de um aumento das receitas e vice-versa, como mostra o coeficiente positivo
de 0,54 (os coeficientes de correlagdo sdo apresentados nas tabelas 1 e 2). Uma and-
lise do gréfico para o periodo mais recente também indica isso, quando se observa
que as menores receitas foram obtidas nos anos de inicio do Plano Real. Entretanto,
essa explicacdo nao é completa, uma vez que, em 1997 e 1998, o cAmbio continuou
desfavoravel ao turismo receptivo, mas as receitas aumentaram.

O pouco realismo dos dados de receitas até 1988, referido anteriormente,
pode ser ilustrado pela observagao da receita por viajante, mostrada no Gréfico 4.
Os valores das receitas por viajante apresentam-se absurdamente baixos. Os valo-
res observados entre 1983 e 1987, os mais baixos, situaram-se entre 50 e cem
ddlares, o que significaria que o viajante estrangeiro ao Brasil, considerando uma
estada de 12 dias, gastou menos de dez délares por dia. E interessante observar

Receitas de Viagens Internacionais por Viajantes Estrangeiros ao Brasil \
(em US$ dez./2003) e Taxa de Cambio Real (valores de dez./2003) *
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Fonte: Calculado a partir dos dados do Banco Central do Brasil e Federal Reserve.

Grafico 4. Receitas de viagens internacionais por viajante estrangeiro ao Brasil
(em US$ — dezembro/2003) e taxa de cambio real (valores de dezembro/
2003)
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que, nos anos mais recentes, a receita total obtida por viajante retornou para pa-
tamares préximos aos observados no inicio da década de 1970.

A correlagdo entre a receita por viajante e a taxa real de cimbio é de -0,46
para o periodo 1970-2002, e de -0,33 para o periodo 1989-2002. O coeficiente nega-
tivo indica que as duas varidveis tém comportamentos inversos: uma desvaloriza-
¢do da taxa de cambio leva a uma reducao dos gastos por viajante. Isso pode estar
indicando que o viajante estrangeiro faz as suas despesas em moeda doméstica e,
com a taxa de cAmbio desvalorizada, necessita de menos moeda estrangeira para o
mesmo gasto dentro do pais. Em caso de valorizagao da moeda brasileira, é necessa-
rio maior quantidade de moeda estrangeira para 0 mesmo consumo no pais, o que
leva ao aumento da receita por viajante que vem ao pais. Em outras palavras, os
gastos efetuados no Brasil por viajantes estrangeiros parecem nao se modificar, en-
quanto os pregos internos medidos em moeda estrangeira se modificam.

O Gréfico 5 mostra o comportamento do nimero de viajantes ao pais e a
taxa de cambio. Seria de esperar que houvesse uma relagao positiva entre essas
varidveis, porque a moeda nacional depreciada significa que os gastos dentro do
pais se tornam mais baratos em relagdo ao restante do mundo. Aparentemente,
existe uma relagdo direta entre o nimero de estrangeiros viajando ao Brasil e a
taxa de cambio real até 1994. A partir dai, a taxa de cAmbio passa a ficar estavel,
mas o numero de visitantes continua a aumentar. Em 2001 e 2002, apesar da
desvalorizagao real da moeda brasileira, o nimero de visitantes caiu. Esse com-
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(valores de dez./2003)
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Fonte: Calculado a partir dos dados do Banco Central do Brasil e Federal Reserve (cambio real), e da
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Grafico 5. Numero de estrangeiros viajando ao Brasil e taxa de cdmbio real (valores
de dezembro/2003)
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portamento, em 2001 e 2002, pode ter sido influenciado por questoes econdmi-
cas especificas dos paises emissores de viajantes ao Brasil, como piB e taxa de cAm-
bio, conforme ocorreu com a Argentina. Isso seria compativel com o resultado,
obtido por Rabahy (1990 e 1992), de que os fluxos de viajantes ao Brasil, oriundos

" de paises proximos, sdo mais sensiveis a mudangas conjunturais que os fluxos

inter-regionais. A queda do nimero de viajantes também foi influenciada pela
redugao generalizada das viagens internacionais a partir do atentado ocorrido em
Nova York. Verificando-se o coeficiente de correlagdo, este é de 0,3 para o periodo
integral, e de 0,57 para o periodo mais recente (1989-2002). Portanto, os resulta-
dos estdao de acordo com o esperado. Rabahy (1990, 1992) encontrou forte evi-
déncia econométrica da importancia da taxa de cambio para explicar o fluxo de
argentinos ao Brasil, mostrando que uma valorizagao real da moeda argentina
em relagao a brasileira, leva a uma redugao do niimero de chegadas ao Brasil. Esse
resultado com o niimero de viajantes ¢ interessante porque nao ¢ tao influencia-
do pelas caracteristicas do mercado cambial quanto a receita total e aquela por
viajante ingressado no pais. Trabalhos anteriores, como Rabahy (1990, 1992), por
isso, tiveram de restringir-se ao nimero de viajantes.

