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CONSIDERAGOES IMPORTANTES

O relatério, as analises e as conclusdes aqui apresentadas tém como base informagdes que ndo foram geradas
pela McKinsey&Company, e ndo estavam, portanto, sujeitas a nossa verificagdo independente. A McKinsey
acredita que tais informagdes sao confiaveis, mas ndo garante que tais informag¢des sejam completas e precisas
sob todos os aspectos. O presente relatorio ndo constitui opinigo juridica, tributaria, contabil ou aconselhamento a
respeito de aspectos de seguranga.

As analises e conclusées contidas neste relatério baseiam-se em premissas, parte das quais desenvolvemos com
contribuicdo do ITA, da FIPE-USP e de 6rgédos e empresas atuantes no setor. Tais premissas podem ou ndo estar
corretas, pois foram baseadas em fatores e eventos sujeitos a incertezas. Desta forma, os resultados futuros
podem ser substancialmente diferentes de quaisquer previsdes ou estimativas contidas nas analises. As analises
contidas neste relatério foram realizadas pela McKinsey&Company no periodo compreendido entre junho de 2009
e janeiro de 2010. A McKinsey&Company ndo assume a obrigagédo de atualizar o presente relatorio.

Finalmente, entendemos que a escolha dos objetivos de politica publica € uma decisao de governo. Desta forma,
compete aos gestores publicos decidir, dentre as recomendagdes apresentadas, quais dessas melhor atendem
aos interesses da sociedade.




Conteudo deste relatorio

= Diagnostico do setor aéreo brasileiro

* Modelo de Administracao Aeroportuaria

= Modelo de Servigos de Transporte Aéreo
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A definicao de potenciais modelos para o setor aéreo deve ser direcionada
por trés elementos-chave

Visao e objetivos
da politica publica
para o setor

Governanga e modelo juridico-regulatério
do Setor Aéreo do Brasil

* Papéis, responsabilidades e hierarquia
* Gestao e incentivos

* Coordenacgao de operagoes Exemplos
* Arcaboucgo regulatério internacionais

ponto de partida O » Insights

Atual contexto e

do Brasil = Aprendizados

Modelo de

Modelo de .

. . ~ servicos de
administracao
. L. transporte

aeroportuaria X

aéreo
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No Brasil, a liberalizacao mudou radicalmente o setor aéreo

Contexto externo/
ambiente

Contexto socioeconémico

Crescimento recente e
estabilidade econémica apesar
da crise econdmica mundial

Movimento de ascensao social
dos ultimos anos permitiu a
entrada de novos consumidores
no mercado

Ambiente regulatério
Liberalizagdo do mercado
mudou as regras do jogo e
permitiu uma nova dinamica
para o mercado

@Presenga de barreiras
estruturais (p.ex., maior carga
tributaria) e custos evitaveis
(p.ex., limitagcbes de
infraestrutura aeroportuaria e
aeronautica) impede um maior
crescimento

Administracao aeroportuaria
Forte presenga governamental
através da Infraero, com baixa

alavancagem relativa de
receitas comerciais

—~——

= Contexto de liberalizagao

= Ambiente econémico positivo

= Desafios em infraestrutura e
administragao aeroportuaria

FONTE: Analise da equipe

E strutura

C onduta P erformance

Demanda
Demanda crescente gracas a
queda de yield e a fatores
macro-econdmicos e
demograficos positivos
No entanto, patamar (PAX/hab)
segue muito abaixo de

mercados desenvolvidos
Industria

Houve grande consolidagéo nos
ultimos anos, gerando um setor
mais concentrado
Entrada de novo player
relevante no ultimo ano pode
afetar sensivelmente o setor
@ Falta de capacidade de infra-
estrutura gera gargalos
Fornecedores
Variagbes no preco de petréleo
afetaram os custos de QAV
@Cambio afetou negativamente
os custos no setor
Embraer é um relevante
exportador brasileiro, que agora
retomou as vendas domésticas

—~——

= |ndustria concentrada

= Gargalos de infraestrutura

= Mercado crescente mas ainda
relativamente pequeno

Busca por competitividade em

| custos

E @ Aumento no tamanho médio das
aeronaves para diluir custos
fixos

Aumento na etapa média de
voo, reduzindo custo médio por
km voado

Concentracido de mercado
TAM e Gol se tornaram domi-
nantes no mercado doméstico
(participacédo conjunta >85%)
Algumas empresas com rotas
de menor densidade tiveram
dificuldades para manter
posicdo, enquanto outras se
expandiram no periodo

1 Busca por aumento de taxa de

E ocupagao Faléncia de empresas tradicionais
:‘Abandono de mercados Algumas empresas mais antigas
menores (“legacy carriers”) nao se

adaptaram ao mercado
desregulado e encerraram suas
operagoes

Entrada de novos participantes
Entrada de empresas no
formato low cost carrier em
rotas secundarias tem acirrado
a queda de yield

— Municipios com baixa
densidade necessitariam de
subsidios

@Teste de novos mercados gerou
intermiténcia na prestacao de
servigos em diversos municipios

Forte competicdo de pregos em

| ocasides de baixa ocupagao

' Servicos e estrutura tarifaria

lTendéncia de homogeneizagao
| dos servicos e da estrutura
tarifaria (classes de tarifas)

Rentabilidade
Rentabilidade das principais
empresas do setor em geral
acima do nivel observados em
outros paises das Américas

v v
* Pressao por competitividade * Dinamica ainda mais favora-
em custos vel que em outros mercados,
= Busca de aumento da taxa de permitindo rentabilidade
ocupagao acima da média do setor
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CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — CONTEXTO SOCIOECONOMICO
(1)(2) O crescimento econdmico e a entrada de novas familias na classe
média apoiaram o crescimento do setor

Evolucao do PIB per capita real brasileiro
1998 = 100

150

S

100

50

%

1998 2000 2002 2004 2006 2008
Percentual de familias por classe econémica’

Comparacao entre crescimentos do PIB real e PAX

A1y
ol —sapl—sl—4
A27 8 9 10 |9
- | I
B2
C 38
% 42 46
D 31 29
24 19
E— 3 3 2 2
2005 2006 2007 2008

1998 = 100
200 r
PAX
150 |
PIB
100
Crise no setor
aéreo brasileiro
50 1 1 1 1 ]

1998 2000 2002 2004 2006 2008

1 Critérios da ABEP — Associacao Brasileira de Industria de Pesquisa

FONTE: IBGE; ANAC; analise da equipe
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CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — AMBIENTE REGULATORIO
(3) No Brasil, a maior parte dos esforcos regulatérios nas ultimas 3
décadas foi focada em liberalizagao do transporte aéreo

“Concorréncia . . -
i “Liberalizagao do Mercado”
Controlada

12 rodada de 22 rodada de 3? rodada de Nova Crise do Setor Aéreo
abertura abertura abertura regulamentagao
* Infraero (1972) *= Novas operadoras * Aeroporto de * Fundacéo da Gol = Tentativade = Acidente Gol 1907
* 4linhas aéreas de pequeno porte Porto Seguro (2001) fusdo da Varig * Greve dos controladores
nacionais e 5 (p.ex., Pantanal, comega a ser * Primeiro sinais de e TAM (2003) de trafego aéreo
regionais Tavaj, Meta, Rico, operado pela concorréncia desde ®*  Primeiros sinais de
= Setor aéreo sob etc.) SINART a década de 1960 gargalos
controle militar = Faléncia de = Acidente TAM 3054
* Tarifas aéreas fixas companhias aéreas = Discussoées iniciais sobre
durante a década de de pequeno porte concessao aeroportuaria
80 = Varig com * Varig adquirida pela Gol
dificuldades * Flexibilizacado de tarifas
financeiras internas
70 86 90/92 97/98 01 03 05 06
g S ————
Setor Aéreo Programa Federal = Bandas = Liberdade no DAC torna-se = ANAC instituida
Brasileiro de Desregula- tarifarias preco de moderador para pela Lei n° 11.182,
regulado pela mentagao reduzidas passagens alinhar a oferta e com poder
Constituicdo (Decreto 99.179) = Fimda * Flexibilizagao demanda, evitar regulatério e de

FONTE: Site da Gol; ANAC; entrevistas; ITA; analise da equipe

Federal e pelo C Monopélips e exclusividade do processo .conc_orréncia supervisdo sobre a
codigo companhias de operagbes de entrada de irracional/ aviag&o civil e
Brasileiro do aéreas das “Linhas novas prejudicial infraestrutura
Ar (Dec-Lei nacionais Aéreag . empresas aeroportuaria
32/66) abolidos Especiais” * |nicio do regime de
= Faixas tarifarias pelas cias. “livre mobilidade”
CBAer, Cédigo Brasileiro de incentivam a regionais para as companhias
Aeronautica (Lei n° 7.565) concorréncia de aéreas
preco
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CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — AMBIENTE REGULATORIO
@ Reduzir as barreiras estruturais e custos evitaveis poderia levar a uma
reducao de ~11 a 15% nos custos no setor aéreo brasileiro doméstico

Impacto da redugdo de barreiras estruturais e custos evitaveis nos custos do setor aéreo doméstico |ESTIM ATIVA
R$ milhdes/ano, base 2008
Custos atuais 7/ 12.020 @ Redugao percentual (%)
I
] = Uma grande
Impostos sobre combustiveis -240+ |'-300 -
ol " EE @ parte da
© | =
5 ‘ reducao de
2 Paridade de prego do combustivel -2105} -250 custos evitaveis
3 | resultaria da
[72]
O | Tributos sobre receitas -120H§ -140 reducao de
) « Posigcoes de patio escassas .
g « Subida por etapas ; restricoes de
* Rotas suboétimas i
@ Imposto de importagao + Aproximagéo subotimas -100ﬂ -120 0,8a1,0 infraestrutura
| aeroportuaria e
icH i - 4y aeronautica
Restrlg:oesl, Qe mfraestr’utlljra 5101 -830 42269
aeroportuaria e aeronautica | -
* = * A maior parte
Q = .
© 2| Limitaca do potencial
o ‘E I;g?g\?ig?izso tempo de voo de -90JIZ -110 '+ Redugéo de 0,7a0,9 ) 'p
FES | externalidades I viria apenas da
< ‘ negativas 1B redugdo de
€ 8| Tempo de turnaround de aeronaves -50] -70 — Impacto 0,4a0,6 -
=B P ambiental desperdicio
o — Desperdicio com custos
Regime de importagao -201-30 gg ST evitaveis
assageiro -
/" passsd
Custos potenciais 10.170 110.680 @
VFL___J

FONTE: Entrevistas com linhas aéreas; HOTRAN; ANAC analise da equipe McKinsey & Company | 7



CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — AMBIENTE REGULATORIO

(») O acréscimo de tempo total de voo devido as restrigoes Ogj;fzgttiggﬁquémia
de infraestrutura aeronautica e aeroportuaria foi estimado

em4 a 8%

Tempo de voo oficial no Hotran (porta a porta) (1 Jun/2005 Tempos realizados pela TAM em 5 das principais rotas (porta a porta)
Minutos B Jun/2009 indice: 100 = ano referéncia [ Set/2009
Rota Tempo Rota indice de tempo
50 !
" - = CGH-SDU-CGH //: 116,0
y
51 |
= SDU-CGH = CGH-BSB-CGH /ﬁ 108,3
S e
L / I‘I
/ /[ 04 :
= CGH-BSB 7 ; = CGH-CNF-CGH //I 106,6
‘ 99 ,
| /[0 GD Ik
/ | 66 /4
- CGH-CNF 7 - GRU-SSA-GRU // 116,4
/ 0G4 /-
50 ,.:
» CGH-CWB %E 56T » GRU-REC-GRU // ; 107,3
17
A100
= |mpacto total mensurado pelo Hotran: 3,5 minutos por voo em -

o T .
fodas as viasNoud Amals tsmpo da Voo quslom 2005 Aumento de 12,7% em 5 de suas principais rotas (ida e volta),

* Hotran nido considera atrasos, que aumentaram de 10% para que representam.25% do voos_ . . o
38% de 2006 para 2007 * Impacto total estimado nas principais rotas: 8%

1 Referéncia: menor tempo de voo entre os meses de setembro dos anos 2004, 2005 e 2006

FONTE: HOTRAN; ANAC; entrevistas com TAM; analise da equipe McKinsey & Company | 8



CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — ADMINISTRAGAO AEROPORTUARIA
(s) O modelo de administracao aeroportuaria no Brasil é caracterizado
pela forte presenca governamental através da Infraero

Principais caracteristicas do modelo

Infraero Aeroportos

Infraero foi criada pela Lei n® 5862, em 12
de dezembro de 1972

Empresa publica federal, é responsavel
por administrar os 67 principais
aeroportos do Pais, responsaveis por
97% do transporte de passageiros e 99%
do transporte de carga

Faturamento em 2008 de R$ 2,5 bilhdes

Infraero tem enfrentado fortes desafios na
execugao de obras (p.ex., valor
executado de 2007 a 2009 foi de R$ 815
milhdes frente a uma previsao para o
periodo de R$ 2,8 bilhges), gerando
atrasos de até 4 anos em obras
importantes para garantir a capacidade
necessaria para atender demanda nos
principais aeroportos do Pais

Os outros aerédromos publicos sdo
administrados, em sua maioria, por
Estados, municipios ou pelo Comaer

Acessibilidade ao

servigo/expansao do
sistema

Receita publica

Subsidios cruzados
entre aeroportos

Papel do governo

Distribuicao do valor
no sistema

Estrutura, desen-

volvimento e saude
econdomica do setor

Decisao de investimento tomada pelo governo federal para
aeroportos Infraero e por dono dos ativos no caso de outros
aeroportos (Estados, municipios, Comaer)

Inexisténcia de mecanismo regulatério ndo formal para promover
expansao

Plano de investimentos da Infraero ndo executado de acordo com o
previsto

Tarifagao aeroportuaria no Brasil € marcada por transferéncia de
recursos para aeroportos menores que nao sao autossustentaveis
e para o Tesouro Nacional para amortizagdo da divida publica
mobiliaria e que podera atender eventuais despesas de
responsabilidade civis de danos provocados por atos terroristas

Guarulhos, Viracopos e Congonhas concentram mais de 80% da
margem operacional entre os aeroportos da Infraero, auxiliando a
subsidiar os 39 aeroportos deficitarios administrados pela Infraero
Cerca de 15% das receitas do sistema sao destinadas a
investimentos em aeroportos menores (SEFA e PROFAA)

Atualmente o governo tem dominio praticamente total sobre o setor
aeroportuario no Brasil, por meio da Infraero, Comaer, Estados e
Municipios

Apesar dos aeroportos deficitarios, a Infraero possui margem
operacional positiva

Atualmente, o ROIC da Infraero € insuficiente para remunerar os
investimentos previstos na infraestrutura aeroportuaria, demandando
recursos do Tesouro para seus investimentos futuros

Infraero, que detém praticamente todo o trafego de passageiros do Brasil,
tem alavancagem de receitas comerciais e retornos menores que
operadores internacionais

Eficiéncia operacional dos aeroportos brasileiros apresenta
oportunidade de melhoria quando comparada a média mundial

FONTE: Infraero; artigos de imprensa; analise da equipe
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CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — ADMINISTRAGAO AEROPORTUARIA
(5) A Infraero, que detém praticamente todo o trafego de passageiros do
Brasil, tem retornos menores do que os de operadores internacionais

Aerédromos publicos administrados

ROIC (Retorno sobre Capital Investido) da Infraero e de
operadores internacionais

Numero de aerédromos % ao ano
Share de
passageiros 10 -
Total 732 9 r
- 8 r Fraport
Infraero 67 @ 7 b (Alemanha)
[ |
,_| ~N 6 ADP
Municipios 156 5 L (Franca)
— 4,0
1 > 4 _— BAA (Reino Unido)
Estados 189 (3%
L 3 L 2,9 0 28 29
Autorizagbes/ 14 2t 1,9
Concessoes W, . Infraero
Comaer 306 0
2003 04 05 06 07 2008

FONTE: Infraero; ANAC; Bloomberg; Fraport; ADP; BAA; analise da equipe McKinsey & Company | 10




CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — ADMINISTRAGAO AEROPORTUARIA

(5) Infraero pretende investir mais de 3 vezes do que foi investido nos
ultimos 5 anos e, além do plano atual, novos investimentos podem ser

necessarios

Investimentos realizados pela Infraero
R$ Bilhodes, periodo de 2003-2008

~
Os investimentos

previstos sao 3,3 vezes
maior dos que foram
realizados nos ultimos 5
anos

Algumas das solucgoes
sendo discutidas para
solucionar gargalos
iminentes nao estao no
plano atual

O grande desafio é
efetivamente realizar
estes investimentos no
prazo proposto, sem
paralisagoes de obras

3,7
E0.6= e
e o
- —o06=. 94
Total 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Investimentos previstos em 2009 pela Infraero
R$ Bilhdes, periodo de 2009-2014
12,3
3,2
2,6
1,00
0,81 =073 4.1
Total Viracopos Guarulhos Galedo Manaus Brasilia  Outros

FONTE: Infraero; press clippings; analise da equipe
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CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — ADMINISTRAGAO AEROPORTUARIA
@ Plano de investimentos da Infraero nao foi executado como planejado

FONTE: Infraero; CAA,; relatérios anuais BAA; analise da equipe

Valor previsto em 2006 Valor executado +previsto (2009)
Obra 07-10, R$ milhdes 07-10, R$ milhdes
Infraero
GRU-TPS 3 670 | ]38
M GIG — Ref. TPS 2 | 364 [ 1173
* Menor
o VIX - TPS 301 | ] 57
eficiéncia no
sistemna de FLN — Novo TPS 295 [ 158
i centivos e GRU - Sist. pista e patio 282 [ 241
metas para GYN-TPS 1228 1113
T BSB — Ampl. TPS Sul 149 [ 11
desampate MCP - TPS 133 ] 16
ol POA — Ampl. pista [ 1122 6
operaciona GIG — Modern. TPS 1 171 0
DEEUSIEEE VIX — Novo TC 155 36
SO UELEGIS VCP — Pista pouso ppal [ 140 0
* Dificuldade CGB - Compl. TPS [ 31 125
na execugao CWB — Ampl. patios 130 123
de obras BSB — Seg. viaduto aeron. | 13 0
causa GRU - Pista taxi (saida rapida) || 10 10
atrasos CWB - Ampl. TC H 10 |] 6
Exemplo Mecanismos claros de incentivos e penalidades para aumentar a :_gg‘:'”t:ézz om multas
internacional eficiéncia operacional e a satisfagio dos usuarios do sistema
Medido com parametros quantitativos (p.ex., tempo na fila de 17
BAA (Reino seguranga, disponibilidade de esteira de bagagem)... 9 5
Unido) ... € qualitativos (p.ex., satisfagdo dos usuarios com limpeza, —
informacgdes de voos, qualidade da sinalizagdo no terminal) 2T08 3708 4708
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CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — ADMINISTRAGAO AEROPORTUARIA

(5) A Infraero apresenta menor grau de utilizacao de seus ativos para
geracao de receitas comerciais quando comparada a exemplos
internacionais

Receitas de nao-aviagao/Passageiro Comparacao das fontes de receitas
EUR/Passageiro % das receitas aeroportuarias totais do sistema
13
Comer-
ciais' 35-40 1550
: 45-60
8
Aeropor-
tuarias/ 76
° .
+300% fifarcs)nau- 60-65 co.55
i 40-55
2
Infraero Estados Asia- Uni&o
BAA Média Infraero Unidos Pacifico Europeia
(Reino Global (2007)

Unido)

FONTE: Infraero; ACI; relatérios anuais BAA; Fraport e ADP; analise da equipe McKinsey & Company | 13



CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — ADMINISTRAGAO AEROPORTUARIA
(5) Os aeroportos brasileiros tém oportunidades de
melhorias em eficiéncia operacional de acordo com

melhores praticas globais

Movimentos por pista
Milhares, 2007

[ ] congonhas [ Galedo
[] Guarulhos [ Confins
[] Brasilia [] S.Dumont

Média de outros
continentes

Movimento de aeronaves por funcionario

2007

Somente os aeroportos mais
movimentados estdao préximos a
média de outros continentes

