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1 INTRODUCAO

Uma das principais atividades na implementa¢cdo de um empreendimento ¢ conhecer e
dimensionar seus riscos de forma a quantifica-los e estabelecer instrumentos de mitigagdo.
(BONOMI; MALVESSI, 2008, p. 25).

Alvim; Bilt e Darido (2010, p. 5) afirmam que no caso dos empreendimentos de siste-
mas de transporte de passageiros sobre trilhos, a taxa de constru¢cdao ndo vem atendendo a de-
manda necessaria, acarretando uma maior lotacao nos sistemas existentes. Isto vem causando
um aumento significativo nos niveis de congestionamento do transito nas principais regidoes
metropolitanas brasileiras, o que acarreta sérios prejuizos econdomicos e sociais. (RESENDE;
SOUSA, 2009). Uma pesquisa realizada pela empresa IBM em 2010, onde o transito de 20 ci-
dades mundiais foram analisados, mostra que a cidade de Sao Paulo se encontra na sexta pior
condi¢do. (ALVIM; BILT; DARIDO, 2010, p. 12).

Uma das formas de reverter esta tendéncia ¢ o investimento no transporte publico, nas
suas varias modalidades, onde a escolha do modal de transporte ¢ fun¢do da demanda de pas-
sageiros requerida pelo sistema. (BRINCO, 2012, p. 106). Para tentar implementar sistemas
como este, o governo federal brasileiro lancou em 2004 a lei de Parceria Publico-Privada
(PPP) no intuito de viabilizar um volume de investimento superior ao que seria possivel com
os mecanismos tradicionais. (PASTORI, 2007).

Neste cenario, a pergunta de pesquisa deste relato técnico € identificar quais sao os fato-
res de risco de investimento em projetos de infraestrutura de transporte de passageiros sobre
trilhos na modalidade PPP.

O objetivo central do estudo €, por meio de pesquisa bibliografica, identificar os fatores
de risco de investimento em projetos de transporte nesta modalidade de contratacao.

Foram analisados 4 estudos de caso de sistemas de transporte sobre trilhos no Brasil, e
em cada um deles foram verificados os riscos identificados.

As sete segdes deste relato técnico estdo divididas da seguinte forma: na secdo 2 ¢ reali-
za uma revisao tedrica da bibliografia, a se¢do 3 apresenta o método da produgao técnica utili-
zado neste trabalho, a se¢do 4 trata do contexto do projeto, na se¢do 5 sdo abordados: o tipo de
intervengdo e os mecanismos adotados, na se¢do 6 sdo apresentados os resultados obtidos e
suas analises, € a ultima sec¢do apresenta as conclusoes.

2 REFERENCIAL TEORICO

Na pesquisa realizada por Ibbs e Kwak (2000, p. 39) com 38 empresas de 4 setores, o
gerenciamento de risco obteve a pior avaliacdo dentre oito areas de conhecimento em gestao
de projetos avaliadas. Contudo, Rabechini Junior e Carvalho (2012, p. 2) afirmam que apos a
publicacdo desta pesquisa a preocupagao com gerenciamento de riscos tornou-se mais eviden-
te na comunidade de gerenciamento de projetos.

Para Wideman (1992) o conceito de risco esta relacionado com incerteza. Quando a pro-
babilidade do evento ¢ conhecida tem-se o risco, ja para as incertezas a probabilidade nao ¢
conhecida. (PERMINOVA; GUSTAFSSON; WIKSTROM, 2008).

Bonomi e Malvessi (2008, p. 25) apresentam trés formas de classificagdo/tipificacdo dos
riscos.

A primeira ¢ a divisdo destes em dois grandes grupos: i) Riscos sistémicos (conjuntu-
ral): sdo aqueles no qual o empreendimento estd submetido a risco devido ao sistema econo-
mico, politico ou social; e 11) Riscos proprios: sdo os riscos intrinsecos a atividade.

A segunda agrupa os riscos em 4 grupos: 1) Riscos Financeiros, subdivididos nos riscos
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de: taxa de juros; taxa de cambio; disponibilidade de crédito; e falta de pagamento; i1) Riscos
Politicos e de Negdcios, subclassificados em riscos: politico/pais; de reputacdo; e de regula-
mentacao; iii) Riscos Ambientais, de Patrimonio e de Responsabilidade Civil, subdivididos
nos riscos de: acidente e saide; toxico e ambiental; interrup¢ao dos negocios; patrimonio (ati-
vo fixo); e responsabilidade civil; e iv) Riscos Operacionais, subdivididos nos riscos de: abas-
tecimento dos fornecedores; falhas nas operagdes; alavancagem operacional; e precos dos ma-
teriais e salarios.