A relagao positiva entre o nimero de viajantes ao Brasil e o comportamento
do P18 mundial, visivel no Grafico 6, é clara. Nota-se que ha maiores oscilagoes no
numero de viajantes que no PIB, 0 que evidencia a necessidade de analisarem-se
outras varidveis para explicar o niimero de viajantes ao Brasil. Como esperado, a

Nimero de Estrangeiros Viajando ao Brasil e PIB Mundial

6.000.000 140
5.000.000
4.000.000

3.000.000

PIB Mundial

2.000.000

Numero de Viajantes

1.000.000

Fonte: EMBRATUR (namero de viajantes). Calculado a partir de dados do IPEADATA (PIB mundial).

Grafico 6. Namero de estrangeiros viajando ao Brasil e pis mundial
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correlacdo entre as duas varidveis é muito forte, préxima da unidade 0,86 para o
periodo 1970-2002, e 0,9 para o periodo 1989-2002. Essa forte inter-relagao ji
havia sido destacada por Rabahy (1990, 1992).

O comportamento das receitas totais com viagens internacionais e o spread
do cambio paralelo em relacio ao oficial é claramente inverso, como pode ser
visto no Grifico 7. O processo de reducdo do spread do cambio paralelo em rela-
¢d0 ao oficial, decorrente de maior liberalizagio do mercado cambial a partir de
1989, foi acompanhado do aumento das receitas de viagens internacionais. Isso é
explicado pelo fato de, com a redugao do spread, nao haver mais tanto beneficio
com a venda da moeda estrangeira fora do mercado legal. Uma possibilidade que
explica a ocorréncia do pico das receitas de viagens internacionais do inicio da
década de 1990 é a venda de ddlares por brasileiros sem identifica¢do, o que classifi-
caria tais vendas como sendo de estrangeiros. Isso significa que uma parcela das
transagoes efetuadas especialmente por pessoas fisicas passou a ocorrer no mer-
cado de cambio turismo, podendo ser de operagdes que funcionavam como apli-
cacdo financeira, uma vez que as elevadas taxas de inflagao impediam a manuten¢ao
da fung¢do de reserva de valor para a moeda brasileira. Anteriormente, essas tran-
sacOes eram efetuadas de forma sistemdtica no mercado paralelo, mas com a re-
dugdo do spread, podem ter se deslocado para o mercado legal. Como esse
movimento de redugdo do spread e aumento das receitas foi tinico, nao é detecta-
do pelos coeficientes de correlagao, que é negativo, como esperado, mas baixo
paratodo o periodo 1970-2002, e positivo e baixo para o periodo posterior a 1989.
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Fonte: Calculado a partir de dados do Banco Central do Brasil e IPEADATA.

Grafico 7. Receitas de viagens internacionais e spread paralelo
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O ndmero de viajantes poderia ser influenciado pelo spread porque um
spread maior significa maior quantidade de moeda brasileira para uma mesma
quantidade de moeda estrangeira, ou seja, uma redugao de pregos para o visitan-
te. Neste caso, o comportamento deveria ser no mesmo sentido: maiores spreads,
maior nimero de viajantes. Visualmente, nao se consegue detectar esse padrao
no Grifico 8. O coeficiente de correlagao entre as variaveis é negativo, o que pode
ser explicado pela redu¢ao do spread a partir de 1989, ao mesmo tempo que au-
menta o nimero de viajantes.

Algumas conclusdes podem ser tiradas dos coeficientes de correlagao apre-
sentados nas tabelas 1 e 2. Existe uma relagdo positiva muito forte e esperada
entre o niimero de viajantes e a receita obtida. A relagdo entre o comportamento
do numero de viajantes e o comportamento do pi8 mundial também ¢é forte e de
acordo com o esperado, uma vez que maior rendimento das familias no mundo
fara com que haja maior possibilidade de elas viajarem ao Brasil. Esses dois resul-
tados explicam, por conseqiiéncia, a forte relagao positiva entre pi8 mundial e a
receita real.

Dos resultados das correlacoes envolvendo a receita total e a receita por
viajante, é mais prudente analisar os dados do periodo apds a liberaliza¢do do
mercado cambial, a partir de quando nédo havia mais tanta vantagem em vender a
moeda estrangeira no mercado paralelo em relagdo a agentes credenciados pelo
Banco Central do Brasil. Um aspecto importante ¢ a correlagio de 0,54 entre a
receita total com viagens internacionais e a taxa de cAmbio real. Essa correlagdo
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Grafico 8. Nimero de estrangeiros viajando ao Brasil e spread paralelo
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ndo tao forte mostra uma certa insensibilidade das receitas a variavel de custo da
viagem, expressa na taxa de cambio. Como as receitas sao medidas em ddlar, isso
significa que o fato de os gastos no Brasil serem mais acessiveis ndo tem como
conseqiiéncia um grande aumento dos gastos quando medido em moeda estran-
geira. Isso provavelmente significa que os estrangeiros continuamgastando a mes-