Z—

103

94

“Descolamento”
de CGH se deve a
caracteristica hub
de operagao

Grande

no Galeao

100 v

635

352

256

Aeroportos Infraero

FONTE: Infraero; ATRS

América Aeroportos Infraero

do Norte

“ociosidade” razoavelmente
maior que a da
Infraero

Melhor pratica

741

Ameérica
do Norte
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CONTEXTO EXTERNO/ AMBIENTE — ADMINISTRAGAO AEROPORTUARIA
(s) Em termos nominais, tarifas aeroportuarias e de

~ L~ e A s INAO EXAUSTIVO
navegacao no Brasil sao competitivas com referéncias
- = = Representante brasileiro
Internacionais =
Arrecadagido média com tarifas aeronauticas'’ Tarifa média de embarque
US$ por passageiro, 2008 US$ por passageiro, 2008
- - 374 36,9 36,6
232 Tarifas maiores se 320
22,2 forem consideradas 28,6
a PPP 180
198 o3 ’ 14,4
16,1 15,3
’ Londres-LHR  Frankfurt Bruxelas Paris-CDG Schiphol Guarulhos  Madri-MAD
Tarifas médias cobradas de companhias aéreas
Pouso Permanéncia
USS$ por pouso US$ por pouso?
2.305 806 797
1.745 1520
: 1.276 1225
951 809
204 165 138 122
[
a £ o
O » O [} o
o o 5 s £ 2 2 % £ g a 3 © o & < 8
O = O + _8 ® o T QIJ = (0] — Y (@] (0] u:—“ © = T 'q‘_)
2 © ) I} oY = < - = I = 5 =< e o = < [} = = -2
g g4 5 & £ B Z E 8 5 S 5§ & 2 § 5 & 2 S ® E
T <8 & & & & % < = o 06 S L o a 3 & a &6 = <

1 Pouso, permanéncia, navegag¢ao aérea, embarque e armazenagem e capatazia, quando estas tarifas se aplicam aos aeroportos.
2 Considerando que a aeronave permaneca 2 horas estacionada
3 Valor de 2007

FONTE: Infraero; Jacobs Consultancy; analise da equipe McKinsey & Company | 15



ESTRUTURA - DEMANDA
@ O crescimento acelerado da demanda tem sido sustentado pelo
crescimento do PIB e pela reducao dos precos das passagens

Crescimento do PIB

%, ao ano
4,7
Crescimento
do PIB 1,7
1997-2002 2003-2008
Crescimento de
10%a.a. da
demanda a partir Preco da passagem
de 2003 Yield, R$/passageiro.km (ajustado a valores de hoje)
055 [ —@D——
0,50
Reducgao do 0,45
preco de 0,40 |
passagem 035 |
0,30
O :; | | | | | |

1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

FONTE: IBGE; ANAC; analise da equipe McKinsey & Company | 16



ESTRUTURA — DEMANDA
(eX7) Apesar do crescimento significativo da demanda no Brasil, o modal
aéreo ainda é incipiente no Pais

Utilizagao de transporte aéreo no mundo
Evolucao da utilizagao de transporte aéreo no Brasil PAX/hab
PAX/hab Bl AUS i 5,2
0.75 1 EUA | 4,7
= ESP 46
0,60 40,6 @ ;
o < RU 3,9
0,45 f¥] can =5
B Fra 23 |
0,30 N AE 23 !
I I ITA 21
015 1 ® JAP 1,5 |
sra | 06
O | | | | | | | | | | | | | | | | | | ]
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 ::)
Ano Média
Numero de passageiros por habitante ... mas ainda é apenas 1/5 do verificado em
praticamente dobrou nos ultimos 20 anos... paises nos quais o modal é maduro

FONTE: Infraero; ANAC; press clippings; analise da equipe McKinsey & Company | 17
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ESTRUTURA — DEMANDA
Comparando-se com outros paises, percebe-se que o Brasil nao
possui déficit na utilizacao de transporte aéreo em relacao ao seu nivel
de renda per capita

Utilizagao de transporte aéreo
Passageiros movimentados (embarques + desembarques) per capita, 2008

12 -
. ® Emirados Arabes
11 L Bahrain ®
Tendéncia
10 .
mundial
9T o . ° ® Noruega
8 | ® Singapura
°
7 L e Irland Inclinag&o da curva mostra que uso
Nova Zelandia rlanda do transporte aéreo aumenta mais
6 1 _ ¢ que proporcionalmente ao aumento
Austre’;liaﬂ‘.amarca Suica de renda per capita
ST Espanha ® ¢ ® EstadBs Unidos Ulmhdqs fa'tores qug gxelicam esta :
4 L . . ® suécia o dinamica é a substituigdo de modais
Jamaica = Portugal ~ CGreciae /:. efada Luxemburgo @
31 e Brasil K Reino Unido ® Lolanda
° ° Italiag~ ee .\ _
2 r ® LS ° ® Austria
° ° ¢ %, o °
1 F y L e ® Japzo @
O h; : . Iﬁ. ‘ 1 . 1 1 1 1 1 1
0 10.000 20.000 30.000 40.000 50.000 60.000 70.000 80.000 90.000

PIB per capita, a PPP
2008, US$ por ano

FONTE: FMI; analise da equipe McKinsey & Company | 18



ESTRUTURA - INDUSTRIA

Houve um forte movimento de concentragido de mercado nos ultimos
anos, que devera ser reduzido com a entrada e consolidacao da Azul e o

crescimento de companhias menores

Evolucao do indice de Herfindahl-Hirschman do setor aéreo
Indice: varia de 0 a 1, mais de 0,18 é considerado mercado concentrado

2008
A\ 1,0
S <os1 ] B
o 0,6 +
§ -------------------------------------------------------------------------- 40,56 g
o Aquisicao da
€ 8| 0,5 | Cruzeiro pela
° g Varig Faléncia das Aquisigao
S § empresas daIVacglg: 404482
g | 04 tradicionais €la o
o
T O
= o Entrada
‘g g da Azul
© 3 0.3 Politica de
o 2 flexibilizag3o
2 0
Z0
I~ |
T R —-LAHH <019 Y=
o7 < 0,10 =
0 1 1 1 1 1 1 1 ]

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

FONTE: ANAC; ITA; analise da equipe

* Houve um
periodo de
desconcen-
tracao com a
abertura de
mercado na
década de 90...

* ... seguido de
uma forte
concentragao
na metade da
década de
2000 devido a
faléncia de
empresas
tradicionais

* Entrada da
Azul e
fortalecimento
de
participantes
menores deve
reverter
parcialmente
esse processo
nos proximos
anos

McKinsey & Company | 19




ESTRUTURA - INDUSTRIA

O yield de CGH é mais que o dobro do yield de

outros aeroportos

Evolucao do Yield-tarifa em rotas com O/D em CGH e nas demais rotas

R$ constantes a valores 2009; jan/2002 a maio/2009

Rotas com
O/D em CGH

= == Demais
rotas

* As restricoes de

< Yield CGH: +18% >

10 1

0,9
0,8

0,7

5

Acidente da
TAM em CGH

0,5

infraestrutura e o
sloteamento
decorrente delas
gerou um aumento de
18% no yield-tarifa de
rotas com O/D em
CGH, enquanto o de
outras rotas caia 45%

* O yield-tarifa de CGH
teve forte alta com as
restricoes adotadas
apos o acidente da
TAM, apos ter
mostrado uma
tendéncia de queda

1
04 " "y de 2002 a 2007
, n ’ l [ ] ~
' P . = Esta alta acentuou a
0,3 - . . r . diferenga existente
o 1 . entre seu yield e o de
0.2 . . . . Lt , L outros aeroportos
02 03 04 05 06 07 08 09

FONTE: ANAC; analise da equipe
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ESTRUTURA - FORNECEDORES
(11) Variagdes no prego de petréleo afetaram os custos de QAV

Evolucao do preco do petréleo e do QAV no Brasil
Indice de pregco em R$ de out/2009, jan/2002 = 100

700
650
600
550
500
450
400
350
300
250
200
150
100
50
0

Preco do
barril de

- petroleo no
mercado
internacional

Preco
do QAV
no Brasil

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

FONTE: Site da AIAB; site da Embraer; press clippings; analise da equipe

Os precos do QAV,
o principal custo do
setor, tiveram uma
forte tendéncia de
alta desde 2002

Suas fortes
variagoes
colocaram pressao
nas empresas
aéreas
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ESTRUTURA - FORNECEDORES
@ Mais da metade da base de custos das companhias aéreas é afetada
pelo cambio, que sofreu forte variagao ao longo da ultima década

Analise de custos das companhias aéreas brasileiras abertas

R$ bilhdes, 2008

Evolugao da cotacao do délar
indice, 1998 = 100

Custos TAM Gol
Total 100% 9,89 100% 6,50
—
Pessoal 18% 1,78 15%E 0,98
— ;
i i
SG&A 10% 0,99 9% 0,59
= H
i i r
Servigos 7% 0,70 6% 0,42
de terceiros L U
: L M m
Tarifas aeropczrtuanas 5% 0.50 5% 0.34
e de navegagéo Ll L
m m
Outros 6% 0,64 6% 0,37
H H
Custos afetados 53% [F% 58% KRL
pelo cambio
Combustivel 3,93 2,63
| m
Arrendamento 4% 0,44 10% 0,65
de aeronaves ¥ -
- |
Manutengao 5% 0,47 6% 0,39
«' [
Depreciacao 0,44 2;/0 0,13

FONTE: Relatérios anuais TAM e Gol; analise da equipe

400 -
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200
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100
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0 1 1 1 1 1 ]
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010
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ESTRUTURA - FORNECEDORES

(13 A Embraer é um importante participante na industria nacional

A Embraer possui papel relevante Financiamento do BNDES tem sido
nas exportacoes importante para a empresa

* Receita Liquida (2008): R$ 11,7 bi
* No. Empregados (jul/09): 17.237

Volume das exportagoes e posicao
da Embraer no ranking entre os
exportadores

US$ bi

OINIOIOIOIOIOXE)

5,7

4,7

29 33 33 33

2.4 2.0 H

2001 02 03 04 05 06 07 2008

Em 2008, eram cerca de 40 as
industrias nacionais associadas
a AIAB', com 27,1 mil
empregados, faturamento de
USS$ 7,5 bi e exportagdes de
US$ 6,7 bi

Ha isengao de ICMS para aeronaves
fabricadas no Brasil

Em 2007, ndo houve participacédo do
BNDES no financiamento de
aeronaves da Embraer devido a alta
liquidez do mercado

Em 2008, o BNDES acabou
respondendo pelo financiamento de
14% das entregas de jatos da Embraer
Em 2009, financiamento do BNDES
devera chegar a 36% do total; atuagao
do BNDES ¢ tida como critica, pois
problema atual ndo é de falta de
demanda, mas de dificuldade dos
clientes em encontrar financiamento
Agora, também o Banco do Brasil e o
Fundo de Garantia as Exportacdes
estdo concedendo créditos, de longo
prazo e em reais, a clientes da
Embraer

O BNDES vai financiar também a
aquisicao de jatos executivos da
Embraer com taxas de 9% a.a.

Embraer devera retomar vendas no
mercado doméstico

Ano de 100%Embraer
entrega Azul Trip Gol TAM
2009 9 2 8 5
2010 8 5 24 18
2011 8 5 17 14
2012 8 3 15 11
2013 8 14 12
2014 8 16 6
2015 6

Total 55 15 94 69
Total? 55 15 94 51

* Valor das encomendas de
empresas nacionais feitas a
Embraer US$ 2,33 bi (2009/15)3

* Antes das vendas feitas a Azul
em 2008, a ultima venda da
Embraer para cia. aérea nacional
foi para a Rio Sul em 1997

1 AIAB - Associagao das Industrias Aeroespaciais do Brasil - AIAB

2 Avides utilizados para transporte em rotas nacionais

3 Prego de tabela para a aeronave da Embraer modelo ERJ 170 é de US$ 29 milhdes, e para o ERJ 190, US$ 34,5 milhdes

FONTE: Site da AIAB; site da Embraer; press clippings; analise da equipe
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CONDUTA — BUSCA POR COMPETITIVIDADE EM CUSTOS
A busca de competitividade em custos levou a um aumento no

tamanho médio das aeronaves de ~100 assentos, em 2000, para ~140
atualmente...

Evolugao do tamanho das aeronaves - voos domésticos
Quantidade de assentos

150
140 ’
130 - 5 e
SEMCLollAzieE L Entrada da Azul
cambial de 2002
120
110
100 Tendéncia do
pos-desregulacao
90
()
80 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
jan- out- jul- abr- jan- out- jul- abr- jan- out- jul- abr- jan- out-
9 99 00 01 02 02 03 04 05 05 06 07 08 08

FONTE: ANAC; ITA

; analise da equipe

Uso de
aeronaves
maiores é uma
tentativa das
empresas
diluirem seus
custos fixos
entre mais
passageiros

A possivel
reducao do load
factor é um risco
relevante deste
movimento

O modelo de
negécios da
Azul, com
avioes menores
da Embraer,
reverte essa
tendéncia
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CONDUTA — BUSCA POR COMPETITIVIDADE EM CUSTOS
(1) ... e a um aumento na etapa média de voo, que passou de ~550 km, em
2000, para ~800 km atualmente

Evolugao da etapa média dos voos non-stop domésticos

km
800 r
[}
L J [ J
750 + . ‘..-'/\
o...'... B
700 Entrada da Azul * A decolagem e o
. pouso sao as
650 - oo . - ° fases com maior
. . o /\ gasto de
oe %%, oo, o ° combustivel
600 r S —% e e = Assim, voos
[
'0.,, .... 2 ...' o Recuperacao judicial mais longos
550 4 % U [Saad permitem uma
®oete® N redugao nos
custos por km
500 r Entrada da Gol voado
450
400 | | | | | | | | | | | | |

jan- out- jul- abr- jan- out- jul- abr- jan- out- jul- abr- jan- out-
9 99 00 01 02 02 03 04 05 05 06 07 08 08

FONTE: ANAC; ITA; analise da equipe McKinsey & Company | 25



CONDUTA - BUSCA POR AUMENTO DE TAXA DE OCUPAGAO
A busca por mercados mais densos gerou uma queda no numero de
aeroportos atendidos pela aviacao regular, de ~180, em 1999, para ~130

atualmente

Cobertura do transporte aéreo no territério nacional
Aeroportos servidos pela aviagao regular

200

180

160

140

120

100

80

Impacto de curto
prazo do pos-
desregulacao

Periodo de valo-
rizagao do Real

Desvalorizagao
cambial de 2002

out-

99

jul- abr- jan-
00 01 02

FONTE: ANAC; ITA; analise da equipe

out- jul- abr- jan- out- jul- abr- jan- out-
02 03 04 05 05 06 07 08 08

* A quantidade de

aeroportos
cobertos pelo
transporte aéreo
caiu fortemente
apos a desregu-
lagao

Existe uma
correlagao
positiva entre a
valorizagao do
real, que reduz
custos no setor,
e a cobertura da
malha aérea
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CONDUTA - BUSCA POR AUMENTO DE TAXA DE OCUPAGAO
Existem 129 aeroportos de interesse nacional sem voos regulares, dos
quais 69 sao de dificil acesso e poderiam ser passiveis de ter rotas

subsidiadas

@ Quantidade de municipios

Lista de aeroportos prioritarios

* Municipios com
potencial turistico ou
de interesse estadual’

’ * Municipios com baixo

Baixo escore escore socio-
sécio- econdmico com base

econdmico em 74.var|ave|s foram
removidos

o * Municipios com forte

potencial turistico

Base inicial

Forte / g
potencial foram incluidos
turistico (possivelmente com

menos de 10 mil hab)

o * Municipios
considerados de
acessibilidade critica
foram incluidos
(possivelmente com
menos de 10 mil hab)

Acessibili-
dade critica

* Municipios com mais !
de 10 mil hab

Premissa que garante escala
minima para 1 voo a cada 2 dias

N
(=]
o

Propostos 23

-3.008

Existentes 257

Definicao de aeroportos elegiveis

Lista de
aeroportos
prioritarios

O

Existem hoje:

» ~700 aeroportos
publicos no Brasil

« ~350 no N, NEe CO

Lista de
aeroportos 257
prioritarios

Aeroportos
com Voos 128
regulares

Aeroportos
sem voos 129
regulares

Municipios
de facil
acesso
Aeroportos
passiveis
de ter rotas
subsidiadas

N, NE,
e CO

Regides

S e SE

1 Foram incluidos 350 municipios com menos de 10 mil hab contemplados nos Planos Aeroviarios Estaduais ou com potencial turistico

FONTE: Apresentacdo no | Simpdsio de Infraestrutura e Logistica no Brasil — Senado Federal; HOTRAN; lista de

aeroportos da ANAC; IBGE; entrevistas; analise da equipe
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CONDUTA — BUSCA POR AUMENTO DE TAXA DE OCUPAGAO

Estes 69 municipios de todo Brasil com baixa acessibilidade tém 3,3
milhdes de hab com PIB per capita médio de R$ 7,5 mil

Pacaraimal Porto de Moz  |Oiapoque

g Normandia

Amajari

Novo Monte
Progresso |Alegre

¥ B . Amapa

Alto Alegre - a Breves

Paragominas
Dom Eliseu

Salinopolis
Alto Parnaiba
Barra do Corda

Aeroportos sem voos regulares

. Fécil acesso
D Dificil acesso

Impadingia o Acossbilidade

lugn 255
Loww - O

2 Currais Novos

i Cururupu
Analise de Caracarai Bacabal
Acessibilidade O Floriano -\ cim
Brejo
Japura n L B Parnaibal
= Avaliagéo geral . L} Qullxad‘é
g a
sobre condigdes S Sento Antonio 6o ica *Nps
de acesso dos
municipios
- ¢
. _:m = Apuil| ! Bor A |
= Nivel de {|Acre : ' Jesus __!
o . . ’ ] Sa0 Rai
acessibilidade xapuri i -
, = = [ ]
depende de: Sa0 Taguatinga B ouen _BFL w B i
.. Guajara-Mirim . iguel do ) el —
— proximidade Costa Marques . s SR, pornzl S —Feira de
SR : . i é Santana
do municipio Ariquemes - Pimenta Bueno Niquelandia! )
g Tangara da Serra Burits
com vias Barra do Gargas S
— meiO de Pontes e Lacerda Almenara
t rt Mineiros Céceres Caravelas
ransporte Lucas do Rio Verde al Bt Tedfilo Otoni
tilizad Canarana u -
utilizaao Coxim ] S&o Mateus
Linhares
— Tempo de Paranaiba '-' M Varginha (éola':ina. )
H N i —— = achoeiro de
viagem Trés Lagoas o B Divinopolis U:é F—ltapemirim
Séo Carlos Ml S\ ltaperuna
Navirai i Ourinhos et .ﬁ-.' Sé&o Lourengo
= Envolve os Ponta Pora . Resende )
d i Umuarama [Lcmace SQS%ZbiZ?igfls
modais B_o;b:- Guaruja do Paraiso
.4 Ponta Grossall Sorocaba Pogos de Caldas
rO.dOVI_a’rI_O’ Pato Branco - e If’aranagué
hidroviario e Lages Barona
aeroviario Campo Novo Sao Joaquim
Santiago Vacaria
.
Alegrete o Torres

Santa Cru;
do Sul

Cacapava do Sul 3
Bagé
FONTE: Apresentacao no | Simpdsio de Infraestrutura e Logistica no Brasil
— Senado Federal; HOTRAN; IBGE; analise da equipe