A terceira ¢ realizada em funcdo da capacidade de mitigacao do risco, dividindo-a em
trés tipos: 1) Riscos estratégicos com coberturas contratuais: sdo aqueles que podem ser miti-
gados por meio da revisdo da prioridade estratégica ou da forma juridica de sua contratagio;
i1) Riscos seguraveis: sdo aqueles que podem ser mitigados por meio da cobertura de uma
apolice de seguros; e iii) Riscos com coberturas por derivativos: sdo aqueles que podem ser
mitigados por meio de derivativos.

Com relacao a quantificacao dos riscos, Bonomi e Malvessi (2008, p. 25) apresentam
duas metodologias: 1) As das empregadas pelas agéncias classificadoras de riscos — as agénci-
as de rating — tais como a Standard & Poor's, que basicamente se utiliza da analise estrutural,
avaliando titulos, empresas e até paises; e ii) A da férmula de Fischer, que originalmente foi
concebida para quantificar os riscos de inflagdo e que pode ser empregada na avaliacdo do ris-
co/retorno em uma estruturacdo financeira de um empreendimento.

Segundo Pollio (1999 apud CAMPOS; GOMES, 2005, p. 109) uma das atividades pri-
mordiais para a implementacdo de um project finance ou de um green field project é conhecer
e dimensionar os riscos do empreendimento e, a partir dai, procurar quantifica-los de forma a
mitiga-los de forma eficaz. Especificamente em projetos de PPPs, apresentado por Pastori
(2007, p. 100) como uma modalidade de contratacdo onde as empresas € o governo podem di-
vidir o investimento na construcao e na operagao de obras publicas, Grilo et al. (2004, p. 7)
identificam os riscos apresentados na Figura 1.

Planejamento . .
Projeto (design)

Licitatorio

= Construcéo
Manutencéo

Ambientais Operacéo
Inflacao Tecnolégicos
Demanda Disponibilidade
Legislativo Cambial
Politicos ou Soberanos Regulatério

Figura 1: Riscos em projetos de PPP
Fonte: Adaptado de Grilo et al. (2007)

Para Brandao et al. (2012, p. 11) PPP ¢ uma modalidade de contrato onde o risco do
projeto pode ser mitigado por formas de apoio governamental, tais como: (i) pagamentos de
contraprestacgoes; (i1) garantias de demanda; (iii) garantia de taxa de cambio; e (iv) garantia de
retorno do investimento.

Segundo Brandao e Saraiva (2007, p. 1037) os projetos de infraestrutura possuem algu-
mas caracteristicas proprias que os diferenciam de projetos de investimentos tradicionais, tais
como: (i) grande volume de investimentos; (ii) longo prazo de maturagdo; e (iii) cobrirem ser-
vigos considerados essenciais para a sociedade. Estas caracteristicas os levam a serem afeta-
dos fortemente por consideragdes politicas e regulatdrias.



Para Padula (2008, p. 9) num pais com dimensdes continentais como o Brasil a infraes-
trutura de transportes ¢ fundamental para o desenvolvimento e eficiéncia de toda a economia;
e a falta de planejamento e prioridade ao transporte publico levam ao caos urbano nos trans-
portes e ao crescimento do numero de automoveis, e consequentemente aumentam os conges-
tionamentos e a poluicdo. Isto afeta a economia do pais e as pessoas (RESENDE; SOUSA,
2009, p. 4).

3 METODO DA PRODUCAO TECNICA

Devido ao objetivo geral deste trabalho — identificar quais os fatores de risco de investi-
mento em projetos de infraestrutura de transporte de passageiros sobre trilhos na modalidade
PPP — a pesquisa utilizada foi do tipo exploratoria, conforme a classificagdo realizada por Gil
(2002, p. 41), possibilitando assim uma maior familiarizacdo com o problema de forma a
torna-lo mais explicito.