Tabela 1. Coeficientes de correlacdo — 1970 a 2002

Nimero  Cambio  Receita/ PIB Receita

.. . Spreed
de viajantes  real viajante mundo total
Nidmero de viajantes 1
Cambio real 0,300 1
Receita/viajante -0,122 -0,459 1
PIB mundo 0,862 0,179 0,187 1
Receita total 0,692 -0,105 0,608 0,843 1
Spreed -0,241 0,155 0,097 -0,134 —-0,144 1
Fonte: Calculado a partir de dados do Banco Central do Brasil, IPEADATA, Federal Reserve e EMBRATUR.
Tabela 2. Coeficientes de correlacdo — 1989 a 2002
quero Cambio R.ec.elta/ PIB Receita Spreed
de viajantes  real viajante mundo total
Nimero de viajantes 4
Cambio real 0,571 1
Receita/viajante -0,744 -0,333 1
PIB mundo 0,904 0,727 0,726 1
Receita total 0,375 0,544 0,287 0,354 1
Spreed —-0,390 -0,213 0,643 -0,486 0,356 1

Fonte: Calculado a partir de dados do Banco Central do Brasil, IPEADATA, Federal Reserve e EMBRATUR.
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ma coisa dentro do Brasil sem aumentar os gastos pelo fato de terem sido benefi-
ciados com uma reducio de custos em termos de moeda estrangeira. Para com-
provar essa indicacao podemos ver que a correlacdo entre a taxa de cAmbio real e
o niimero de viajantes ao Brasil é praticamente a mesma, 0,57. Apesar de essa
andlise necessitar de um detalhamento quantitativo, pode-se perceber que ha ne-
cessidade de trabalhar o aspecto de custo da viagem ao Brasil, uma vez que, mes-
mo em periodos de moeda brasileira valorizada, ou seja, quando era mais caro
para os estrangeiros virem ao Brasil, eles ndo deixaram de fazé-lo.

Conclusao

Neste trabalho foi possivel verificar que as varidveis macroecondmicas exer-
cem considerdvel influéncia sobre as varidveis relacionadas as viagens internacio-
nais, como a receita obtida e o niimero de viajantes. Os resultados foram muito
influenciados pelas caracteristicas do mercado cambial brasileiro, que era muito
centralizado até 1989, quando passou a ser mais livre, tornando vidvel a venda da
moeda estrangeira gasta pelos viajantes em mercados legais, 0 que anteriormente
ocorria no mercado paralelo e, por conseqiiéncia, ndo era detectado nas estatisti-
cas do balanco de pagamentos.

Um aprofundamento do presente trabalho poderia ser obtido ao se detec-
tarem os efeitos das varidveis macroecondmicas desagregadas por pais, na linha
apontada por Rabahy (1990, 1992). Com isso, as variaveis dos paises com maior
expressao como emissores de viajantes para o Brasil poderiam ter um tratamento
pormenorizado, e as varidveis que, no agregado, nao se mostraram muito eficazes
para a explicacdo, poderiam ter mais sucesso, evitando possiveis compensacoes
entre paises. Com isso, o efeito da taxa de cAmbio especifica do pais de origem e o
comportamento da renda per capita de seus habitantes poderiam ter uma quanti-
ficacdo consistente.

Nesta linha, cabe uma anélise econométrica multivariada que possa quan-
tificar as relagdes entre as varidveis, visando a estimar as elasticidades das receitas
a varidveis como piB do pais emissor, taxa de cAmbio em relacdo ao pais emissor e
despesas com promog¢ao no exterior, de acordo com a metodologia sugerida por
Varisco (2003) e implementada por Rabahy (1990, 1992). Esses resultados seriam
importantes para o planejamento macroecondémico do pais, sobretudo quanto as
proje¢des do balanco de pagamentos e necessidades de obten¢ao de financiamen-
to externo ou aloca¢io de excedentes. No nivel microeconomico, esses resultados
seriam Uteis para os agentes do setor efetuarem andlises de cenarios alternativos
de comportamento da economia externa e seus reflexos sobre gastos e nimero de
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viajantes. As estimativas poderiam ser efetuadas com dados em diferentes freqiién-
cias, visando a capturar aspectos especificos do comportamento das receitas.

Os resultados aqui apresentados mostram que o total das receitas obtidas
pelo Brasil com viagens internacionais ¢ sensivel a taxa de cimbio e ao PIB mun-
dial. O mesmo acontece com o nimero de viajantes. Tais resultados estao de acor-
do comoesperado teoricamente. Entretanto, a receita por viajante tem uma relagao
inversa com a taxa de cimbio real, indicando que os gastos efetuados no pais ndo
sdo influenciados pelo seu prego medido em moeda estrangeira.
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