Penedo

Sousa
Patos

onteiro Serra

Caruaru Talhada

Garanhus
Paulo Afonso

-Arapiraca

es da Cunha

= Populagao
média de 48 mil
hab

* Representam
uma populagao
total de 3,3
milhdes de hab

* PIB total de R$
25 bilhoes

= PIB per capita
médio de
~R$7.500 (vs.
~R$15.600 do
Brasil)
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CONDUTA — BUSCA POR AUMENTO DE TAXA DE OCUPAGAO
Subsidios podem ser necessarios para tornar precos compativeis com
os baixos niveis de renda e altos custos de atender estes municipios

[ESTIMATIVA
Nivel de renda menor nos ... em conjunto com custos maiores
municipios abrangidos... devido as caracteristicas da operacgao...
Renda per capita Estimativa de custos por PAX - tornam os’su_b5|d|os n ec_:es:sarloslpa[a deixar os
RS Milhares R$/KM pregos em niveis acessiveis a populacao
Estimativa de custos por PAX  Prego por PAX
* Load factor de > R$/KM R$/KM
_ 65% TAM 0,28
Brasil 15,6| =  Avides grandes i
com ganhos de B ° o
escala I ]
* Uso otimizado Gol 0,21 076 S
dos avides Lucro T == 27
Centro- 10,0 = Negociagao g 3
oeste melhor com < 0,40
fornecedores B 091| T
(e.g., combustivel) ’
Custos (068 | | 0,23
§ Média S 2 Custos LL}CI’O
'S | 5regides ’ T | ~3y L '
= g 3x Linhas 068 |'0,76
® £ | grandes |
G 3 | ~3x  ~dx Onibus Trem
2 8 | ~4xLinhas 091 1101 Linhas Linhas leito bala
—— - £ I ’ - -
:g Nordeste 5.9 § grandes , grandes grandes SP-RJ SP-RJ
c
3 Custos Niveis de prego
= Avides menores estimados acessiveis a
= Uso n3o otimizado dos populagao
avides (demanda nao
Norte 5,3 justifica voos frequentes)
= Pior negociagao com Nao esta claro que concessao de exclusividade seja
fornecedores util como instrumento de incentivo (exclusividade

per se nao parece suficiente)

FONTE: IBGE; FMI; TAM; Gol; analise da equipe McKinsey & Company | 29



CONDUTA - BUSCA POR AUMENTO DE TAXA DE OCUPACAO

@ Durante a ultima década, as empresas buscaram mercados mais
densos, testando diversos mercados, o que levou a intermiténcia nos
servicos

Evolugao dos aeroportos atendidos pela aviagao regular na década

Numero
20 aeroportos iniciaram = A liberdade para
___7_5____ e enceraram operagoes entrar e sair das
:_ 20 no periodo rotas trouxe
171 | 12 | flexibilidade,
permitindo as
55 empresas que
128 otimizassem
suas malhas
* Este processo,
além de reduzir
24 aeroportos tiveram a quantidade de
operagdes intermitentes aeroportos
no periodo >~ atend’ldos,

[ ] também gera
irregularidade
nos servigos

Aeroportos Novos Aeroportos Aeroportos
em 1999 aeroportos ainda que deixaram em 2009
em operagao de operar

FONTE: ANAC; ITA; analise da equipe McKinsey & Company | 30



CONDUTA — BUSCA POR AUMENTO DE TAXA DE OCUPAGAO
() A reducao de aeroportos atendidos e intermiténcia nos servicos foi
verificada especialmente na regiao Norte

Entre 1999 e 2009, aeroportos que...

... encerraram ... tiveram operagoes ... iniciaram e encerraram
Regiao ... iniciaram operagoes operagoes sem continuidade operagoes no periodo
1 || | | |
Centro-Oeste 17J% 2 1L%> 13 3?;"'& 8 35—‘|% 7
] [] I
Norte 33% 4 35% W48 25% 6 10% 2
1 | . !
I [ ] | [l
Nordeste 8% 1 17% 13 0% 0 20% 4
| L] | u
] [ ] ﬂ []
Sudeste 33% 4 19% 14 4% 1 30% 6
| - | |
H [ ] [ ] H
Sul 8% 1 12% 9 38% 9 5% 1
| L L |
[ ] ]
Total 100% 12 100% 75 |00%| 24 100% 20
|| [ |

FONTE: ANAC; ITA; analise da equipe
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CONDUTA — BUSCA POR AUMENTO DE TAXA DE OCUPAGAO
Baixa ocupacao e mudanca nas participacoes de mercado precipitam

queda nos niveis de preco

Taxa de ocupacgao e participagdao de mercado®

%
80%

60%

40%

20%

\\\.
N

_— Taxa de
ocupagao
Share da
TAM em

(Gol e TAM)

1T05 2705 3T05 4T05 1T06 2T06 3TO6 4T06 1TO7 2T07 3TO7 4T07 1T08 2T08 3T08 4T08 1T09

Yield da TAM

R$
40

36

32

28

24

20

S~

TN

N—

e

1TO5 2T05 3T05 4T05 1T06 2T06 3T06 4T06 1TO7 2T07 3T07 4T07 1T08 2T08 3T08 4T08 1T09
1 Share da TAM na soma de Gol e TAM

FONTE: TAM; analises da equipe

O yield das
companhias
aéreas
acompanha a
tendéncia da
taxa de
ocupagao
Parece haver
concorréncia
de preco mais
forte em
momento de
menor
ocupagao,
especialmente
quando o
mercado esta
dividido meio
a meio
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CONDUTA - SERVIGOS E ESTRUTURA TARIFARIA

Em face do limitado tamanho de mercado e da prevaléncia de
passageiros executivos, houve uma tendéncia de homogeneizacao dos
servicos e da estrutura tarifaria (classes de tarifas) nos ultimos anos

Estrutura tarifaria da TAM

Site visitado em 27/11/09 as 21h

Estrutura tarifaria da Gol
Site visitado em 27/11/09 as 21h
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Servigos
semelhantes

* Rotas e classes tarifarias comparaveis
* Programas de milhagem com caracteristicas semelhantes
* Utilizagcdo dos mesmos canais de vendas (inicialmente
Gol n&o vendia através de agencias)
= Check in on line

FONTE: TAM; Gol; analises da equipe
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PERFORMANCE - CONCENTRACAO DE MERCADO
TAM e Gol se tornaram lideres, gerando uma concentracao de mercado

nos ultimos anos

Evolugcao do market share das empresas no setor aéreo

% de RPK
Outras /—2—/ =2/ F—1=—7]Y) [—=2—/] [—2 i 5 6 <+— 100%
Varig

Gol
Trans-
brasil
Vasp

TAM

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
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PERFORMANCE - CONCENTRAGAO DE MERCADO
@ Algumas empresas com rotas de menor densidade tiveram dificuldades
para manter posicao, enquanto outras se expandiram no periodo

Encolhimento da malha da Rico Expansao da malha da Trip
1998-2000 vs. 2006-2008 1998-2000 vs. 2006-2008

Encolhimento da malha da Pantanal Expansao da malha da Total
1998-2000 vs. 2006-2008 1998-2000 vs. 2006-2008

* Pressoes sobre custos e competicdo de empresas maiores levaram algumas
empresas com rotas de menor densidade a encolher ou a ajustar suas malhas,
enquanto outras se expandiram no periodo pés-liberalizagao

FONTE: HOTRAN; ITA; analise da equipe McKinsey & Company | 35



PERFORMANCE - FALENCIA DE EMPRESAS TRADICIONAIS
(22) Diversas empresas mais antigas (legacy carriers) nao se adaptaram ao
mercado desregulado e encerraram suas operacoes

Quantidade anual de passageiros embarcados por cia aérea’

1995-2007
45 -

As companhias aéreas principais que
40 permaneceram operando naturalmente
35 L absorveram os passageiros das que

deixaram o mercado Gol

30
25

Rio Sul

20
15 TAM
10 Trans-
5 Brasil
Vari
0 ' 9
Vasp
1995 96 97 98 99 2000 01 02 03 04 05 06 07
N\ S—
Trans- Inicio da Trans- Encerrou Vari Tentativa Vv Cancela-
Brasil queda Brasil atividades 9 fusso TAM Mg mento rotas
% N
Rio Juntou c/ Varig Crise fi- Rio Fus&o ¢/ Encerrou G Compra da
. ol .
Sul ponte RJ-SP Vasp | onceira| |Sul Varig VR e A Varig

1 Cias. aéreas citadas concentram em média mais de 95% do trafego total de passageiros

FONTE: ANAC; press clippings; analise da equipe
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PERFORMANCE - ENTRADA DE NOVOS PARTICIPANTES
(23) Entrada de empresas que se posicionam como low cost carriers
pressiona a estrutura de custos vigente no mercado

Posicionamento low cost carrier manifestado pelas préprias empresas

Entrada da Gol em 2001 Entrada da Azul em 2008

" Gol, empresa presidida por Constantino Oliveira Junior,
herdeiro do grupo mineiro Aurea de transportes de
passageiros, iniciou operagdes em 15/01/2001

* Entrada foi no modelo low cost carrier, com avides
modernos que permitiam menores custos com
combustivel e manutencéao

* Posicionamento como empresa aérea que substituiria
as viagens em 6nibus

* Praticas de pregos agressivas, como venda de trechos
promocionais a R$ 1,00

* Praticas de gestéo voltadas ao controle de custos

— Contratagcéo de pessoal de bordo mais jovem por
salarios menores

— Venda de passagem apenas por canais diretos
para evitar comissdes

* Com o passar do tempo e a aquisi¢ao da Varig,
principal “legacy carrier” do passado com grande
escala, Gol deixou de ser low cost carrier e passou a
ser uma mainstream carrier

* Azul, criada e comandada pelo empresario David

Neeleman, estadunidense nascido no Brasil e
fundador da Jet Blue, uma das principais low cost
carriers nos EUA, iniciou operagdes em 15/12/2008

Novo modelo de negdcios com avides menores, da
Embraer

— Permite voos em rotas secundarias com alto /load-
factor

— Reduz carga tributaria, agiliza entrega de avides e
manutengao

— Permite financiamentos do BNDES em Reais,
reduzindo risco cambial

Proposta inicial de operagao em rotas ponto-a-ponto,
que posteriormente foi abandonada com a adogao de
um hub em Viracopos

Elevada eficiéncia operacional inspirada no modelo da
Jet Blue

FONTE: Sites das empresas; press clippings; analise da equipe
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PERFORMANCE - RENTABILIDADE
Empresas aéreas brasileiras possuem yield em geral superior ao de

empresas estrangeiras B Companhia aérea brasileira

Yield nominal .
USS$ centavo por passageiro-km transportado, 2008 O Yield do ano em US$ centavos
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PERFORMANCE - RENTABILIDADE
A saude de companhias aéreas brasileiras € melhor que a de
companhias comparaveis nas Américas

B Companhia aérea brasileira

Média de margem LAJI Expectativa de crescimento anual das receitas
% da receita, de 2008 a 2010E % da receita, 2008-2011E
17,2 35
As companhias aéreas
14,2 o
brasileiras apresentam
perspectivas de crescimento
superiores as de suas
comparaveis nas Américas 19
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Conteudo deste relatorio

= Diagnostico do setor aéreo brasileiro

* Modelo de Administracao Aeroportuaria

* Aprendizados de modelos
internacionais

= Recomendacoes

= Modelo de Servicos de Transporte Aéreo

McKinsey & Company | 40



A definicao de potenciais modelos de administracao aeroportuaria deve
ser direcionada por trés elementos-chave

Visao e objetivos
da politica publica
para o setor

Atual contexto e
ponto de partida
do Brasil

Governanga e modelo juridico-regulatério
do Setor Aéreo do Brasil

* Papéis, responsabilidades e hierarquia
* Gestao e incentivos

* Coordenacgao de operagoes

* Arcaboucgo regulatério Q

FONTE: Analise da equipe

o

Modelo de
Modelo de .
. . ~ servicos de
administracao
. transporte
aeroportuaria X
aéreo

Exemplos
internacionais

= Insights
= Aprendizados
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Quando se trata de modelos de administracao aeroportuaria

internacionais, nao existe uma resposta unica
Exemplos internacionais

Paises examinados Conclusodes gerais da comparagao entre os paises

- * Nao existe modelo unico; cada pais adota uma abordagem diferente
Alemanha

* No nivel micro, a diferenga das abordagens sao ainda mais profundas
— Alguns regulam pesadamente, enquanto outros adotam uma abordagem
mais “leve”
— Modelos de controle diferem muito (leasing, sociedades de economia
mista, concessoes)
— Modelos de remuneragao variam de reforco ex-post, no caso abusos de
China precos, para ex-ante com price caps que transferem o risco de volume
para o operador

Australia

* Entretanto, algumas similaridades podem ser desenhadas
— Participacao da iniciativa privada em aeroportos é uma tendéncia
relativamente recente (com excegao do Reino Unido), com objetivo de
financiar expansao na capacidade ou de apoiar o orgamento publico
india — Aeroportos promovem desenvolvimento econémico especialmente em
paises emergentes e subsidios cruzados sao muito comuns
(participagao do pool geral de impostos é prevalente)
— Operadores de aeroportos sao tidos como operadores de “utilities” —
Reino Unido retornos tendem a ser balizados pelo custo de capital, embora alguns
modelos permitem o operador a compartilhar alguma parte dos lucros

Estados Unidos

FONTE: Analise da equipe McKinsey & Company | 42
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Os aeroportos da Alemanha sao, em sua maioria, de propriedade dos-
governos locais, com alguma privatizacao e forte foco comercial

Principais caracteristicas do modelo

* O projeto e a operagcao do aeroporto precisam ser
licenciados, o que é dever dos Estados da Federagao
(descentralizado)

* Em 2005, a Alemanha implementou uma medida de ajuda
publica para a construgao e o desenvolvimento de

Até o inicio dos anos 90, a
propriedade era dividida entre
Estados, condados e cidades, sendo
as operacdes montadas como
empresas de responsabilidade

Acessibilidade ao

servigo/ expansao
do sistema

limitada aeroportos regionais em regiées com dificuldades estruturais
= Acordos de divisdo de receitas baseado na relagao entre
= Em 1997, o aeroporto de Disseldorf Distribuicdo do nivel de tarifas e crescimento de passageiros em um
foi o primeiro a ser parcialmente valor no sistema determinado periodo:

— A empresa aérea e 0 aeroporto concordam que as tarifas
aéreas serao reduzidas para um certo nivel se a taxa de
crescimento de passageiros for atingida ou mantida em um
nivel previamente acordado

— Essas escalas “mdveis” podem ser combinadas com regula-
mentacao de limite de precos como no caso de Hamburgo

* Mudangas no regime regulatério tem sido requisitadas e

acordadas pelos ministérios de transportes locais

Ministro do Transporte analisa e aprova mudancas nas tarifas de

servigos de navegacao aérea do DFS (fornecedor de Controle

de Trafego Aéreo)

* Critico: Governos e Estados (Lander) sao proprietarios e
reguladores simultaneamente

privatizado

* Em junho de 2001, o Aeroporto de
Frankfurt fez um IPO na bolsa de
Valores de Frankfurt (29% das agbes
foram emitidas, captando quase 1
bilhdo de euros)

Papel do governo .

* Hoje, 0 governo ainda possui a
maioria dos aeroportos e regula o
sistema
— Cinco de 18 aeroportos foram

parcialmente privatizados na Estrutura, * Aeroportos sdo considerados em situacdo de competicdo
forma de participagdes privadas desenvolvimento e (s@o proximos o suficiente)
minoritarias T Py renreamn = Empresas aéreas tém poder de negociagdo — p.ex., uma

— Administragao e regulagao dos do setor companhia aérea pode ameacar mudar-se do Aeroporto A para o
aeroportos a cargo dos Estados Aeroporto B se suas condi¢gdes ndo forem melhoradas

— Regulagio trata apenas de niveis * As empresas aéreas podem possuir terminais em aeroportos
gerais de pregos (p.ex., T2 recém construido no aeroporto de Munique é

parcialmente de propriedade da Lufthansa — a empresa é
membro do consoércio que construiu e opera o terminal)
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A Australia adotou uma regulamentacao de monitoramento de
precos nos aeroportos privatizados

Até 1996, a Federal Airports
Corporation (FAC) possuia e
administrava 22 aeroportos no pais

= De 1997 a 1998, os aeroportos foram
arrendados por 50 anos

* Ao mesmo tempo, o governo
estabeleceu um abrangente marco
regulatério econdmico a ser aplicado
aos aeroportos privatizados

= Em 2002, os limites de pregos (dual-
till) adotados inicialmente foram
eliminados e a regulamentacao de
monitoramento de precos foi
introduzida em 7 grandes aeroportos

=  Apds o término dos limites de preco:

— 0s aeroportos passaram a
demonstrar um grande foco no
mercado

— os investidores adotaram uma
perspectiva de investimento de
mais longo prazo

Acessibilidade ao

servigo/ expansao
do sistema

Receita publica

Subsidio cruzado
entre aeroportos

Subsidio cruzado
entre servigos

Estrutura,
desenvolvimento e

salde econOmica
do setor

Governos locais tém limite de intervencao nos aeroportos
Empresas aéreas e aeroportos podem negociar taxas e
programas de investimento

Sangdes de volta a regulamentagao podem ser impostos a
aeroportos que tiverem aumentado as taxas para financiar
investimentos excessivos em capacidade/qualidade

Aeroportos passaram a ser considerados entidades privadas
de negdcios e nao sao operados para geragao de receitas
publicas

Os custos da regulamentagao sao financiados por um pool
geral de impostos

As tarifas nao sao regulamentadas e podem ser livremente
fixadas

Nenhum dos 7 aeroportos monitorados foi deficitario

Existem alguns aeroportos menores que nao foram privatizados
(p.ex., em pequenas ilhas) e sao mantidos pelos governos locais

Regulamentagao passou de price cap dual-till para
monitoramento de prec¢os, de acordo com a regulamentagéo
mais “leve” recomendada pela Comissao de Produtividade
Nao impoe restricoes imediatas a taxas aeronauticas, mas
monitora os pregos com vistas a “tomar providéncias” se os
precos forem considerados altos demais

Limite de 15% a participagdes cruzadas entre companhias
operadoras de aeroportos de regides proximas

Empresas aéreas podem deter apenas até 5% da empresa
operadora do aeroporto

FONTE: Analise da equipe
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Prioridade nacional de desenvolvimento de todas as regioes do
pais direcionou investimentos de infraestrutura na China

" Antes de 2002, todos os aeroportos eram . = NDRC (National Development and Reform Commission) é responsavel
controlados e administrados pelo Civil AR EED £ pela aprovacio de novos aeroportos/pistas mais importantes
Aviation Administration da China (CAAC) servigo/expansao do  EEEECHNNNEN expansio de aeroportos bastante extensivos nas provincias

sl do Oeste para estimular a acessibilidade e a cobertura da rede

= Em 2002, todos os aeroportos, exceto o (onde operagdes podem ser deficitarias)

de Pequim, foram transferidos aos

governos locais. = A ma_ioria dos aergpo_rtos, p_rincipalmgante nas cidades de 2° e 3° niveis
Receita publica funcionam em déficit, devido ao baixo volume
= Os aeroportos lucrativos recolhem direto para os governos locais,

embora com obrigag¢des de receita publica limitadas

= As autoridades de aviagao civil enfocaram
na regulamentagdo e monitoramento do
sistema

Os ativos aeroportuarios, exceto aeroporto de Pequim, foram

Papel do transferidos da autoridade central CAAC para os governos locais
governo anos atras, mas ainda sao supervisionados pelo governo

= CAAC desempenha somente um papel de regulador de mercado e ndo
se envolve diretamente na administragdo aeroportuaria

= Em 2008, a China dividiu os aeroportos
em 3 niveis com diferentes esquemas de
cobrancga e liberou a precificagao de
alguns itens de servigo ndo de transporte L. = Prego de servigo relacionado a aviagdo é regulamentado pelo
Subsidios cruzados CAAC em termos de conjuntos de niveis de aeroportos correspondente
entre servigos = Alguns pregos de servigos de nao-aviagdo foram desregulamen-
tados e poderiam ser utilizados para subsidiar os servigos
regulamentados

= Operadores internacionais comegaram a
entrar na China, p.ex.:

— Fraport tem participagéo nos
aeroportos de Xi’an e tem procurado
ativamente compor mais aliancas
(p.ex Kunming)

— Changi tem participagao nos
aeroportos de Shenzhen e Nanjing

= QOs principais segmentos da cadeia de valor sao estritamente
monitorados pelo governo

vonrAner.\to : L * Participacdo privada tem aumentado, especialmente na operacdo
econdémica do setor aeroportuaria

Estrutura, desen-

Nivel rvi . . T s
el de servigo e = Nivel de servigo aparentemente nao é objetivo primario

eficiéncia operacional

FONTE: Civil Aviation Administration of China; press clippings; analise da equipe McKinsey & Company | 45
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A estrutura proprietaria dos principais operadores aeroportuarios

da China é concentrada em alguns grandes grupos listados

|:| Operador listado

Companhia matriz do operador de % das agcoes em bolsa

Maiores aeroportos PAX aeroporto (Nimeros significam nimero do operador Outros investidores
da China (milhoes, 2008) de aeroportos sob a companhia) do aeroporto  estratégicos

Pequim 56« Capital Airport Holding Company @ :I 57 Singapore GIC (9%)

Guangzhou 33 = Guangdong Airport Mgm’t Group @ :I 65

Shanghai Pudong 28 = Shanghai airport authority @ :| 53

Shanghai Hongqiao 23 = Shanghai airport authority @ n/a

Shenzhen 21 = Shenzhen airport group @ 61 Changi'

Chengdu 17 = Sichuan airport group @ n/a

Kunming 16 * Yunnan airport group company @ n/a Fraport?