Conforme Selltiz et al. (1967 apud GIL, 2002, p. 41), na maioria dos casos a pesquisa
exploratoria envolve: 1) levantamento bibliografico; ii) entrevistas com pessoas experientes
com o problema pesquisado; e iii) analise de exemplos que estimulem a compreensao. Contu-
do, Gil (2002, p. 41) afirma que a pesquisa exploratdria, na maioria dos casos, assume a forma
de pesquisa bibliografica ou de estudo de caso.

Neste relato técnico utilizou-se como procedimento técnico a pesquisa bibliografica. Fo-
ram selecionados 4 estudos de caso que trataram da investigacdo dos riscos em sistemas de
transporte sobre trilhos no Brasil. Estes riscos foram agrupados em 4 categorias, conforme
Campos e Gomes (2005), constatando assim quais foram os riscos mais comuns nesta modali-
dade de projeto/contratacao.

4 CONTEXTO DO PROJETO OU SITUACAO-PROBLEMA

Apesar dos projetos de infraestrutura de transporte de passageiros serem essenciais para
promog¢ao do desenvolvimento e do bem-estar social, eles normalmente requerem grandes in-
vestimentos de capital e, quase sempre, oferecerem baixa rentabilidade ou ainda um longo pe-
riodo de retorno do investimento, assim, nem sempre asseguram uma atratividade financeira
satisfatoria para os investidores privados, apesar do seu indiscutivel alcance econdmico e soci-
al. (PASTORI, 2007, p. 95).

Assim, identificar os fatores de risco em projetos desta natureza/modalidade ¢ de funda-
mental importancia para as empresas que pretendem atuar neste setor. Com estas informagdes
elas podem qualificar, quantificar e mitigar os riscos envolvidos de forma a determinar se a re-
lagdo risco e retorno, do empreendimento em questdo, esta alinhado com a estratégia de inves-
timentos da organizacdo, auxiliando assim a tomada de decisao.

5 TIPO DE INTERVENCAO E MECANISMOS ADOTADOS

Foram analisados 4 estudos de caso de sistemas de transporte sobre trilhos no Brasil, em
cada um deles foram verificados os riscos identificados no estudo. As se¢des seguintes apre-
sentam os casos estudados:

5.1 PROCESSO DE CONCESSAO PUBLICA DO PROJETO LINHA 3 DO METRO DO
RIO DE JANEIRO

Neste trabalho Campos e Gomes (2005) avaliam e valoram monetariamente os riscos
existentes no processo de concessao publica do Projeto Linha 3 do Metr6 do Rio de Janeiro.
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Segundo os autores, neste projeto o poder publico seria responsavel pelos aportes finan-
ceiros: das obras civis; das desapropriagdes; das urbanizagdes; do projeto executivo/gerencia-
mento; das agdes de controle ambiental; e das indeniza¢des, quando necessarias, devendo ser
executados em 4 anos.

J& o poder privado ficaria com os aportes necessarios para: a implantagdo dos subsiste-
mas; € a aquisicao do material rodante (trens).

Por meio da andlise da matriz de riscos do projeto, os autores identificaram trés grupos
de riscos: (i) riscos de constru¢ao; (ii) riscos de fornecimento; e (iii) riscos de operagao.

Auxiliados pelo método da Arvore de Decisdo', eles quantificaram os riscos dos grupos
de riscos identificados, chegando a conclusdo de que os riscos de constru¢do sdo numerica-
mente iguais aos riscos de operagao; ja os riscos de fornecimento sdo aproximadamente a me-
tade dos riscos de construcao/operagao; e ainda que a quantificagdo dos riscos diminuiu em
aproximadamente 5% a Taxa Interna de Retorno (TIR) e aumentou cerca de 12,5% o payback
do projeto.

Os autores salientam que apesar dos riscos de construgdo serem 6nus do poder publico,
o concessionario privado pode sofrer riscos especificos tais como: obtencdo de autorizagdes;
falta de recursos do poder publico; cost over run’;e disputas entre o poder publico e a constru-
tora responsavel pela obra.

Os riscos de fornecimento foram desmembrados em: problemas de projeto; capacidades
de prazo; problemas nos testes de equipamentos; e atrasos nos aportes de recursos e dificulda-
des na contratagdo dos financiamentos relativos aos investimentos correspondentes.