Hangzhou j 13 = Zhejiang airport mgm’t company @ :I 65 Hong Kong (35%)

Xian :I 12 = Western airport group @ j 51 Fraport (24.5%),

Chongging :| " = Capital Airport Holding Company @ :I 100 CRARC? (24.5%)

Xiamen B * Xiamen airport group @ 68

Wuhan - 9 * Capital Airport Holding Company @ 100

Nanjing - 9 = Jiangsu government @ 4

Changsha | |8 = Capital Airport Holding Company @ 100 Changi (29%)

1) Estabelecida JV com Shenzhen Airport Group (Shenzhen Xinpeng airport management company), e planos para investir em aeroportos na China
2) Planos para construir o novo Kunming International Airport usando modelo BOT
3) China National Aviation Holding Company (companhia matriz da Air China)

FONTE: CAAC; sites das empresas; pesquisa em literatura
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A concorréncia de rodovias e ferrovias pode reduzir a

atratividade de varios projetos planejados
EXEMPLO DE JIANGSU

Area coberta pelo aeroporto de Jiangsu

Lianyumgang ® Cidade
100 km
_— A Aeroporto atual Ve ™\
Jiangsy province A Novo aeroporto planejado = 7 aeroportos e 2

— Ferrovia existente aeroportos adicionais

Linha ferroviéria planejada planejados, todos na

anchen _ = i i ;. .
exclusiva de passageiros provincia de Jlangsu

(250-300km/h)
- Rodovia expressa existente
e rodovia de grau 1 = Em 2020, esses 9

Rodovia expressa planejada aeroportos evoluirao
(incluindo expansé&o) para 2 hubs, 1 grande
aeroporto e 6
aeroportos médios,
acumulando capacidade
de cerca de 90 milhdes
de passageiros por ano

Market share de diferentes meios de transporte, escolhidos por viajantes

* No entanto, as
rereentus! Madrid-Sevilla conexdes rodovidrias
B existentes e ferroviarias
Ar 39 planejadas reduzirdo o
Trem -_ tempo de viagem entre
Estrada 42 35 os dois hubs planejados
para 60-90 minutos
Antes do AVE! Depois do AVE! ~ ~
(1991) (1997)

1 AVE - denominagéao dos trens de alta velocidade na Espanha

FONTE: 11° Plano de cinco anos da aviagcéo de Jiangsu e plano 2020; planejamento de rede MoR; planejamento de
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Os aeroportos dos EUA sao de propriedade dos governos locais/
estaduais e a receita deve cobrir os custos operacionais e de capital

= QOs aeroportos comerciais sdo controlados
e operados pelos governos locais ou
estaduais

* Federal Aviation Administration (FAA)
regulamenta todo o sistema em relagao a
maioria dos aspectos das operacdes de
aeroportos

= Em 1997, o FAA introduziu um programa

piloto de privatizagao:

— Somente um aeroporto foi privatizado
com sucesso (Stewart em NY), mas
a Autoridade Portuaria de NY e NJ
adquiriu recentemente o controle,
retomando o controle publico

— Terminal 4 em JFK foi construido por
um consorcio entre a Schiphol, LCOR
e Lehman Brothers

— BAA possui alguns contratos de
longo prazo para gerenciar as
operagdes em alguns aeroportos

* Pressao para privatizagado recuou quando
a cidade de Chicago cancelou um negdcio
de privatizagdo do Midway Airport

Principais caracteristicas do modelo

Acessibilidade ao
servigo/expansao do
sistema

Receita publica

Distribui¢do do valor
no sistema

Nivel de servigo e

eficiéncia operacional

Todas as propostas para construir novos aeroportos/expandir
aeroportos existentes devem passar pela FAA

Os maiores aumentos de capacidade se originam na
construcao/expansao de novas pistas de pouso/decolagem

Todas as receitas geradas em aeroportos publicos que recebem verbas
federais devem ser usadas para cobrir os custos operacionais e de
capital do complexo aeroportuario

Cidades/estados ndao podem utilizar as receitas de aeroportos para
cobrir custos do governo geral

As tarifas sao definidas de forma a procurar cobrir os custos

operacionais e de capital do aeroporto

— Na abordagem residual, as cias. aéreas pagam o custo liquido de
administracado do aeroporto apés contabilizar fontes de renda
comerciais e nao relativas a cias. aéreas.

— Na abordagem compensatéria, as cias. aéreas pagam as taxas e
tarifas acordadas com base na recuperacao dos custos alocados
para instalagdes/servigos que utilizam.
= QOs ativos de aeroportos devem ser considerados pelo seu valor

de custo histérico
= Risco fica para o operador do aeroporto

— Cias. aéreas garantem efetivamente que o aeroporto sempre vai
estar no ponto de equilibrio

Ambas as abordagens sao utilizadas pelos aeroportos, sendo que

alguns utilizam um modelo hibrido

O principal propésito do sistema aeroportuario € prestar um servigo
eficiente, com um nivel de capacidade que atenda a demanda
Os niveis de servigo de alguns aeroportos OEP (Operational Evolution
Plan — 35 aeroportos comerciais nos EUA com atividades mais
significativas)

sao altamente dependentes do desempenho de outros aeroportos
OEP

1 FONTE: Analise da equipe
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A diferenca de performance dos aeroportos norte-americanos e
do resto do mundo pode ser explicada pela sua estrutura de
receitas e modelo de negébcio

Diferengas-chave no modelo/estrutura de negécio ~ .
Comparacao das fontes de receitas
= Regulamentagdo da FAA: aeroportos sé se % das receitas totais
qualificam para subsidios em investimentos se
todos os lucros forem convertidos em
investimentos nas instalagdes, com os seguintes
efeitos: N3o
— Sem incentivos para aumentar lucros aero- 35-40 e
— Superinvestimento no espaco dos terminais, nauticas : 45-60
levando a uma alta base de capital
* Aeroportos normalmente pertencem as cidades
e sao considerados servigcos de utilidade publica
= N&o existe grande foco em receitas comerciais nos Aeropor-
aeroportos do pais tuarias/ 60-65
= Arrendamento dos terminais para companhias Aeronau- 90-55 40-55
aéreas a taxas razoavelmente baixas, sem ticas
nenhuma captura de receitas de varejo pelo
aeroporto nestes terminais
= Part|_0|pagao bal_xalnula dos aerqportos em Estados Asia- Unido
servigos d_e apmoﬂ(p.ex., manuseio em terra, Unidos Pacifico Européia
exposto a liberizagdo de mercado e geralmente
operado por terceiros)

FONTE: ACI; relatérios anuais; Ministério dos Transportes McKinsey & Company | 49



Mudancas nas politicas regulatoérias e de incentivos estimulam —c—

construtores e operadores de aeroportos privados

Implicagdes para o investidor

Destaques da estrutura regulatéria e incentivos estrangeiro em infraestrutura
Regulamen- * O investimento do setor privado passou a ser permitido na construgao, * Possibilidade de niveis
tacao de modernizagao e operagao de aeroportos novos e existentes significativos de

investimento estrangeiro

LAY = O governo identificou 45 projetos de aeroportos a serem desenvolvidos por ives
ireto

parcerias publico-privadas (PPP) nos préximos 5 anos — 10 aeroportos novos
(greenfield), e 35 aeroportos existentes (brownfield) * QOportunidade bem definida

* 100% de IED permitidos em rota automatica' para projetos novos (greenfield) e para os préximos 5 anos,
74% de para projetos em aeroportos existentes (brownfield) pelo menos

Regulamen- = Apenas receitas aéreas (embarque, estacionamento e taxas de servigos a * Flexibilidade de gerenciar
tagao de passageiros), i.e.~50% da receita total, sdo reguladas pelo governo as receitas do aeroporto
operagoes . .

* Construtores/operadores de aeroportos novos (greenfield) podem cobrar uma = QOportunidade de recuperar
taxa separada de desenvolvimento de usuarios (UDF) para permitir a o investimento mais
aceleragao da recuperacao do investimento, dada a maior exposi¢ao ao risco rapidamente
comercial

Incentl_vos = Parceiros do setor privado normalmente recebem direitos exclusivos sobre = QOportunidade de desfrutar
oferecidos atividades comerciais e de varejo no aeroporto de consideraveis beneficios

fiscais, oportunidades
adicionais de
desenvolvimento e outras
oportunidades dos governos
estaduais

* Outros beneficios para aeroportos novos (greenfield) sao subsidios nao
restituiveis e empréstimos sem juros com longos prazos de pagamento

* |sengao de 100% do imposto sobre o lucro para os 10 primeiros anos dos 15
anos iniciais do projeto (Clausula 80-1A, Lei do Imposto de Renda)

1 Sem aprovagcéo prévia do Conselho de Promogéo do Investimento Estrangeiro (FIPB), Ministério da Fazenda, Governo da india
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A india esta aumentando a participacao privada nos aeroportos
para reduzir restricoes de capacidade e aumentar nivel de servico

A maioria dos grandes aeroportos da
india eram de propriedade e operados
por uma organizagao do governo
(Autoridade Aeroportuaria da india)

* Um aeroporto novo (greenfield) é permitido quando
— Um aeroporto existente é incapaz de atender os requisitos
de trafego projetados
— Surge um novo ponto focal de trafego suficientemente
viavel
— Consideragoes sociais superam a viabilidade econémica
* A responsabilidade principal pelo desenvolvimento de aeroportos
e direitos de licenca para construir aeroportos cabe ao governo
federal

* Dos 92 aeroportos do pais de propriedade da AAl, apenas 7
sao lucrativos

Esses aeroportos subsidiam de maneira cruzada os outros néo
lucrativos, p.ex. para possibilitar conectividade a locais remotos

= Recentemente, o governo anunciou N . , n
. : ormalmente, os projetos novos (greenfield) tém retornos que
uma serie de reformas, sendo as mais Distribuig3o do n3o sio limitados e conservam todas as vantagens
importantes a participacao privada no valor no sistema potenciais relacionadas ao trafego
desenvolvimento de aeroportos = Aeroportos existentes (brownfield) tém um limite regulatério
sobre os retornos e algum grau de subsidios de receitas nao-

Acessibilidade ao
servigo/ expansao
do sistema

* Por muito tempo, a politica do
governo para aeroportos impediu o
crescimento do setor da aviagao civil

* A participagao privada e o
Investimento Estrangeiro Direto (IED) Subsidios cruzados
ndo eram permitidos entre aeroportos .

= Alguns acontecimentos importantes aeronauticas
se seguiram: Estrutura, = Poucos participantes privados (na forma de consorcios)
— 100% de IED em projetos de e AT E ) sele_ciona}dos em concor_réncia.s, dep(_)is de atenderem requisitos
aeroportos novos (greenfield) satde econémica de licenciamento e requisitos financeiros
— Em 2005, privatizacdo de alguns do setor
grandes aeroportos existentes j . = A atual politica visa maior eficiéncia através da introducao de
_ o Nivel de servigo e capital privado e habilidades de gestdo de negdcios
" Hoje, 5 aeroportos privatizados da eficiéncia = No entanto, os padrdes atuais estdo muito abaixo dos indices
India ja representam ~60% do trafego operacional de referéncia globais (niveis de servigo sao baixos e os atrasos
de passageiros e ~70% do transporte sd0 comuns)

de cargas = A maioria dos principais aeroportos da india ndo tem
capacidade de atender a demanda de trafego
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Incentivos originados da estrutura regulatéria definiram o T
resultado do sistema no Reino Unido

Principais caracteristicas do modelo

Lei Aeroportuaria de 1986: BAA plc (cap.
inicial de $ 2,28 bilhdes; 7 aeroportos)

A Agéncia de Aviagao Civil do RU (CAA)
tornou-se o 6rgao regulador

Racional da privatizagdo da BAA

— Coordenar as atividades
aeroportuarias

— Possibilidade de subsidios cruzados
— Aumento da valorizagao da BAA

— Aumento de investimentos

— Eficiéncias operacionais

Em 2006, BAA foi incorporada por um
consoércio liderado pelo Grupo Ferrovial
(%20 bilhdes)

Principal desafio sdo as limitagbes de
capacidade (principalmente Heathrow)

— Possivel causa é a concentragao de
investimento em Heathrow, com foco
excessivo em receitas comerciais

Discussao politica sobre o final do
monopodlio

Os atuais objetivos da politica incluem: (i) estimular niveis adequados de investimento, (ii) garantir
niveis aceitaveis de servigo ao cliente, (iii) assegurar uma estrutura de tarifas justas

Acessibilidade ao

servigo/expansao do

sistema

Receita publica

Subsidios cruzados
entre aeroportos

Subsidios cruzados
entre servigos

Papel do governo

Distribuigao do
valor no sistema

Estrutura, desen-

volvimento e satide
economica do setor

Decisao de investimento tomada pelos proprietarios do aeroporto
Incentivos para promover expansao apenas quando capacidade é
extremamente excedida — aumentar o teto de preco

Aprovacéao de planejamento necessaria e construgao leva anos

Principal objetivo da privatizacéo
Taxas publicas fornecem financiamento para CAA

Heathrow, Gatwick e Stansed regulados pelo CAA como entidades
separadas; nenhum subsidio cruzado é permitido
Outros aeroportos sob lei normal de concorréncia

Muitos encargos diferentes, variando de encargos de aviagéo para
encargos de ndo-aviacao
O governo obriga a concorréncia nos negoécios dos aeroportos

Presenca limitada ao papel regulatério
CAA é um érgao regulador independente (regulador econémico, de
espacgo aéreo, de seguranga e de protegdo ao consumidor)

Principio: player eficiente deve obter uma taxa justa de retorno
Retorno estabelecido de forma que o investimento seja atraente (8%
a.a.)

Eficiéncias repassadas aos usuarios através de revisdes de tarifas e
premissas de ganhos de produtividade (geralmente 3-4% a.a.)

Risco de volume por conta do operador do aeroporto

BAA solicitada pela Comissdo de Concorréncia a vender 3 aeroportos
(Gatwick, Stansed e Edinburgh)

Falta de capacidade de aeroportos; possivel solugao é
concorréncia

FONTE: CAA; BAA; artigos de imprensa; analise da equipe
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- : . . - =
Aero_portos da BAA sao muito eficientes na geracao de T
receitas comerciais

Receitas comerciais/passageiro Distribuicao das fontes de receitas
EUR/passageiro % das receitas totais, 2009
12.8 46 100
7.9
54
<20
BAA PIc’ Média Piores Receitas Receitas Total
Global? praticas aeronauticas comerciais’

1 Inclui ndo-aviagao (varejo, propriedade e instalagdes operacionais, outras de ndo-aviagéo), duty free, Heathrow express. Nao inclui toda a parte
imobiliaria (BAA Lynton) e outras atividades consolidadas
2 Média Global: ACI Airport survey
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Existem varios mecanismos implementados para garantir

qualidade =

Modalidade Descricao

* Rebate * Operador do aeroporto deve pagar quantias especificas a companhias aéreas
sempre que a qualidade do servigo cair a determinados niveis ja
padronizados

* Calculado separadamente para cada terminal

* Estas quantias pagas (denominadas “rebate” ) tém frequencia mensal
(montante mensal maximo de 7% de todas as taxas do aeroporto)

* Varios elementos incluidos (p.ex., disponibilidade de assentos na sala de
embarque, limpeza, informacdes sobre 0s voos, filas de segurancga

* Bonus por qualidade do * Permissao para cobrar taxas maiores no aeroportos: aeroporto preparado para
servigo garantir retorno com qualidade de niveis de servigo acima do esperado
* [tens considerados: disponibilidade de assentos nas salas de espera, limpeza,
informacdes sobre 0s voos, reclamacgdes sobre chegadas de aeronaves
* Receitas adicionais maximas de 2,24% de todas as taxas do aeroporto

* Alavancas de investimento * Incentivos financeiros para encorajar entrega eficiente e pontual dos
investimentos projetados da BAA
— Projetos com investimentos de capital por aeroporto
— Aeroportos pagam uma tarifa mensal se os prazos nao forem cumpridos

* Secao de denuncias e * Usuarios podem fazer reclamagoes especificas sobre o operador aeroportuario
reclamacgoes do Airport Act CAA vai investigar e colocar condi¢gdes para remediar o assunto
(section 41)
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Metodologia do Reino Unido para determinar tarifas com price cap :E'—Z

Abordagem dual-
till: receitas

A medida que o projetadas das

tempo passa, * CAA define limites maximos nas

. atividades . Lo )
Ca.p.E X e comerciais e taxas Ativida- t_arlfas _aeronaytlcas para.

CapEx adicionado a ndo-reguladas sdo d Estimular interesses dos
base de ativos deduzidas da es usuarios de aeroportos dentro
regulatoria . Gl el do Reino Unido

Receita total ticas — Promoverao .
requerida por . pera}gao
_ aeroporto econdmica, rentavel e
=p | Custo de capital eficiente
— Encorajar investimentos em
Base de Outras Receita novas instal_agzées o
. Depreciagao - receitas regula.da — Impo_r restricoes minimas
regulatéria requerida consistentes com performance
OpEx = * Somente feita para aeroportos com
regulacgéo tarifaria (LHR, LGW,
# de_ STN), e feita separadamente para
et lier cada aeroporto
= * Ajustada a cada periodo de 5
Receita total Operador do aeroporto anos
requerida por e CAA definem em Receita por
aeroporto conjunto uma previsao passageiro = Nesta abordagem, receitas de
de trafego; CAA entao tarifas aeroportuarias podem ser
compara e decide em consideradas residuais

um numero final por
ano para incorporar no
calculo
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O Reino Unido definiu uma abordagem com price caps para

. . . L~ |G
estabelecer as tarifas aeroportuarias
Exemplo para o aeroporto de Heathrow
Projecoes da Comissao de Competicdo do Reino Unido para as receitas e custos do aeroporto de Heathrow
£ milhodes, periodo de 2008/09 a 2012/13

Base de Ativos

Regulatoéria de £10 Bi

por ano multiplicado

por um WACC ~6%

3.016 2.154
51371 | 828 |
2.078 L 713 |

3.743 Tarif
374 milhdes ard
de passa- media

4.630 @ P cobrada
g: Ir:e.’rsados R
P de £12,38
OPEX Depre-  Ajuste Custo de Receita Receitas Receitas Outras Receitas
ciagao do lucro capital comer-  ndo- receitas  de tarifas
permitida ciais reguladas

FONTE: UK Competition Commission

McKinsey & Company | 56




Insights e principais licoes aprendidas com outros paises (1/2)

Obter o maximo
possivel dos
aeroportos como ativos

Estar ciente de
objetivos conflitantes

Estabelecer os
incentivos corretos
nao é suficiente

As fungoes devem ser
alocadas a seus
proprietarios naturais

Independentemente do modelo escolhido e de se os aeroportos forem publicos ou
privados, eles devem ser vistos como negocios cuja maximizagao do potencial do
ativo é sempre vantajosa

Desenhar um modelo de administracdo aeroportuaria envolve escolhas

Um modelo que promova a maximizag¢ao de receita publica (p.ex., uma concessao
onerosa em um leildo com um lance excessivamente alto) é incompativel com baixas
tarifas para usuario

O governo também deve fazer sua parte

O simples estabelecimento dos incentivos corretos para a expansao do sistema néo
é suficiente se os participantes privados forem submetidos a processos de aprovagao
burocraticos e demorados para a construcdo de novos terminais, pistas e patios

A maioria dos modelos bem-sucedidos atrai os participantes mais bem equipados
para cada segmento da cadeia de valor do negdcio aeroportuario

Isso pode implicar a concessao das operagdes de varejo de um aeroporto para um
especialista em shopping centers e das operagdes aeroportuarias para um
participante de infraestrutura, seja direta ou indiretamente
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Insights e principais licoes aprendidas com outros paises (2/2)

Os riscos devem ser
alocados a quem esta

= Os riscos também devem ser alocados aos seus “donos naturais”
* Caso assim néo seja feito, esta ineficiéncia de alocagao sera transferida de volta aos

melhor posicionado .. : : .
usuarios, via maiores tarifas

para assumi-los

= (Os 6rgaos reguladores devem trabalhar em cooperagdo com as companhias aéreas
e operadores de aeroportos, pois:
— Os reguladores sabem o que tende a criar valor para os passageiros e usuarios
— Os demais participantes do mercado, especialmente as companhias aéreas,
sabem como sdo os aspectos essenciais das operacgdes e estrutura de custos do
sistema

Promover o processo
de consulta publica é
benéfico

* QOperadores privados de aeroportos tém sido capazes de aumentar significativamente

A participacao privada as receitas de varejo, melhorando a utilizagdo dos aeroportos como ativos e

pode ajudar contribuindo para a eficiéncia geral do sistema

* A participacao privada, com incentivos adequados, pode ser capaz de melhorar o
servico ao cliente, aumentar as eficiéncias operacionais e contribuir para a expansao
efetiva da rede e em tempo habil

* Deve-se pensar em aeroportos dentro de um contexto de matriz de transporte com
diversos modais, uma vez que transporte aéreo concorre com outros meios (p.ex.,
trem de alta velocidade, autoestradas)

Setor aéreo se insere
na matriz de modais
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Conteudo deste relatorio

= Diagnostico do setor aéreo brasileiro

* Modelo de Administracao Aeroportuaria

= Aprendizados de modelos
internacionais

* Recomendacoes

= Modelo de Servigos de Transporte Aéreo
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Sumario do diagnoéstico do atual modelo de administragcao aeroportuaria

Expansao de
capacidade

Utilizacao da
capacidade
existente

Sistema de
gestao

Nivel de servigo
e tarifas

FONTE: Analise da equipe

Diagnéstico/ problemas identificados

Pouca participagao privada no modelo de administragao aeroportuaria
Atraso no plano de investimentos da Infraero

Utilizagcao dos aeroportos como ativos abaixo do potencial, p. ex.

— Baixa alavancagem de receitas comerciais

— Obras nao finalizadas gerando areas vazias nos aeroportos
Transferéncia da menor eficiéncia nos aeroportos para contribuintes
(via Tesouro)

Entidades publicas do setor, em geral, nao dispéem de sistema de

incentivos com metas e consequéncias alinhadas aos objetivos do setor, o

que permitiria:

— Buscar ativamente a melhor utilizagao dos ativos

— Promover a melhoria de eficiéncia operacional

— Evitar o uso de solugées economicamente subétimas (p.ex.,
sloteamento de aeroporto apesar da possibilidade de expansao da
capacidade)

Degradacao do nivel de servigo em aeroportos importantes, principalmente
nos horarios de pico

Apesar do nivel de tarifas estar em linha com média internacional, sistema
nao é autossuficiente (necessitando de recursos do Tesouro para financiar
sua expansao)
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Modelo de administracao aeroportuaria brasileiro deve estar em linha com
os objetivos de politica publica do setor

Objetivos com razoavel nivel de consenso entre principais decisores e

participantes do setor

@Aeroportos sao considerados utilities; logo, retornos dos operadores devem ser
apenas 0s necessarios para assegurar nivel adequado de investimento de forma
eficiente

@Operagéo dos aeroportos atuais deve ser mantida, independentemente da
lucratividade de cada um

@Objetivo para o setor ndo € o de maximizar a receita publica, mas sim garantir
que o sistema seja, ao maximo possivel, auto-suficiente

— Aeroportos deficitarios devem ser financiados pelos aeroportos superavitarios
@Iniciativa privada deve ter alguma participacdo em aeroportos

@Sistema deve buscar constantemente ganhos de eficiéncia, e tais ganhos devem
ser repassados aos passageiros/ usuarios
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Recomendacoes para o modelo de administracao aeroportuaria brasileiro

Expansao de
capacidade

Utilizacao da
capacidade
existente

Sistema de

gestao

Nivel de
servigo e
tarifas

FONTE: Analise da equipe

Permitir um maior envolvimento da iniciativa privada na construcao de
novos aeroportos e expansao de aeroportos existentes

Considerar alternativa de regime especial para Infraero somente se a
empresa contar com modelo de governanga com participagao de
investidores privados (sociedade de economia mista, como p.ex. Petrobras)

Criar incentivos para promover a maior exploracao de receitas comerciais

nos aeroportos

Desenvolver capacitacao das equipes de operacado nos aeroportos para
utilizacao de melhores praticas internacionais e monitorar constantemente
indicadores de niveis de servico

Permitir um maior envolvimento da iniciativa privada na operagao de
aeroportos

Criar incentivos para administradores aeroportuarios, alinhados com
objetivos do setor (melhor utilizacdo dos ativos, maior eficiéncia operacional
e melhores niveis de servigo)

Implementar mecanismos regulatorios para bonificar/onerar operador em
funcdo de metas de niveis de servigo e eficiéncia operacional

Revisar periodicamente a estrutura tarifaria garantindo que todo superavit
seja transferido ao usuario
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Para definir alternativas para o envolvimento privado é preciso considerar
0 agrupamento entre aeroportos e a cadeia de valor de cada aeroporto

Etapas da cadeia de operagao

Grupos de ativos

Alternativas de arranjo podem
ser combinadas entre si

Construgao

Reformal
ampliaca /

\Operagéo

\

tica

o/Aeronau- /Comercial/

Partes de aeroportos

Aeroportos inteiros
individualmente

subvencgoes
explicitas

Blocos de aeroportos
autossuficientes

Blocos de aeroportos
superavitarios + todos
os deficitarios juntos

Pacotes sinérgicos
(blocos superavitarios
e blocos deficitarios)

Todos os aeroportos
da Infraero juntos

FONTE: Analise da equipe

Investi\rﬁentos
e CAPEX

Receitas e OPEX

|CONCEITUAL

Aeroportos superavitarios
I Aeroportos deficitarios

* Existe um
numero muito
grande
combinagoes
possiveis

* Alguns modelos
possuem
beneficios mais
alinhados com
os objetivos de
politica publica
em consenso
para o setor

= E preciso
considerar os
impactos do
modelo
escolhido nao
apenas para
capacidade
aeroportuaria,
mas também
para niveis de
servico e tarifas
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Existem diversos modelos para os diferentes niveis de participacao
privada em cada elo da cadeia de valor do aeroporto

Aeroportos
existentes

Novos
aeroportos

FONTE: BAA; ADP; Fraport; Advent; CAAC; AAl; analise da equipe

Operacgao
Reforma/

INAO EXAUSTIVO

ampliacao . Comercial
Aeronautica (retail)

construgao e inicio das
operagoes

Construcao
Propriedade Modelo de participagao Exemplos
dos ativos privada internacionais
i : i = Conces- = Concessdo tradicional por = BAA
! ! ] sionaria prazo fixo (Inglaterra)
: ' ! = ADP
: : ; : ! (Franga)
i i i i i = Fraport
! ! ' ! ! i (Alemanha)
! ! ! ! = Uniao/ = Contrato de prestagéo de
! ! > > Infraero servicos menor custo
| | | | .= Uniao/ = Arrendamento da area = Aeroportos
i i ] i i Infraero comercial dos terminais de México —
! ! ! ! ! em troca de investimentos Advent
| | | | | de expansao (México)
i i i ! i * Unigo/ = Contrato de locag&o/
: : : : \ Infraero arrendamento de areas
| | | | | comerciais pelo maior
e e e : e valor
| | = Conces- * Concessao tradicional por = India
i : sionaria prazo fixo, com = China
! ! construgéo
i : i = Conces- = Concess&o tradicional por
! ! ] sionaria prazo fixo, apos
]

N
Investimentos e CAPEX

AV
Receitas e OPEX
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Principios para avaliacao de diferentes arranjos de aeroportos

Principios para avaliagao Descrigao

* Concessao de ativos deve ter escala minima para suscitar
Escala minima eficiente interesse de agentes privados relevantes, permitindo
competicao na licitacdo e maior eficiéncia na operacao

Facilidade de comparacao * Modelo escolhido deve propiciar a comparagao de métricas de
de métricas de desempenho entre administradores aeroportuarios, permitindo
desempenho identificar e cobrar dos agentes as melhores praticas. Esse
principio sugere a criagao de multiplos blocos de aeroportos a
serem administrados por operadores distintos

* Maior transparéncia sobre a necessidade de subsidios para
cada aeroporto deficitario individualmente é melhor para o
sistema, ja que facilita a atuacéo para autossustentabilidade
dos aeroportos subvencionados

Transparéncia nos
subsidios

* Modelo deve facilitar a operacionalizacao de subsidios
cruzados entre aeroportos superavitarios e deficitarios, para
garantir o equilibrio econdmico do sistema

Facilidade de operar
subsidios cruzados

* Modelo deve prover garantias de execug¢ao financeira sempre
que subsidios sdo necessarios, para reduzir o risco dos entes
privados e suscitar seu interesse

Garantia de execugao
financeira do Estado

* Modelo de participacdo privado definido deve balancear os
custos de regulacao e fiscalizagdo com beneficios sociais
atingidos

Custos de regulacao e
fiscalizagao
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Diferentes agrupamentos entre aeroportos atendem a v/ Atende principio

d f t . r = d t d ff . rt t D Aeroporto superavitario
iferentes principios, gerando frade-offs importantes I Acroporto deficitério
Facilidade de Facilidade Garantia de
Escala comparagao Transpa- de operar execugao Custos de
minima de métricas de réncianos subsidios financeira regulagao e
Grupos de ativos para participagao privada eficiente desempenho subsidios cruzados do Estado fiscalizagao

Partes de 1
aeroportos El E NA.

Aeroportos inteiros |:| |:| |:| / /
individualmente - - - @subvengées

explicitas

Blocos de |_||_| |_"_|
aeroportos

autossuficientes -.- --.
Blocos de aeropor- | || || | | || || |
tos superavitarios TV

+ todos os
deficitarios juntos @ Subvencio explicita

Pacotes sinérgicos | || || | | || || |
(blocos

superavitarios e ... ...

blocos deficitarios) @ Subvengbes explicitas

roroportos da LI e
Infraero juntos --------

1 Nao ha necessidade de garantias ja que ndo existem subvencdes

Pl

77
w7 N.A
\YZ4
Y, A
.

AN NN

X X X
AN
AN

v NA.!

AN
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Existem diversos modelos potenciais para a administracao aeroportuaria
no Brasil, com maiores ou menores niveis de ruptura INAO EXAUSTIVO

Nivel de

manutencgao

|| Opcdes consideradas no Estudo
de Reestruturacao da Infraero

Premissas necessarias (no que é necessario acreditar para adequagao
do modelo)

do status quo Modelos potenciais

Maior

Menor

Manutencao da situacao
atual com reestruturacao

Concessao de
componentes de um
aeroporto (p.ex.: terminal)

Concessao dos ativos a
Infraero e abertura de
capital

& 6 6 _©

Concessoes a iniciativa

privada

(@) Individual

Q

Blocos de aeroportos
(Pacotes sinérgicos ou
autossuficientes)

©®

FONTE: Analise da equipe

Infraero consegue realizar obras de expansao de capacidade no curto
prazo e atender demanda crescente até 2014 e apds

Concessao de componentes criticos dos principais aeroportos resolve
principais problemas de infraestrutura
E possivel finalizar o processo de concessao em 1-2 anos

Infraero necessita de capital para financiar expansao
Entrada de investidores proporcionaria um incentivo a ganhos de eficiéncia
Haveria interessados em participagdo sem controle na Infraero

Principais necessidades de expansio estdo em aeroportos especificos e
sua concessao no curto prazo resolve o problema de infraestrutura
Demais aeroportos nio teriam problemas em manter ritmo atual de
execucao

Concessao por blocos atrairia mais investidores

Concessao por blocos permite comparar métricas e cobrar melhores praticas
Existem vantagens de escala minima na concessao de aeroportos por blocos
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Um eventual processo de concessao deveria ocorrer em fases para

permitir aprendizado e aprimoramento

Primeira(s) concessao(oes):

Aprendizado e desenvolvimento do modelo

|CONCEITUAL

Concessoes subsequentes:
Replicagao do modelo aprimorado

< 2 a3 anos >
= Desenvolver um caso de sucesso que se
Objetivos torne referéncia no setor
* Desenvolver métricas e modelagem
apropriadas
Critérios de
selegao
= Grande suficiente para garantir escala
Tamanho e minima e atrair empresas especializadas
a . u
relevancia N&o selecionar de imediato aeroportos

principais para potencializar ganhos de
aprendizado para futuras concessoes

= Aeroportos selecionados ja devem estar em
operagao (brownfield) para acelerar criagéo
de caso de sucesso

= Aeroportos devem ser auto-suficientes,
eliminando necessidade de subvengao ou

| subsidios cruzados

Caracteristicas
do(s) ativo(s)

* Escolha de aeroportos com

v

3 ab5anos

Necessidade de
obras

necessidades de obras de expansao de
curto prazo maximiza valor da

participacao da iniciativa privada

—~——

= Exemplos de aeroportos que poderiam integrar lista
de concessaoes iniciais:
— Curitiba — Natal (Sao Gongalo do Amarante)
— Goiania

A

= Aprimorar o modelo desenvolvido
Objetivos = Replicar o modelo aos principais
aeroportos do setor, acelerando
obras necessarias para atender a
demanda no Pais

Principios

Competigdo = Monopdlio privado deveria ser evitado
entre ®= Modelo deve propiciar a comparacéo de
operadores desempenho entre administradores

= |ndicadores devem ser aprimorados
usando melhores praticas internacionais
e aprendizado da(s) primeira(s)

Adequagao da
modelagem e

indicadores concessao(des)

Cooperagao = Reguladores sabem o que tende a criar
entre iniciativa valor para usuarios

privada e Iniciativa privada sabe como s&o
regulador aspectos essenciais das operacoes e

estrutura de custos do sistema

—~——

* Busca de melhores praticas operacionais
= Aumento da participagao privada para
acelerar obras

FONTE: Analise da equipe
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Conteudo deste relatorio

= Diagnostico do setor aéreo brasileiro

* Modelo de Administracao Aeroportuaria

= Modelo de Servigos de Transporte Aéreo

* Aprendizados de condicionantes de

competitividade internacionais

Recomendacodes
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A definicao de potenciais modelos de servigcos de transporte aéreo deve
ser direcionada por trés elementos-chave

Visao e objetivos
da politica publica
para o setor

Atual contexto e
ponto de partida
do Brasil

Governanga e modelo juridico-regulatério
do Setor Aéreo do Brasil

* Papéis, responsabilidades e hierarquia
* Gestao e incentivos

* Coordenacgao de operagoes

* Arcaboucgo regulatério Q

FONTE: Analise da equipe

O

Modelo de
Modelo de .
. . ~ servigos de
administracao
. transporte
aeroportuaria .
aéreo

Exemplos
internacionais

» Insights
= Aprendiza-
dos

McKinsey & Company | 70



Sumario dos principais aprendizados de condicionantes de
competitividade de modelos internacionais

Liberalizagao

Regulacao
doméstica

Regulacao
internacional
(acordos bilaterais
céus abertos)

Subsidio a rotas de
baixa densidade

Gestao de slots

>
)
)

FONTE: Analise da equipe

Principais aprendizados — condicionantes da competigcao

Houve forte crescimento no mercado mundial nas ultimas décadas gracas a liberalizacao de
tarifas e rotas (p.ex. mercado nos EUA quase triplicou nas ultimas 3 décadas)

As companhias aéreas passaram por uma forte renovacao no periodo com a entrada das Low
Cost Carriers, sendo que diversas faliram (p.ex.: PANAM) e outras se consolidaram (p.ex.: Air
France e KLM)

Casos internacionais mostram que, em geral, os impactos econdmicos e sociais para os paises
acordantes s&o positivos, com aumento de PIB, PAX e empregos

Entretanto, alguns casos internacionais (p.ex.: Acordo entre Emirados Arabes Unidos e india)
mostraram que nem sempre acordo € positivo para ambos 0s paises na mesma proporgao

Alguns paises possuem programas de subsidio a rotas de baixa densidade exitosos,
especialmente paises com ampla area territorial (p.ex., EUA, Noruega, Francga)

Estes programas permitem ampliar a cobertura de malha com custos relativamente baixos para
0Ss paises

Este € um tema complexo e ainda n&o existe modelo ideal no mundo (envolve fortes trade-off)

— Adotar divisdo com equidade prejudica economias de hub e reduz malha

Ha poucos casos de restricao de slots no mundo (p.ex. JFK, Newark, LaGuardia, Heathrow)

— Slots alocados com base no histérico de uso, com regra de “use-ou-perca”

— Recentemente, cias. aéreas aumentaram trocas de slots entre si

— Risco de comprometimento de continuidade e regularidade do servigo, além de potencial
aumento de precos
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LIBERALIZAGAO — REGULAGAO DOMESTICA

O setor de transporte aéreo evoluiu muito nas ultimas décadas...

Até a década de 1970

* |ndustria altamente
regulamentada, governos definem
todas as rotas, oferta de
assentos, etc.

* Meios de transporte acessiveis
somente a pessoas com alta
renda

* Precos altos

* Baixo volume de trafego de
passageiros

* Participagao reduzida na matriz
de transportes

—~———

Durante as décadas de
1980 e 1990

= Tamanho do mercado (1978):
279 milhoes de passageiros

= Yield' (1978): 6,55 centavos

* Movimento de
desregulamentacao nos EUA e
Europa permite que operadoras
definam as rotas, oferta de
assentos, etc.

* Baixa de pregos

* Maior acesso a pessoas de
menor renda

* Maior trafego de passageiros

* Maior importancia na matriz de
transportes

—~———

Atualmente

* Meios de transporte populares,
especialmente nos EUA e na
Europa

* Liberalizagcado de rotas
internacionais

= Alto indice de crescimento para
trafego de passageiros,
alavancado principalmente por
mercados em desenvolvimento

* Participacao elevada na matriz de
transportes

* Precos acessiveis

= Alto grau de cobertura

—~———

= Tamanho do mercado (1993):
497 milhoes de passageiros

= Yield' (1993): 4,74 centavos

= Tamanho do mercado (2008):
731 milhoes de passageiros

* Yield'(2008): 3,42 centavos

1Yield em ddlares constantes de 1975

FONTE: U.S. Department of Transportation Form41; U.S. Bureau of Labor Statistics; analise da equipe
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LIBERALIZAGAO — REGULAGAO DOMESTICA

... € as companhias aéreas passaram por uma forte renovacgao

Mercado dominado por
empresas estabelecidas

Surgimento de novos
entrantes

Empresas estabelecidas
forcadas a competir em
“guerra de tarifas”

Algumas empresas
estabelecidas
sobrevivem, mas com
uma tendéncia de
consolidagao

* "[egacy airlines".
nenhuma faléncia ou
novo entrante durante
trés décadas de controle
governamental

* Reguladores definem as
tarifas e as operadoras
competem com base nos
servigos e qualidade

* O controle regulatério
resultou em baixa
produtividade, altos
custos e altas tarifas

Operadoras start up

entram com menor

estrutura de custo...