J& os riscos de operacdo foram desmembrados em: custos mais elevados que os previs-
tos; demanda menor; tarifa insuficiente por ndo haver atualizacdo adequada; verificacao de ni-
vel de gratuidade superior ao original projetado; e desvalorizacdo cambial.

5.2 INCENTIVOS GOVERNAMENTAIS EM PPP: UMA ANALISE DA LINHA 4 DO
METRO DE SAO PAULO

Neste trabalho Brandao et al. (2012) modelam os incentivos governamentais existentes
no contrato de concessao sobre o valor do projeto, determinando o grau de reducao de risco
obtido e o seu custo para o poder publico.

Segundo os autores, neste projeto o poder publico seria responséavel pelos aportes finan-
ceiros: das obras civis; das estacdes; e dos sistemas de controle e comando.

J& a iniciativa privada ficaria com os aportes necessarios para: a aquisi¢do do material
rodante; e da operacdo do sistema.

Foram identificados os seguintes riscos: (i) de constru¢do civil; (ii) de competicao entre
os outros meios de transporte publico da cidade; (iii) de implantagdo, operagdo e manutengao;
(iv) cambial; e (v) de demanda de usuarios (trafego).

Neste projeto, o governo foi o responsavel pelos riscos de construgdo, obrigando-se ao
ressarcimento do concessionario em caso de atrasos que retardem a operagdo comercial da li-
nha. J4 o parceiro privado, foi o responsavel pelos riscos relativos a implantagdo, operagdo e
manutencao dos sistemas sob sua responsabilidade, incluindo atrasos nas entregas dos equipa-
mentos e obtengao dos recursos para os investimentos.

Os riscos relativos a variagdo cambial e demanda de trafego foram compartilhados entre

1 Arvore de Decisdo: é uma ferramenta grafica que permite realizar a anélise de sensibilidade — quantificar e
priorizar o impacto potencial — de cada risco nos objetivos do projeto (RABECHINI JUNIOR; CARVALHO,
2012, p. 269).

2 Cost over run: Custos excedentes em relagdo ao orgado.



os parceiros, publico e privado, sendo que os autores afirmam que a principal incerteza neste
projeto esta relacionada ao niumero de usuarios que demandarao o sistema.

5.3 EXPRESSO AEROPORTO DA COMPANHIA PAULISTA DE TRENS
METROPOLITANOS (CPTM)

Neste trabalho Oliveira e Carvalho (2008) analisam o projeto Expresso Aeroporto da
CPTM — um trem que ligaria, ponto a ponto, a estacdo Barra Funda ao aeroporto internacional
de Guarulhos. Este projeto foi abandonado recentemente pelo governo do estado de Sao Pau-
lo.

Os autores aprecam o empreendimento, levando em consideragdo as garantias governa-
mentais de 75% da demanda de passageiros e a taxa de cambio.

Branddo e Cury (2005 apud OLIVEIRA; CARVALHO, 2008, p. 94) salientam que os
riscos politicos e regulatorios afetam fortemente este tipo de projeto, devido ao grande volume
de investimentos e longo prazo de maturagdo. Assim, garantias governamentais sao utilizadas
para melhorar a atratividade deste tipo de empreendimento.

Neste projeto a estimativa de demanda de passageiros foi realizada por 3 empresas dife-
rentes; elas chegaram a valores relativamente proximos de passageiros/dia, contudo, este valor
foi obtido mediante um percentual de usuarios captados dos usuarios do aeroporto, € ai houve
uma grande diferenga tanto na previsao do movimento diario do aeroporto, bem como no per-
centual de captacgdo.

Devido estas discrepancias, a demanda de passageiros foi considerada um importante fa-
tor de risco para o projeto; ela foi modelada, de forma estocéstica, e foi realizado anélise de
sensibilidade utilizando a Arvore de Decisdo.

Os autores afirmam que a metodologia de precificacdo utilizada nos processos de con-
cessdo rodoviaria (trafego minimo) sdo semelhantes as de demanda minima em sistemas de
transporte de passageiros sobre trilho.

A conclusdo do trabalho foi que considerando a garantia governamental de demanda de
passageiros, houve um aumento de 131% no VLP do projeto.

5.4 TREM DE ALTA VELOCIDADE (TAV) ENTRE SAO PAULO E RIO DE JANEIRO

Neste trabalho Massa (2011) tem como objetivo central aplicar a metodologia adequada
para quantificar o impacto das garantias governamentais na atratividade de projetos de infraes-
trutura de transportes de passageiros sobre trilhos na modalidade PPP para investidores priva-
dos.

Charoenpornpattana et al. (2002 apud MASSA, 2011, p. 15) identificam os seguintes
riscos em projetos de infraestrutura de transporte: (i) pré-construcao; (ii) construgdo; (iii) tra-
fego e receita; (iv) cambio; (v) forga maior; (vi) responsabilidade civil; (vii) politico; e (viii)
financeiro; sendo que, os que apresentam maior impacto no sucesso dos projetos sao 0s riscos
de: trafego e receita; cambial; politico; e financeiro.

No projeto do TAV Campinas/SP/RJ, Massa (2011, p. 25) afirma que desde o primeiro
estudo realizado para este projeto, a principal critica a viabilidade refere-se as premissas de
demanda de usuérios.



5.5 SINTESE DOS RESULTADOS DOS RISCOS IDENTIFICADOS

A Tabela 1 apresenta a sintese dos riscos identificados nos 4 casos estudados.

Tabela 1: Sintese dos riscos identificados

Linha 3

Linha 4

Expresso

. " A TAV
Riscos Metr6 | Metrd | Aeroporto SP/RJ
RJ SP CPTM
pré-construgdo X
obra civil X
falta de recursos do poder publico X
Construgdo | €ost over run X
disputas entre o poder publico ¢ a cons- X
trutora responsavel pela obra
de competicao entre os outros meios de
L1 . X
transporte publico da cidade
implantacao X
problemas de projeto X
capacidades de prazo X
Fornecimento | Problemas nos testes de equipamentos X
atrasos nos aportes de recursos X
dificuldades na contratagdao dos financia-
mentos relativos aos investimentos cor- X
respondentes
operacao X
manutencao X
custos mais elevados que os previstos X
demanda menor X X X X
Operagao tarifa insuficiente por ndo haver atualiza- X X
¢d0 adequada
verificagdo de nivel de gratuidade superi- X
or ao original projetado
desvalorizagdo cambial X X X X
Outros for¢a maior X
responsabilidade civil X
politico X X
regulatorios X

Fonte: Autor




Observa-se na Tabela 1 que os riscos de demanda e cambial foram identificados em to-
dos os casos estudados.

De acordo com Finnerty (1999 apud SILVA; ZOTES, 2012, p. 9) o risco cambial ocorre
quando fluxo de caixa do projeto ¢ realizado em duas ou mais moedas diferentes, assim, uma
oscilagdo expressiva na taxa de cambio de uma das moedas afeta o fluxo de caixa do projeto
podendo causar problemas para honrar a divida existente. Para este autor, as melhores formas
de mitigagdo destes riscos sdo: operagdes de hedge, por intermédio de contratos a termo e a
futuro das moedas constantes no contrato de financiamento; e contratos de swap de moedas.

Os riscos de demanda de passageiros podem ser analisados em trés momentos: (i) de-
manda inicial, estimada no inicio da opera¢do comercial do sistema; (ii) taxa de crescimento
da demanda de passageiros ao longo da operacdao do sistema; e (iii) saturagdao da capacidade
do sistema.

(a) DEMANDA INICIAL

Para Lemes (2005, p. 14) a previsao de demanda ¢ realizada por meio da modelagem
dos sistemas de transportes, auxiliados por recursos matematicos, computacionais, comporta-
mentais entre outros.

Segundo Souza e D’Agosto (2012, p. 211) um modelo tradicionalmente empregado para
previsdo de demanda no setor de transportes ¢ o modelo de quatro etapas: (i) Geracao de via-
gens; (ii) Distribuicao de viagens; (iii) Divisao modal; e (iv) Alocagdo do trafego.

(b) CRESCIMENTO DA DEMANDA
Conforme apresentado nos casos 5.2 € 5.3 o crescimento da demanda ¢ tradicionalmente
modelado pela equagdo do Movimento Geométrico Browniano.

(c) SATURACAO DA CAPACIDADE

A saturagdo da capacidade esta relacionada com a capacidade de carregamento do siste-
ma. Este ¢ funcdo da quantidade de lugares do trem e do intervalo minimo (headway) entre os
trens. Normalmente esta capacidade ¢ referida em passageiros/hora/sentido.