— Salarios de nivel mais
baixo

— Sem planos de
previdéncia

... € maior produtividade

— Sem restri¢gdes de
acordos sindicais

— Maior velocidade de
turnaround

Start ups introduziram

novos servigos/opgoes de

preco

— Tarifas com descontos

— Auséncia de primeira
classe

— Assentos ndo
marcados

— Sem oferta de refeicao

Empresas estabelecidas

usam recursos de

marketing/financeiros

para tentar conter

avango da primeira

geracao de novos

entrantes

— Gestao de receitas
para equiparar de
forma seletiva as
baixas tarifas

— Programas de
milhagem

— Subsidio cruzado de
rotas deficitarias
com os lucros de
rotas onde detinham
monopdlio

FONTE: Pratica de Viagens, Infraestrutura & Logistica da McKinsey; analise da equipe

* A aceitagdo do mercado

para o modelo de
operadoras de baixo
custo LCC bem-
sucedidas, (p.ex., Airtran,
JetBlue, Southwest)
obrigou uma parte das
operadoras tradicionais a
reestruturagdo (como
Delta), levou-as a
faléncia (como PanAm)
ou forgou operadoras
importantes a realizar
fusdes
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LIBERALIZAGAO — ACORDOS BILATERAIS (CEUS ABERTOS)
Existem 3 tipos de acordos (bilaterais ou plurilaterais) negociados entre
nacoes para determinar o grau de liberalizacao de servicos aéreos

Principais caracteristicas

* Apesar da natureza juridica de um tratado, na pratica
Acordos de funcionam como instrumentos regulatérios
Servigos * Controlam acesso ao mercado, designagao de empresas e
T iad Aéreos (ASA) tarifas
emas negociados nos * Negociagdes recentes apontam para:
acordos — Liberdades do ar: 32, 4% ¢ 5°
= Acesso a0 mercado — Designagéo rnult[pla de empresas aéreas
. — Livre determinacéo de capacidade
— Capacidade ~ : . oo
_F . — Dupla desaprovacao de tarifas ou liberdade tarifaria
_ Rr;g:enma — Compartilhamento de cédigos

— Liberdades do ar
* Tarifas praticadas

* Etapa mais avangada do processo de liberalizagao

Acordos bilaterais
(Céus Abertos)

_  Dupla aprovacio Acordos de * Tipicamente contempla:
_ p P q provag Céus Abertos — Numero ilimitado de empresas designadas e
ats de origem (OSA) frequéncia de voos

— Dupla desaprovagao
— Liberdade tarifaria

— Liberdades do ar até 62
— Liberdade tarifaria

" Designacao de empresas — Compartilhamento de cédigos até paises terceiros
" Propriedade e controle de — Liberag&o de voos charters
empresas aereas * Raros casos contemplando cabotagem (92 liberdade do ar)

* Compartilhamento de | el

codigos entre empresas ) = Acordos regionais ou plurilaterais (grupo de paises com
aéreas 8 g Area de objetivos comuns)
'g E Aviagido = _Conte.mpla extincdo completa de barreiras, permitindo
&a g Aberta (OAA) inclusive gapotagem
= * Exemplo unico é a Europa

FONTE: InterVISTAS-ga2 "The Economic Impact of Air Service Liberalization"; International Trade Administration; analise
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LIBERALIZAGAO — ACORDOS BILATERAIS (CEUS ABERTOS)

Tendéncia de liberalizacao via acordos bilaterais é
global, com foco recente para transporte de cargas

Liberalizagao passou por fase ampla de novos

acordos, especialmente em transporte de
carga...

Acordos de servigos aéreos globais assinados
nas ultimas duas décadas

|| Somente passageiros

|:| Contendo todas as clausulas
de carga sem rotas especificas

Contendo clausulas de carga
em rotas especificas

... maioria das grandes rotas de comércio aéreo
ja é desregulada

Fluxos de comércio aéreo internacionais
Bilhoes de tons

100% = 294 477 678 294 234

o =2 gy
5|
93
90 81 45 29
292 26
1981- 1986- 1991- 1996- 2001-

1985 1990 1995 2000 2005

100% = 14,6 5.8
Outras rotas Desre-
comerciais 60 2 gulado
Parcial-
50 19 mente
principais 40 4; regulado
rotas 23 Regulado
comerciais

Fluxo comer- 50 principais

cial aéreo rotas
internacional comerciais
total

1 Estimativas, excluindo fluxos internos na Unido Europeia

FONTE: Dados Aero-Accords publicados na Airline Business janeiro/2006; analise da equipe
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LIBERALIZAGAO — ACORDOS BILATERAIS (CEUS ABERTOS)
Acordos internacionais de liberalizacao de servicos aéreos geraram, em
sua maioria, impactos relevantes na economia dos paises acordantes

US$ Impactos econémicos da liberalizagao nos acordos
bilaterais
Aumento
Empregos do PIB
Paises acordantes Principais caracteristicas Milhares Milhdes Outros
BE= cya * Inclui até 5?2 liberdade do ar 80 8-12.000em = 10-25 milhdes de novos PAX
= Uni&o Europeia ™ Sem restricbes para designagao, rotas, ambos estimados em 5 anos
(2008) frequéncias, capacidade e tarifas = Até 170.000 ton em novas
* Nao inclui cabotagem cargas
* Mantém limites de participagao estrangeira = Até 5 bilhdes em reducdo de
no capital de empresas tarifas
= EAU = Sem restrigbes de frequéncias, capacidade 53 110 = Trafego 59% maior com a
nz-luaa Reino Unido e tarifagéo 18,7 1.000 liberalizacao
T 0008
Australia * Remocao as ultimas restricdes dentro do 20,6 em 726 em * Trafego 56% maior com a
a Nova Zelandia mercado aéreo ambos ambos liberalizagao
(1996) * 1,7 milhdo de novos
passageiros por ano
"""Ur;i_é_c; _E_u_r_o_p;éi_a_"'_nl\_/l_e_r_c_a_d_c; Ur_n_c_c; de ;’-\_\;i;a_c;_éo Europeu, 1.400 85.000 = Trafego 33% maior com a
(1993) incluindo até 92 liberdade liberalizagdo
* Liberdade tarifaria * 691 novos voos diarios
I EAU = Pontos alemées servidos por empresas da 0,7 15 = Trafego 19% maior com a
mew Alemanha EAU 2,6 152 liberalizagao
(1986) * Maiores limites de frequéncia e capacidade
é_ﬂ/{a_l_é\_s_ié * Inclui até 52 liberdade para PAX e 72 4,3 em 114 em = 370.000 novos passageiros
—— Tailandia liberdade para carga ambos ambos
m— (19691) * Flexibilidade total em rotas

= Possibilidade de code share

1 “Céus Abertos” sendo implementado na regido até 2010 (incluindo 10 nagdes do Sudeste Asiatico)

FONTE: InterVISTAS-ga2 "The Economic Impact of Air Service Liberalization"; International Trade Administration; analise

da equipe
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LIBERALIZAGAO — ACORDOS BILATERAIS (CEUS ABERTOS)
... entretanto alguns casos mostraram que nem sempre todas as partes

saem ganhando
Acordo india-EAU

Contexto

Trafego na india chegava/partia
essencialmente de Nova Déli

Trafego india—Europa limitado
Companhias aéreas indianas pouco
relevantes no cenario internacional
Poucos aeroportos com capacidade
instalada para operar voos
internacionais com servigo de qualidade

Detalhes do acordos

= Acordo permite até 62 liberdade do ar
= Sem restricbes para designagao, rotas, frequéncias, capacidade e
tarifas

Impactos observados

= Principais voos internacionais saindo da india fazem escala em
Dubai

= Novas rotas internacionais a partir de Mumbai e cidades menores
foram estabelecidas

= Empresas aéreas indianas nao conseguem recuperar mercado
internacional conquistado pela Emirates Airlines

Acordo Australia-Cingapura

Contexto

Australia-EUA: politica de céus abertos
Cingapura-EUA: politica de céus
abertos

Cingapura demonstrou interesse em
negociar céus abertos com Australia
Grande repercussao na Australia contra
acordo, pois impactaria companhias
nacionais

P L

Detalhes do acordos =

= Australia negociou acordo bilateral com restricdes com Cingapura
»= Acordo nao inclui 5° grau de liberdade do ar

Impactos observados

= Australia evitou concorréncia direta da Singapore Airlines na rota
para EUA

*= Rotas regulares entre Cingapura e principais cidades australianas,
com conexao em Cingapura para outros paises do Sudeste Asiatico

FONTE: InterVISTAS-ga2 "The Economic Impact of Air Service Liberalization"; International Trade Administration; analise

da equipe
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LIBERALIZAGAO — ACORDOS BILATERAIS (CEUS ABERTOS)
Principais aprendizados das experiéncias internacionais de liberalizacao
do servico aéreo internacional

Racional Casos que sustentam
Maior liberalizagio * Aumento expressivo de PIB e empregos * Todos os casos estudados
tipicamente traz * Crescimento do trafego de passageiros * Crescimento entre 20 e 400% nos casos
impacto econémico * Reducgao de tarifas estudados
positivo para o pais = Desenvolvimento de LCCs = US$ 5,2 bilhdes no caso EUA e Europa
* Emergéncia de novos hubs * Ryanair e Easyjet na Europa

= EAU desenvolveram Dubai como hub

* Nao existe formula amplamente utilizada nas * Todos os paises estudados possuem
Grau de liberalizagao negociacgdes diferentes graus de liberalizagdo com
deve ser estudado e = Apesar da tendéncia a maior desregulacéo diferentes paises
negociado caso a caso ainda existem incentivos a protegao de * [ndia-EAU e Australia-Cingapura s&o bons
companhias locais exemplos dos riscos envolvidos nas

abordagens generalizadas

* Aumento imediato da competigao por rotas * LCCs européias ganharam ~20% de market
Liberalizagao beneficia internacionais share entre 1996 e 2003
empresas com maior * Menores tarifas tornam dificil a sobrevivéncia = Empresas "tradicionais" perderam ~850k
eficiéncia operacional de empresas pouco eficientes assentos regulares entre 2001 e 2003 na
Europa
Para minimizar riscos é | " Empres_as aéreas possge[n maior 3y = Na ipdia, mercado _de VOOS internacionais.foi
importante envolver c_onheglme[\to das condlgogs ggmpetltlvas dnomlnaFio pg!a Emirates e empresas !o_ca|s~
* Liberalizagdo pode afetar significativamente tém muita dificuldade de retomar participagéo

empresas nacionais

o s Eefes lucratividade de empresas nacionais

FONTE: InterVISTAS-ga2 "The Economic Impact of Air Service Liberalization"; International Trade Administration; analise
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GESTAO DE SLOTS
Apesar da atuacao da IATA, gestao de slots é tratada livremente por cada
pais e costuma ser feita com base no histoérico (“grand father rights”)

Conferéncia da IATA
sobre “sloteamento”

IATA define linhas
mestres para a gestao
de slots de forma
genérica, cada pais tem
liberdade de operar a
gestao segundo sua
conveniéncia

Conferéncia reune,

2 vezes ao ano, mais
de 700 delegados de
companhia aéreas e
administradores
aeroportuarios

Objetivo é negociar
alocacgao de slots e
resolver eventuais
conflitos entre os
agentes (p.ex.,
negociando para
deslocar no tempo um
pouco os voos quando
ha congestionamento
num horario)

Exemplos internacionais de “sloteamento” em aeroportos congestionados

Principais
aeroportos
restritos’

Critérios de
definicao de
slots

Periodicidade de
revisao

Caracteristicas
especificas a
aeroportos

Entrada de
novos
participantes

1 Apenas os considerados level 3 pela IATA
2 LaGuardia nao consta da lista da IATA porque seus voos sao nacionais

- ==
Estados Unidos Reino Unido 1 [ S5
* New York: J.F. Kenedy, Newark, * Aeroportos plenamente coordena-
LaGuardia2 dos na regulamentacao 95/93:
Heathrow, Gatwick, Manchester,

Stansted

* "Grand father rights" garante que as linhas aéreas estabelecidas mantenham
seus slots

= "Use it or lose it" obriga companhias a usarem slots que lhe foram alocados

= Recentemente teve inicio a troca de slots entre companhias, mas esta
pratica ainda nao € comum

= Revisbes gerais no modelo ocorrem duas vezes ao ano
= Ajustes ocorrem ao longo do ano

* Alguns aeroportos, por exemploLa = N/A
Guardia, possuem quota reservada
para voos menores (regionais)

* Companhias que queiram entrarem * Até 50% de qualquer capacidade
determinado aeroporto precisam nova (resultante de melhoria
negociar com empresas la operacional ou perdida por uma
estabelecidas empresa estabelecida) deveria ser

alocada a novos entrantes (caso
haja interesse)

FONTE: IATA; Airport Coordination Limited; entrevistas com especialistas; analise da equipe McKinsey & Company | 79



SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE
Existem diversos exemplos internacionais de subsidio a rotas para
garantir atendimento a localidades menos densas

Elegibilidade

Centralizagao

Incentivos /
garantias

Custos e funding

Resultados

Estados Unidos

Franca

-

Noruega

INAO EXAUSTIVO

*,
%

China

* Inicialmente, cidades com
voos antes da
desregulamentacgéo

 Agora, regras de distancia
min. e subsidio max.

» Rotas ditas “indispensaveis” ¢ Cidades isoladas dos
grandes centros (esp. Norte, a critério dos governos

* Nao ha trem <2,5h
» Aeroporto mais préximo
>45 min de estrada

pelas condigbes climaticas

e distancia) e com baixo

» Rotas subsidiadas definidas

locais; ndo ha critério geral

* Hibrido:

» Programa federal: Essential
Air Service Program (EASP)

* Municipios e estados
também podem subsidiar

 Hibrido:
— Definicao geral de
critérios central

— Administragao local

» Centralizado

» Contratos de 2 anos para
cada municipio

* Licitacao técnico/ comercial
(prioridade: critérios de
qualidade; valor secundario)

» Caso nao haja uma
empresa disposta a fazer a
rota sem subsidio, licitagdo
seleciona empresa para
subsidio (menor custo)

* Licitagdo comercial:
empresas que atendem
critérios disputam por
menor compensagao

+ Sistema: lucro garantido

 Subsidio direto pago por dia
por rota para a empresa

» Subsidios indiretos:
descontos de impostos,
taxas aeroportuarias, etc.

* Custo ano: ~$160 milhdes
(apenas EASP)

* Funding: recursos do
Airport and Airway Trust
Fund (taxas esp. do setor)

———

* 153 municipios atendidos
(inclui 45 no Alaska)

+ ~500 mil PAX/ano, 1998'

» Média de 3 voos/dia ida-
volta com 19 assentos

1 N&o ha dados mais recentes
2 Em 2005, uma lei entrou em vigor suspendendo a taxa, mas o fundo segue existindo com base em recursos publicos do tesouro nacional
3 Ha um subsidio direto dos governos locais de ~$360 mil por rota para algumas rotas

FONTE: Sites dos ministérios de transportes nos paises; press clippings; entrevista com especialistas locais; analises da

equipe

* Custo ano: ~€ 60 milhdes

* 50% do fundo especifico
para setor aéreo (taxa por
PAX nos gdes aeroportos?)

* 50% das comunidades

——

* N.D.

« Custo ano: ~$90 milhdes
* Funding: recursos do
governo central

——

* 29 municipios atendidos
* ~1,2 milhdo PAX/ano,
20071

« Custo ano: N.D.3
* Fundos dos governos locais

* N.D.
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Conteudo deste relatorio

= Diagnostico do setor aéreo brasileiro

* Modelo de Administracao Aeroportuaria

= Modelo de Servigos de Transporte Aéreo

= Aprendizados de condicionantes de
competitividade internacionais

* Recomendagoes
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Sumario do diagnéstico do atual modelo de servicos de transporte aéreo

Mercado doméstico Mercado Internacional

* Liberalizagcao de tarifas, rotas e entrada de novas = Brasil ja possui razoavel grau
empresas mudou radicalmente o setor aéreo doméstico, de liberalizagdo em seus
trazendo beneficios... acordos internacionais
— Crescimento acima do ritmo da economia
— Redugao no prego das passagens e acesso a hovos = Os 24 acordos assinados pelo

consumidores Pais incluem:
— Aumento de disponibilidade de horarios e oferta de — Negociagado da liberdade
assentos tarifaria
— Potencial aumento de participagao do capital estrangeiro — 5?2liberdade do ar (presente
em ~90%)

= ... e desafios — Code share (presente em

~96%)

— Reducao na malha aérea devido a exclusao de rotas de
menor densidade

= ... Entretanto, contexto competitivo deve elevar os pregos nos
proximos anos

— Gargalos de infraestrutura
— Barreiras estruturais e custos evitaveis
— Mercado nao-pulverizado
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LIBERALIZAGAO — ACORDOS BILATERAIS (CEUS ABERTOS)
Brasil possui acordos com 24 paises e apresenta razoavel grau de
liberalizacao de servigos aéreos internacionais

% dos acordos

Paises que possuem ASA com Brasil
= América do Sul = Africa
— Chile —  Africa do Sul
— Peru — Angola
— Uruguai = Asia/Oceania
— Venezuela — Australia
* Américas Central/Norte — China
— Canada — Cingapura
— EUA — Emirados Arabes
— México Unidos
— Panama — Japéao
= Europa
— Alemanha
— Bélgica
— Espanha
— Franga
— Luxemburgo
— Portugal
— Reino Unido
— Russia
— Ucrania

Politica tarifaria

Dupla
aprovagao

Pais de
origem

Liberdade

tarfaria | SUSEYA

Direitos de
12 a 42
liberdades
12 a 52
liberdades

24

25%

63%

trafego
L 13%__|

67%

12 a 6°

Politica tarifaria ja passou
por processo de
desregulagao

Paises com liberdade tarifaria
sdo apenas os da América do
Sul (exceto Venezuela)

Lei 11.182 estabelece regime
de liberdade tarifaria para
todos os voos regulares

Brasil ja tem pelo menos 52
liberdade do ar com ~90% de
seus acordos

62 liberdade do ar para paises
que podem atuar como hubs
pode trazer competicao
danosa para empresas
nacionais

Code share

Sem code j;

share °
o]

Bilateral 33%

Terceiros

paises

Pais possui elevado grau de
liberalizagao de code share
Risco de liberalizagao para
empresas nacionais e
passageiros € limitado

FONTE: Relatério de Desempenho Regulatério 2008 ANAC; analise da equipe
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LIBERALIZAGAO — ACORDOS BILATERAIS (CEUS ABERTOS)

Brasil concentra 75% de sua movimentacao internacional de passageiros

e carga em 7 paises, com o0s quais ja possui acordos

Movimentacao de passageiros (embarque + desembarque)
PAX/ano

Argentina somente assinou
2,696 acordo de 1996 para
permissao de voos
2,051 regulares na América do Sul

2,884

974 900 805
638
455

 EElES

EUA Argentina  Portugal Franga Chile Espanha Alemanha Demais

Cad Q8> oo & OO o Lo G

Movimentacao de carga (importagao + exportagao)

kton/ano
225 Chile possui 62 liberdade,
mas esta favorece ao Brasil
que pode atuar como hub 149
na regiao

74 7
41 33 32
20 20
[ ] | || |
EUA Alemanha Argentina Chile Franga México Portugal Demais

GO G O o GO G GO G

FONTE: Anuario Estatistico ANAC 2007; Relatério de Desempenho Regulatério 2008 ANAC; analise da equipe

(D % do total

|:| Acordo restrito
|| ASA até 5% liberdade
B AsA até 62 liberdade

Brasil ja possui acordos
bilaterais com principais
paises em termos de
movimentagcao de PAX e
carga

No ambito da América

do Sul, acordos

regionais tém sido

negociados para:

— Todos os paises

— Maior liberalizacao
de capacidade

— Abertura de rotas

— 5%e 62 liberdades

Maior liberalizagao
recente gerou novas
rotas internacionais
partindo de Brasilia, BH,
Manaus, Fortaleza,
Natal, Recife e Salvador
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Modelo de servicos de transporte aéreo brasileiro deve estar em linha com
os objetivos de politica publica do setor

Objetivos com razoavel nivel de consenso entre principais decisores e participantes do setor

1 * Manter/aumentar a disponibilidade de malha aérea
Disponibilidade
dos servigos
(abrangéncia)

— Podera ser necessario estabelecer mecanismos para disponibilizar voos
para rotas especificas que hoje ndo sido atendidas (p.ex.: subvencao)

2 = Maximizar o valor para o usuario
Valor para o — Passageiros/usuarios devem se beneficiar dos ganhos de eficiéncia no
usuario sistema, que devem ser buscados

3 . : . : e
Saide e Garantir a saude e desenvolvimento da industria
desenvolvimento\ —Linhas aéreas devem obter retornos compativeis com operagdes num
das empresas do mercado com concorréncia
setor — Existe pelo menos algum nivel de preocupacéo com a garantia de

continuidade do servigo
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Recomendacoes para o modelo de servicos de transporte aéreo

Liberalizagao Sumario das recomendacgoes
* Manter regras implementadas no processo de liberalizagdo do setor, especialmente livre
Regulacao acesso a rotas (desde que condigdes para operagao segura estejam garantidas) e
doméstica desregulamentacao de tarifas de servigos aéreos

* Remover gargalos de infraestrutura tanto para nao deixar demanda desatendida como para
permitir um maior nivel de competicao no setor

* Articular reducao de barreiras estruturais e custos evitaveis

* Garantir que as empresas que entrem no mercado atendam requisitos minimos

* Manter politica atual de flexibilizar acordos existentes sempre que cias. aéreas brasileiras
possuirem maior eficiéncia operacional se comparadas as do pais acordante

* Avancar acordos para permitir liberdade tarifaria e code share (desde que pais acordante
possua empresas aéreas sem riscos de seguranga)

* A principio, cabotagem nao deve ser permitida dado o risco de descontinuidade de servigo

Regulacao
internacional
(acordos bilaterais
céus abertos)

Se estabelecimento de rotas regulares de menor densidade for um objetivo de politica publica
para o setor, subsidio poderia ser implementado através de licitacdo de gestdo consolidada em
um operador privado

Subsidio a rotas de
baixa densidade’

* Evitar fragmentacdo da demanda
* Distribuir apenas slots nao utilizados ou pedidos (baixa regularidade ou pontualidade)
* Agrupar slots para redistribuicdo, permitindo otimizagédo da malha e economias de hub

Gestao de slots

Efeitos de impostos
nas empresas
domésticas

* Sem mudancas relevantes, dado que nao foi constatada situagdo de menor competitividade
das companhias aéreas domeésticas em relagdo as companhias estrangeiras.

1 Detalhamento deste tema foi apresentado na ultima reunido de comité de lideranca (05/11/2009)
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LIBERALIZAGAO - REGULAGAO DOMESTICA
O mercado deve ser mantido livre, com pequenos ajustes para corrigir
desequilibrios

C . iy . ~ Recomendagao
Principais alavancas ja Implicagbes para o setor

utilizadas aéreo * Manter regras implementadas no processo de

Liberdade tarifaria

Acesso livre a novas
rotas, desde que haja
capacidade no aeroporto
e a empresa preencha
requisitos da ANAC para

companhias aéreas (p.ex.:

seguranga, etc.)

Liberdade para sair de
rotas a qualquer
momento

Livre acesso para novas
empresas, desde que
preencham requisitos da
ANAC para companhias
aéreas (principal restricao
diz respeito ao limite de
participacao de capital
estrangeiro, atualmente
em 20%)

FONTE: Analise da equipe

©

Competicao por pregos,
reduzindo o nivel geral de
pregos no setor

Melhoria no nivel de servigos

Crescimento acelerado de
mercado

O

Rotas menos atraentes
deixam de ser atendidas

Busca por rotas mais
rentaveis leva a falta de
continuidade dos servigcos

liberalizagao do setor, especialmente livre acesso a
rotas (desde que condi¢des para operagao segura
estejam garantidas) e desregulamentacao de
tarifas de servigos aéreos, garantindo a
continuacgao dos beneficios associados a estas
regras

Remover gargalos de infraestrutura tanto para ndo
deixar demanda desatendida como para permitir
um maior nivel de competicdo no setor

Articular remocéao de barreiras estruturais e custos
evitaveis

Garantir que as empresas que entrem no mercado
atendam requisitos minimos, especialmente
aqueles que concernem a seguranga operacional

Se acesso a rotas de menor densidade € um
objetivo de politica publica, deve-se buscar um
modelo de subvengao que seja menos oneroso
para o Governo, tanto em recursos financeiros
quanto em recursos humanos para gestao das
rotas e seus subsidios
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ACORDOS BILATERAIS (CEUS ABERTOS)
Brasil tem pela frente algumas op¢oes para reforcar seu esforco de
liberalizacao de servicos aéreos internacionais

Vantagens potenciais

Custos/Riscos

Recomendacao

Flexibilizar acordos
existentes no tema de
acesso a mercado

Negociar 6° liberdade
com paises da América
do Sul (que ainda nao
a contemplam)

Negociar 72, 8% e 92
liberdades (cabotagem)
com paises
selecionados

Avangar em acordos
para permitir liberdade
tarifaria

Avangar em acordos
para permitir code
share

FONTE: Analise da equipe

* Aumento no numero de
rotas oferecidas

* Menores pregos com
maior concorréncia

= Estabelecimento do
Brasil como hub da
Ameérica do Sul

* Entrada de empresas
nacionais em novos
mercados

* Disponibilidade de
novas rotas no Brasil

* Reducéo de tarifas
para o consumidor final
via livre competicao
por pregos

* Otimizagao da utilizagao
de aeronaves permite
melhores conexoes e
menores tarifas

Piora na saude financeira
de empresas nacionais

Sobrecarga do sistema,
especialmente nos
aeroportos GIG e GRU

Quebra de empresas
nacionais

Descontinuidade do servico
Necessidade de aumento
do controle de seguranca

Empresas nacionais
poderiam perder mercado
para competidores
estrangeiros

Queda na qualidade de
servigo se houver controle
ineficiente entre empresas
aéreas

* Recomendavel sempre que
pais acordante possua
menor eficiéncia operacional
comparada ao Brasil

* Nao critica pois pode ser
emulada com 32 e 4
liberdades

* A priori, ndo recomendavel
devido ao risco elevado

* A priori, recomendavel para
todos os casos

* Recomendavel desde que
pais acordante possua
empresas aéreas sem riscos
de seguranga
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE

Objetivos do estudo de um modelo de subvencao de rotas

Objetivo primario Objetivo secundario

Capital

Capital

* Otimizar o desenho da
malha expandida,
promovendo rotas com
interligagao ponto a ponto
de municipios adjacentes

* Interligar cidades com
aeroportos e que hoje nao
possuem voos regulares

FONTE: Analise da equipe

* Foram consideradas

cidades e estimados
custos para atender todas
as regioes do Brasil

Entretanto, optou-se por
detalhar solugao que
contempla apenas a
ligagcdao de municipios onde
acessibilidade é mais baixa

Programa gera
externalidades positivas
para os municipios
beneficiados (geracao de
empregos, turismo, etc.) e
para a industria
aeronautica (p.ex.. Embraer
poderia fornecer avides de
pequena porte para
companhias aéreas

do programa)
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Estudamos 5 caracteristicas fundamentais para um potencial modelo para
o Brasil

* Municipios a serem atendidos

ST LllE L * Frequéncias e numero de assentos disponibilizados

* Formatagédo e implementacédo do programa por ente central (governo
Centralizacao federal), por governos estaduais ou municipais, ou por modelo hibrido

* Tipo de incentivo necessario: subsidio em dinheiro, concessao de

Incentivos/garantias :
g exclusividade apenas ou ambos

Custo total do programa

Custos e financiamento ..
Potenciais fontes de recursos

* Modelo de operacionalizagdo do programa (extensao e modo de
Operacionalizagao participagao privada, alocacao de riscos, execugao financeira etc.)

—@ —0—0 —0

Nota: esta recomendacao representa o produto final do tema de promogéao para ligagdes aéreas de baixa e média densidade de trafego/otimizagao de
cobertura de malha de trafego, nos termos do FEP-BNDES 003/2008; Contém uma metodologia que, independentemente do modelo juridico a ser escolhido,
permite a definicdo de municipios elegiveis e estimativa de custo total do programa, dentre outras caracteristicas; formatagéo final do programa é escolha
politica; esta recomendacao, portanto, ilustra apenas um dos modelos potenciais para o Brasil, em suas varias caracteristicas
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE
@ No caso modelado, foram definidos 69 aeroportos passiveis de receber

rotas subsidiadas

Definicao de elegibilidade

@ Quantidade de municipios

Lista de aeroportos prioritarios

* Municipios com mais !
de 10 mil hab

Premissa que garante escala
minima para 1 voo a cada 2 dias

* Municipios com
potencial turistico ou
de interesse estadual

Base inicial

o -

Baixo escore

Municipios com baixo
escore socio-
econdmico com base

socio- el
econémico em 74.var|ave|s foram
removidos
o * Municipios com forte
Forte potencial turistico
potencial foram' incluidos
turistico (possivelmente _com
menos de 10 mil hab)
° * Municipios
considerados de
Acessibili- acessibilidade critica
dade critica foram incluidos

(possivelmente com
menos de 10 mil hab)

G

Lista de
aeroportos
prioritarios

G2

Existem hoje:

» ~700 aeroportos
publicos no Brasil

+~350 no N, NEe CO

Definicao de aeroportos elegiveis

Lista de
aeroportos 257
prioritarios

Aeroportos
com VOO0S 128
regulares

Aeroportos
sem voOos 129
regulares

Municipios
de facil
acesso
Aeroportos
passiveis
de ter rotas
subsidiadas

N, NE,
e CO

Regides

S e SE

FONTE: Apresentacao no | Simpdsio de Infraestrutura e Logistica no Brasil — Senado Federal; HOTRAN; lista de

aeroportos da ANAC; IBGE; entrevistas; analise da equipe
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE

@ Esses 69 municipios de todo Brasil com baixa acessibilidade tém 3,3
milhdes de hab com PIB per capita médio de R$ 7,5 mil

Pacaraima .
Normandia Porto de Moz |Oiapoque

Amajari

Novo Monte fi [Amapa

[
Progresso |Alegre n

Alto Alegre - Breves

Chaves|

i Soure
Anélise de Caracaraf
Acessibilidade

Japura n
= Avaliagéo geral . ‘
icG '

sobre Cond|goes anto Antonio do |

de acesso dos b

municipios T
’ | |Acre
= Nivel de : ek
acessibilidade Xapuri " Ly o
depende de: Guajara-Mirim
— proximidade Costa Marques' . *m
Pimenta Bueno

Ariquemes

N Niquelandial
do municipio Tangara da Serra . -

Pt ool Posse

com vias Barra do Gargas

) Pontes e Lacerda u
- melo de L Cacere:
Mlqelros
transporte Lucas do Rio VerdeCanarana

utilizado Coxim~ g
Paranaiba -
T.empO de Trés Lagoas & : .
viagem Sé&o Carlos®
Navirai —u Ourinhos‘

Ponta Pora L Shitapeva

Telémaco

= Envolve os

Umuarama p \ Sao Sebastiao

i Bofigmp - Guaruja do Paraiso
modais _ Ponta Grossal W Sorocaba ;. o Pogos de Caldas
r d i3 r' Pato Branco - | Paranagua
odoviario, Lages Trés Barras
hidroviario e Campo Nove Blumenau

‘o = Sao Joaquim
aeroviario Santiago Vacaria

L] —Torres

Alegrete Santa Cruz

Cagcapava do Sul do Sul

Bagé -

FONTE: Apresentacdo no | Simpésio de Infraestrutura e
Logistica no Brasil — Senado Federal; HOTRAN; IBGE; entrevistas; analise da equipe

B Varginha
- L s ™ Cachoeiro de
ivinépolis =, Itapemirim
~ Uba Itaperu%a

Paragominas

Dom Eliseu
Salinépolis

Alto Parnaiba

Barra do Corda
Cururupu
Bacabal
Floriano
Brejo
Parnaiba

Camocim
Sobral o ixada

Iguatu
Mossoro

Aeroportos sem voos regulares

. Fécil acesso
D Dificil acesso

Impadingia o Acossbilidade

lugn 255
Loww - O

Currais Novos

Sousa
Patos

Monteiro Serra

Caruaru Talhada
Garanhus

Paulo Afonso

-Arapiraca

Penedo

Feira de
m v Santana

Almenara
Caravelas
. & i
= Tedfilo Otoni

S&o Mateus

Linhares
Colatina

Sé&o Lourengo

e
< Resende

Angra dos Reis

= —Euclides da Cunha

= Populagao
média de 48 mil
hab

* Representam
uma populagao
total de 3,3
milhdes de hab

= PIB total de
R$ 25 bilhées

= PIB per capita
médio de
~R$7.500 (vs.
~R$15.600 do
Brasil)
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE

@ Com base em intensidade de utilizagcao em funcao do PIB, demanda

estimada varia entre 415 mil e 830 mil PAX/ano, dos quais [ESTIMATIVA

~ 0 2 ~ 0 PRy Demanda esperada:
55% estao nos ~80% de municipios do N, NE, CO ] ntonsidad padrao

i____: 2 x intensidade padrao

Distribuicao da demanda esperada nos municipios sem voos regulares por regiao
Milhares de viagens/ano

IR T N
140 e
L 70— | |

30 e ]
415

170

Sudeste Nordeste Norte Centro-oeste Sul Total
Fator médio de

PAX/hab./ano 10,40 (0,16 (0,16 0,36 0322 026
- Brasil = 0,30
Quantidade de > : I I

e

municipios
#
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE

@ Para o Brasil, recomenda-se um modelo hibrido, com

formatacao e implementacao por érgao central, mas
liberdade para atuacao dos Estados/Municipios

Desvantagens

Vantagens

|| Modelo recomendado

Centra-
lizado

Descen-
tralizado

Hibrido

Facilidade de implementar
mecanismos de subsidios cruzados
Vis&o sistémica, com critérios
equitativos entre Estados e regides
Coincidéncia do programa com
competéncia do regulador
Coordenacao inter-estados
Disponibilizagao dos beneficios
independentemente da
organizagao/disponibilidade financeira
dos Estados ou municipios

Melhor visao das
peculiaridades/necessidades do
municipio/regiao
Menor complexidade de gestéao

Combinagao dos melhores
caracteristicas dos modelos
centralizado + descentralizado

FONTE: Analise da equipe

Menor visao das
peculiaridades/ dinamica
econdmica de cada
municipio/regiao

Maior complexidade de
gestao

Potencial falta de recursos
organizacionais/financeiros
dos Estados/Municipios
Problemas em linhas inter-
estaduais

Possibilidade de
excesso de custos com
subvenc¢ao, exceto se
houver co-participagao
de Estados e municipios

Politicas e diretrizes
(incluindo requisitos
de elegibilidade e
modelo de incentivos)
determinadas por
oérgao central, mas
com possibilidade de
implementacao de
programa auténomo
por parte dos Estados
e/ou Municipios

Face a diferenga na
capacitacao
organizacional dos
Estados, execugao/
implementagao a
cargo de 6rgao
central, com contratos
com vencimento
escalonado ao longo
do tempo, e com
ajustes em face das
variagoes da demanda

McKinsey & Company | 94



SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE
@ Subsidios seriam necessarios para tornar precos compativeis com os
baixos niveis de renda e com os altos custos de prestacao do servico

[ESTIMATIVA
Nivel de renda menor nos ... em conjunto com custos maiores
municipios abrangidos... devido as caracteristicas da operacgao...
Renda per capita Estimativa de custos por PAX ... tornam os’su_b5|d|os ,net_:es‘sarloslpa['a deixar os
R$ Milhares R$/KM pregos em niveis acessiveis a populacao
Estimativa de custos por PAX  Preco por PAX
* Load factor de > R$/KM R$/KM
_ 65% TAM 0,28
Brasil 15,6| =  Avides grandes 101
com ganhos de B ° o
escala E S
= Uso otimizado Gol 0.21 076 S
dos avides Lucro T - e 37
Centro- 10,0 * Negociagdo g
oeste melhor com < 0,40
fornecedores B 091| Tt
(e.g., combustivel) ’
Custos |068( [ | 0,23
§ Média Je 2 Custos LL}CI’O
'S | 5 regides ’ T | <3y Lj '
2 g 3x Linhas 068 |'076
o £ | grandes !
C b | ~3x  ~4x Onibus Trem
8 @ | ~4xLinhas 0.91 1101 Linhas Linhas leito  bala
= » ’ | . .
S| Nordeste 5.9 § grandes , grandes grandes SP-RJ SP-RJ
c —/\
= Custos Niveis de prego
= Avides menores AT acessiveis a
* Uso nio otimizado dos populagao
avides (demanda nao
Norte 5,3 justifica voos frequentes)
L CU T CE TR e BELETRI Nao esta claro que concessao de exclusividade seja
com fornecedores Ml atil como instrumento de incentivo (exclusividade

per se nao parece suficiente)
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE

@A maioria dos paises analisados adota um modelo de garantia de lucro
minimo, em que cada empresa estipula um valor e disputa licitacao na
qual vence a empresa que requer menor subsidio

Exemplo de formulario de licitagao

na Noruega

Exemplo de histérico detalhado de trafego e
precos nas rotas licitadas

Inviracion to Tender
Scheduled Air Sarvices Andenss-Tromse and Andenes-Sode | Jamary 2008 — 31 March 2009

TENDER BUDGET

Foute area
Overall period: 1 Januray 2008 - 31 March 2008
All figares in NOK 1000 and based ca the price leval for the oparating period | Janmary 2008 - 31 Masch 2009

1 Passenger revenues

Freight and post revenues
Commission revenues
Revenues from in-flight sales
Other operating revenues

Total operating revenues (1..5)

Passenger charges

En route charges
Take-off charges

10 Fuel expenses

11 Crew salaries

12 Crew expenses

13 Technical maintenance

2
3
4
5
[
7
8
]

14 Mechanics’ pay

15 De-icing

18 Short-term lease of aircraft

17 Handling/station services

18 Imregular passenger service

18 Meals and refreshments on board
20 Commission expenses

21 Reservations/distribution

23 Distribution of air ticket revenues
23 Fixed administrative expenses
24 Depreciation

25 Leasing of aircraft

26 Other operating costs

27 Total operating costs (7...26)
28 Financial revenues

28 Financial expenses

30 Financial items (-28+29)

31 Profit margin

32 Compensation required
(-6+2T+30+31)

Andenes-Bodo 1 April Pax Number of NOK Passenger NOK Average
2006-31 March 2007, landings revenues incl. price pr. Pax
charges. exc. vat.,
April (2006) 1191 100 1086636 912
May 1387 108 1240 400 804
Tune 1023 106 900 685 280
Tuly 767 106 471429 615
August 1090 112 854142 784
September 1086 103 943728 269
Oktober 1107 109 936131 846
November 1108 102 984 451 888
December 1162 110 1045440 900
January (2007 1063 111 868 777 817
February 1134 96 990 566 874
March 1327 112 1152499 868
Toral 13445 1177 11 475 003 853
Andenes-Tromse 1 April Pax Number of NOK Passenger NOK Average
2006-31 March 2007, landings Revenues incl. price pr. Pax
charges, exc. vat.