6 RESULTADOS OBTIDOS E ANALISES

Comparando os riscos identificados nos 4 trabalhos analisados, sintetizados na Tabela 1,
com os riscos levantados na se¢do 2, Referencial Teorico, observa-se um profundo alinhamen-
to. O Unico risco identificado na revisdo da literatura que nao apareceu nos 4 trabalhos estuda-
dos foi o risco tecnologico.

Este risco pode influenciar sobremaneira o 3° momento do risco de demanda de passa-
geiros — saturacao da capacidade — uma vez que a escolha da tecnologia empregada para o sis-
tema de sinalizacdo e controle dos trens afeta diretamente o intervalo minimo (headway) entre
os trens, afetando assim, a capacidade de passageiros transportados.

Exceto pelo risco tecnologico, tem-se que a Tabela 1 responde a questdo de pesquisa
deste trabalho, visto que, os fatores de risco em projetos de infraestrutura de transporte de pas-
sageiros sobre trilhos na modalidade PPP foram identificados.

O risco cambial surge neste tipo de projeto pelo fato de grande parte dos equipamentos
empregados nos sistemas de transporte de passageiros sobre trilhos serem importados, assim,
a empresa adquire uma divida em moeda estrangera (normalmente em dolar) sendo que sua
receita serd em moeda local (reais), ficando desta forma exposta a variagdo do cambio.

De forma a incentivar a participacdo da iniciativa privada nesta modalidade de projetos,



8

o setor publico vem oferecendo mais garantias, particularmente no caso 5.2 — Incentivos go-
vernamentais em PPP: uma analise da linha 4 do Metr6 de Sao Paulo, o governo Paulista ofe-
receu garantias parciais para a demanda de passageiros e para o risco cambial.

A anélise dos casos estudados mostrou também que existe uma grande similaridade na
analise dos processos de PPPs de projetos de infraestrutura de transporte de passageiros sobre
trilhos com os projetos de PPPs de rodovias.

7 CONCLUSOES

O objetivo do trabalho foi atingido, visto que, os fatores de risco em projetos de infraes-
trutura de transporte de passageiros sobre trilhos na modalidade PPP, foram identificados e
apresentados na Tabela 1.

A identificagdo ocorreu por meio da analise de 4 estudos de casos de projetos de trans-
porte de passageiros sobre trilhos, onde os riscos identificados foram comprovados na revisao
teorica da literatura; com excecao do risco tecnoldgico, que ndo apareceu nos 4 casos estuda-
dos.

Este risco deve ser considerado com atengao, pois pode influenciar diretamente no risco
de demanda de passageiros.

De todos os riscos identificados, os ricos de demanda de passageiros e cambial foram
comuns em todos os casos estudados.

Para o risco cambial foi apresentado as possiveis formas de mitigacdo: operagdes de
hedge; e contratos de swap.

Ja o risco de demanda de passageiros foi desmembrado em 3 momentos distintos: (i)
Demanda inicial: estimada por meio de modelos de previsdao, sendo o modelo de 4 etapas o
mais comum; (ii) Crescimento da demanda: estimado pela equacdo do Movimento Geométri-
co Browniano; e (iii) Satura¢do da capacidade do sistema: calculada em fun¢do da capacidade
dos trens (nimero de passageiros) e do intervalo minimo entre composicoes (headway).

A semelhanga entre a analise dos projetos de PPPs de sistemas de transporte de passa-
geiros sobre trilhos com os projetos de PPPs de rodovias foi evidenciada nos casos estudados,
assim, recomenda-se para trabalhos futuros a analise de casos de projetos de rodovias, visto
que, estes acontecem no Brasil hd mais tempo.

Recomenda-se também, as andlises qualitativas e quantitativas dos riscos identificados
neste trabalho, bem como suas formas de mitigacdes; e ainda, um melhor detalhamento da de-
manda de usudrios, visto que, este € o principal risco envolvido.

Para isto, recomenda-se: (i) melhorar o entendimento do modelo de 4 etapas e pesquisar
por outros modelos aplicaveis para a determinag¢do da demanda inicial; e (ii) levantar os para-
metros da equagdo do Movimento Geométrico Browniano para os sistemas de transportes so-
bre trilhos existentes, com informagdes reais do incremento do trafego.
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