Apnl (2006) 1383 90 731711 530
May 1727 98 898 974 31
June 1638 98 872786 326
Tuly 1577 100 699 847 444
August 1743 106 877511 303
September 1636 02 859405 523
Oktober 1782 106 945782 531
November 1626 98 850 632 523
December 1503 98 827 904 350
January (2007) 1273 102 697 037 347
February 1430 i 761677 333
March 1663 104 031074 360
Total 19 005 1191 9956 10 M

Number of pax from 1 April to 30 May 2007:

Andenes-Bode v.v.: 2821

Andenes-Tromse v.v.: 2278

FONTE: Ministério dos Transportes da Noruega; analise da equipe

Concorréncia ocorre
entre todas as
empresas aéreas
cadastradas pela
Unido Européia, onde
vence a que requer
menor subsidio
Ministério dos
Transportes fornece
dados detalhados de
trafego e precos
histéricos na rota
licitada

Em alguns casos, a
empresa pode
solicitar
“compensacgao zero”
e ganhar apenas a
exclusividade das
linhas
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE

@ Para cobertura nacional, os cenarios mais provaveis ESTIMATIVA
apontam para necessidade de subsidios da ordem de R$ Minimo
110-225 milhdes ERER
EI— Mais provavel
Premissas para estimativa dos custos da iniciativa Custos esperados
2 a 3 vezes o custo por 295
PAX de linhas de grande
porte + 10% de margem Subsidio por
PAX (viagem)
Custo médio —(=) R$/PAX —
unitario
R$/km/PAX 108 | 268 | 312
Subsidio
0,76 [ 0,90 | 1,01 unitario
= Demanda
= X
o =) rRekmpax GO Domanda
Mil L
Preco max. 0,36 06 0.78 Pax(viagens)/ano
unitario 415 330
cobrado Distancia
R$/km/PAX média Intensidade  2x
" <x>— Regressao dra i tensidad
0,23 0,40 m demanda vs. padrao g\azrrlés(l) ade
300 400 A2 7
capita PPP Demanda esperada
Igual ao Igual ao o 2x a intensidade padrao; assume
6nibus  trem Distancia a ser maior intensidade de uso do modal
leito bala SP- detalhada por aéreo devido a falta de alternativas
SP-RJ RJ munhicipio de transporte

1 Considera demanda de todos os municipios

FONTE: IBGE; FMI; relatérios anuais TAM e Gol; clippings; analise da equipe McKinsey & Company | 97



SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE
@ Os municipios atingidos, a demanda estimada e o custo
total do programa variam sensivelmente em funcao da

acessibilidade e da regiao

Analise do impacto de diferentes alternativas para o programa

[ESTIMATIVA

2 2100 mil PAX (min. e méax.)
$ $ R$ 100 milhdes (min/max)

@ Municipios

|:| Cenario considerado

Municipios com aeroportos e sem voos regulares

Municipios de Municipios entre

dificil acesso

Todos os

os 10% de acesso
mais dificil

municipios

2 75a 145 3a5 75 a 150
¢ 20 a 40 1a2 ¢ 20 a 40
i 220 a 240 12 195 a 390 2222 415 a 830
$ 60 a 120 $ 50 a 105 $$ 110 a 225
222222 530 a 1.065 2222222 1.37022.745 g g 190523810
$¢ $$$9 $$5%9

145 a 290 370 a 740 515a 1.030

$¢ @ $$$$ @ $$555$55$$ @

N, NE, CO S, SE Todo o Brasil

Regides abrangidas pela medida

Nota: Assume mesmo custo para KM voado e mesma distancia média para todos os cenarios

FONTE: IBGE; FMI; relatérios anuais TAM e Gol; clippings; analise da equipe
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE
@O nivel de subsidio nao sofre impacto significativo com mudanc¢as no

critério de demanda minima para elegibilidade dos municipios [ESTIMATIVA
|:| Intensidade padrao
i___:: 2x intensidade padréo

Analise do impacto de diferentes alternativas para o programa

1 1 7
Municipios 64 :67 48 :64 32 :48 23 :36
8 9
o
N I i I -7
= Custo
=] | | | 90 |
= RS milhdes/ano 110 ___|225 105 ___|225 100 ___|215 ___|200
2
10
S
©
[72]
o
)
g2
L5 o . . 1 i
S 0 Municipios 48 | 64 32 | 148 18| 132 14 122
c J i J (R
o O
© O
O (19
i -7 I -7
Custo 105 1225 | | 100 1215 | | 80 1195 | |75 1175
R$ milhdes/ano _ __ __ __
Total de |/7
municipios: 69
Custo para todos: 1 2 4 7
R$ 110 a 225 - — ——
milhées Quantidade de voos semanais (ida e volta) justificados pela demanda do municipio

Nota: Assume mesmo custo para KM voado e mesma distancia média para todos os cenarios

FONTE: IBGE; FMI; relatérios anuais TAM e Gol; clippings; analise da equipe McKinsey & Company | 99



SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE

facil

1A

rego
regulado
(price cap)

@_I_

Preco livre

~ . o ' | Caracteristica
Modelo de gestao consolidada tem caracteristicas de desejavel
desenho econdmico mais favoraveis e implementacao mais I Modelos
recomendados
Determinagdo de Rjsco de volume
voos/assentos
Descrigcao do modelo Preco por voo Positivo Negativo
F==—=—==—===—=== T T 1
= Licitagdo para determinar operador, = Price cap I = Fixado previa- - Operador 1 " Operador
na qual vence quem pedir menor mente, de acor- |-~ --~-------- -
subsidio, dado o price cap e as do com plano
caracteristicas do servigo
= Licitagao para determinar operador, = Livre = Fixado previa- = Operador, = Operador
em que vence quem pedir menor mente, de acor- porém limitado
subsidio do com plano (subsidio
= Caso receita exceda a projegao para diminui caso

Garantia de
volume

Modelos de licitagao por menor subsidio

Gestao
consolidada

tralizad

Modelo de opera-
¢ao cen

fins de subvencao, subsidio diminui

= Licitagdo para determinar operador,
na qual vence quem pedir menor
subsidio, dado o price cap e as
caracteristicas do servigo

= Ente central assume parte do risco
downside

= Price cap, leildao para
menor prego

custo de administracéo do programa

= Administrador do programa com '
incentivos naturais para garantir !
menor custo de prestacéo de servico, i
via contratos privados

= Fixado previa-
mente, de acor-
do com plano

= Determinado

receita aumente)

= Ente central
arca com 80%
, do downside

= Ente central

1 1 1
1y 1 1
determinado por 1 pelo ente central;; 50%) :: arca com 80%
comité gestor ! . (comité gestor) ! 11 do downside |
® Livre, mas controlado + L _ _ _ _________ oo e e e 1
| _Viaincentivos______ :
TTESE—— eSS eSS m—
Necessaria iy , Risco de
. Caracteristicas Upside para o .
definicdo de preco . downside de
n . devem ser operador cria ~
de referéncia para volume nao

viabilizagao do
subsidio

determinadas
centralmente

incentivo para

deveria estar
entrada

com operador

FONTE: Analise da equipe
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE

@ Esquematico simplificado de funcionamento do modelo

proposto

0 Cria plano de negécios plurianual do programa
— Critérios de elegibilidade
— Rotas, frequéncias, n° assentos, pre¢cos max.,

CONAC 8

subsidio de referéncia !

= Solicita verba de subvencgao para periodo seguinte ou
trabalha dentro de limitagao pré-definida

= Revé periodicamente o plano de negdcios e faz
alteragées na margem

Orgio Gestor
(composto por
representantes de
entes publicos)

= (Capitalizada por recursos do
Tesouro Federal (Estados e

v

ILUSTRATIVO

Define e revé diretrizes
Aprova plano de negdcios

plurianual

0.

Municipios podem contribuir, via i _ i
conveénios) ' Dotacao | Operador do
o : Fundo o ! Programa
= Utilizada para custear as | . Especifica . :
~ | Garantidor > (empresa privada
subvengodes de rotas, para arcar ! Orgamento ! .
com variagbes de demanda ! (FGP) Uniso ! venqedora da
projetada (retirando o risco do i i licitag&o)
operador e das companhias = T /———————————-—-—-——-= - I
- r ___________________________________ =|
2ere?s)re r:1emuneraro operador | Freq. Aero- Precode  Subven- :
0 programa . | Semanal nave referéncia ¢éo I
= Recursos sao transferidos : Rota1 19 PAX 100 100 |
diretamer.\te dq Tesouro as | | Empresa A| Rota?2 Si 9 PAX 300 20 :
companhias aéreas por ordem |
do operador do programa, sem ' | | Emoresa B Rota 3 |
transitar por ele I P Rota 4 l
* Fundo Garantidor de PPPs : Rota 5 |
Federais (FGP) garante as Empresa C ota |
( )9 : P Rota 6 :

obrigagdes de pagamento da

S L = e e
Uniao e
- M9d?|° pode ter receitas = Prestam transporte nas condi¢des contratadas pelo operador do
proprias, mas execugao € mais programa e de acordo com as normas da ANAC
simples se recursos vierem = Prestam contas ao operador do programa e & auditoria do 6rgéo gestor
diretamente do orgamento .

pelo operador do programa

1 Cf. arts. 3° e 8°. da lei 11.182/2005 (Lei da ANAC)
FONTE: Andlise TozziniFreire

Recebem subvencéao diretamente do Orgamento da Unido, apds liberacao

Executa plano de
negocios plurianual
Contrata companhias
aéreas para prestar
servigos de transporte
nas condigdes
estabelecidas pelo
6rgao gestor, por
contratos privados
Contraprestagéo
pecuniaria composta
por :
—Taxa de
administragao:
% sobre total das
receitas com
passagens sub-
vencionadas
—Taxa de
performance: %
da diferencga
entre subsidio de
referéncia e o
subsidio efetivo
negociado com a
companhia aérea
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE
@ O 6rgao gestor devera contar com estrutura organizacional

prépria que lhe permita desempenhar suas funcoes

Organograma proposto para o 6rgédo gestor

In Quantidade

 Comité diretor do 6rgao gestor L,

E estimada de FTEs
Possiveis participantes
A - SAC
— ANAC

Diregao geral

economica

Planejamento e anaélise

[1]

1
Operagoes e fiscalizagcado

[1]
I I

Analises economicas

N [1]

Planejamento de rotas e
diretrizes do programa

A\ [1]

Gestao de contrato e Area de auditoria e
de operacgoes fiscalizacdo

\

\

A2 A [3]
/ \

= Definir rotas, frequéncias,
n¢ de assentos, precos de
referéncia, subsidio de
referéncia

= Rever periodicamente o
plano de negdcios e fazer
alteragbes na margem

= Definir indicadores de
desempenho especificos

Principais
fungoées

a cada rota

Criar plano de negdcios
plurianual do programa;
critérios de elegibilidade

Solicitar a verba de
subvencéao para periodo
seguinte ou trabalhar
dentro de limitagcéo pré-
definida

Definir indicadores gerais
de desempenho

= Realizar edital, = Auditar periodicamente
contratar operador, 0 operador para
gerir o contrato garantir o cumprimento
= Supervisionar o dos indicadores

operador do = Realizar auditorias
programa periédicas nas

= Liberar o pagamento companhias aéreas
mensal da contratadas e nos
contraprestagéo aeroportos
pecuniaria selecionados

* Analista especializado em
Perfil de

Pessoa com experiéncia

Pessoa especializada em * Pessoas especializadas

recursos
humanos e
técnicos

projegao de demanda,
analises econdmicas,
precificagéo, etc.
Experiéncia no setor
aéreo

FONTE: Analise da equipe

em planejamento
estratégico e experiéncia .
no setor aéreo

contratar e gerir contratos
Pessoa especialista em
gestao de operagdes
Sistemas Tl de gestédo e

monitoramento (p.ex. ERP)

em auditoria no campo
(potencialmente com
educagao de nivel médio)
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE
@ Enquanto o risco de operacoes pertence integralmente a companhia
aérea, o risco de trafego deve ser absorvido pelo Tesouro

Premissas da precificacao e
entrada para as rotas
subvencionadas

* Mecanismo contratual de preco de
referéncia para todos os assentos
nos voos subsidiados
— Liberdade para companhias
aéreas de fixarem precos
menores, caso queiram

— Incentivos para garantir que
companhias nao tenham
interesse em fixar precos
maiores

* Liberdade de entrada para outras
companhias aéreas a precos
livres

= Liberdade para companhia aérea
recebedora dos subsidios operar
mais voos na mesma rota, sem
subsidios, a precos livres

Gerenciamento voo Gerenciamento por médias

FONTE: Analise da equipe

bimestrais/ trimestrais

a voo

Mecanismos propostos para gerenciamento dos riscos de demanda

Nivel de
ocupacao
%

100
90
80
70
60 P,

50»

40

30p

20p

10M]

o»

Demanda
acima da
ocupacao-alvo

Demanda
abaixo da
ocupacao-alvo

Demanda
abaixo do
minimo para
realizar voo

Modelagem contratual deve garantir que
margem de contribuicao total da cia aérea
sempre aumente com nivel de ocupagao

Parcela da receita dos assentos
acima da ocupacao-alvo (p. ex.:
50%) é revertida em favor da

Uniao

Orcamento da Unido cobre maior
parcela (p. ex.: 80%) da perda de
receita da companhia aérea em
relagdo a ocupacgao-alvo

Voo é cancelado e passageiros

sdo realocados

Companhia aérea recebe um
valor fixo para compensa-la pelos

custos fixos ligados a

disponibilizacdo da aeronave
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE
@ Mecanismos contratuais garantirao que as empresas nao tenham
interesse em cobrar mais que o preco de referéncia |CONCEITUAL

Pior cenario
Parametros de Mecanismo contratual de ajuste Mecanismo contratual de manu- D L.
. = . e . . [ Melhor cenario
rota definidos para demanda tencao de price cap artificial Cenarios para a companhia
L = Mecanismos contratuais garantem
= Trajetdria da Nivel de Nivel de prego qgue empresas ndo tenham
rota ocupagio % do prego interesse em passar do prego
% referéncia referéncia em nenhuma situagéo
= Demanda 100 200
esperada por . , . Ocupacgao
trecho Parcela da receita dos Pa_ra cada R$ 1/PAX Minimo paraOCUPagao:
d p
90 assentos acima da acima do prego realizar Voo alvo
= Nivel de preco ocupagéo-alvo (p. ex.: referéncia, parcela
P preg 80 50%) é revertida em maior do subsidio é * Voo " Redugédo |® Reducao
re erenmf ¢ favor da Unido 150 reduzida (p. ex.: R$ cancelado | de R$ de R$
pa(;a S”Sde” a e 2/PAX) * Cia.paga | 2/PAXno | 2/PAXno
a demanada P 70 = Unido cobre maior * Multa caso haja multa subsidio subsidio
. arcela (p. ex.: 80%) da ocupagao abaixo da para cada para cada
ol copf | Parcela (p. ex. 80%) minima RS 1/PAX | R$ 1/PAX
estimado por perda de receita da © . .
hia aé S acima do acima do
de CASK! o relag&o a ocupagéo-alvo ° ‘g preco preco
£ Jon a0 nivel de prego-alvo IR referéncia referéncia
c e - -
T-_— = " Voo cancelado e PAX * Companhia tem %! g |= Voo * Cia. 50% da
30) realocados liberdade para operar n“s:’ == E | recebe receita
* Nivel de * Companhia aérea 500 | com niveis de precos e PAX 80% da excedente
subsidio de oop | recebe valorfixo para abaixo do maximo realo- perdade  revertida
referéncia compensa-la pelos cados receita para Uni&o
10p custos fixos ligados a = Cia. recebe
disponibilizagéo da Caso haja excesso de | custo fixo
pL aeronave demanda, companhia
0 0r= pode operar voos nao

subsidiados
1 Custo por available seat kilometer
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SUBSIDIO A ROTAS DE BAIXA DENSIDADE

Sumario de caracteristicas propostas para modelo brasileiro

Elegibilidade

Centrali-
zagao

©

Incentivos/
garantias

4

Custos e

financiamento

5

Operaciona-
lizacao

FONTE: Analise da equipe

Todos os municipios do Brasil que possuam aeroporto tido como prioritario,

mas que nao possuam voo regular, e que sejam considerados de dificil acesso

— Adicionalmente, pode-se criar um corte de porte minimo (p.ex., apenas
cidades que justifiquem 2 voos regulares por semana, com aeronaves de 9
assentos e 70% de ocupagao)

Modelo de administragéo hibrido

— Programa formatado e administrado por ente central

— Permissivo legal para concessao de beneficio préprio por parte dos
Estados ou Municipios ou para complementagao dos beneficios do
programa central

— Limitac&o central, aplicavel contra Estados e Municipios, dos critérios de
elegibilidade, para evitar desperidicio de recursos

Concessao de subsidios em dinheiro diretamente as cias aéreas operadoras
das rotas incentivadas

A principio, nao ha garantia de exclusividade de rotas (sejam subvencionadas
Ou n&o)

Estimativas preliminares indicam custo do programa entre R$ 100-200 milhdes
por ano

Para facilitar operacionalizagéo, recursos deveriam vir do Tesouro (Or¢camento
da Uni&ao), embora se possa considerar modelo de subsidios cruzados a partir

de passagens e/ou taxas aeroportuarias, com recursos repassados ao Tesouro

Para facilitar operacionalizagao, propde-se licitagao de gestdo consolidada:

— Orgao gestor (ente publico) prepara plano de negécios plurianual

— Operador do programa € empresa privada, remunerada por taxa de
administragao (receita de passagens subsidiadas) e taxa de performance
(diferenca entre subsidio de referéncia e subsidio efetivo), que contrata
cias aéreas por contratos privados

— Recursos sao destacados do orgamento da Unido, garantidos pelo FGP e
transferidos diretamente do Tesouro as cias aéreas

Aumenta em
quase 50% o
numero de
aeroportos no
Brasil servidos
por voos
regulares

Municipios
beneficiados
somam 3,3
milhodes de
pessoas, com
cerca de metade
da renda média
do Brasil

Custo anual da
ordem de R$
100-200 milhoes
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GESTAO DE SLOTS

Quatro fatores importantes devem ser considerados na definicao da

politica de "sloteamento”

Objetivo de longo Fatores a considerar na definigcao de politica de curto
prazo prazo
= Eliminar oy . Avides maiores séo preferiveis
monolopy rent do uso ga — Aumentam a quantidade de passageiros
dos slots do idad transportados
aeroporto capacidade — Reduzem custo por passageiro
congestionado Avides menores reduzem oferta que ja é restrita,
— Expandir gerando pressao adicional sobre os pregos
capacidade — - - .
do aeroporto Otimizagao Fragmentagdo da demanda entre companhias é
das ruim, pois ndo permite economias de hub
coordenado . ) o
até onde economias — Ideal seria que cada companhia aérea
: de hub concentrasse suas operagdes em um so
economica- o roport xemplo d rre nos EUA
mente viavel aeroporto, a exemplo do que ocorre nos
— Reduzir Baixa Demanda seguiria maior que oferta, portanto
"custo de relevancia precos continuariam altos
inconvenién- de novos Novos entrantes em geral operardo destinos
cia" do entrantes diferentes, ndo competindo diretamente
aeroporto Novos entrantes adotariam precificagcao
alternativo e semelhante as empresas atuais
nao deixar . o 5
este Custo fixo alto de iniciar operagbes em novo
Escala
- aeroporto
engargalar minima o .
oficiente — Escala minima deve ser atendida
— Nao adianta distribuir uma quantidade
reduzida de sl/ots para uma nova entrante

Recomendagao para
politica de curto prazo

Evitar fragmentagao da
demanda

Facilitar acesso ao
aeroporto alternativo

Distribuir apenas slots
nao utilizados ou pedidos:

— Baixa regularidade
— Baixa pontualidade

Agrupar slots para
redistribuicdo, permitindo
otimizagdo da malha e
economias de hub
atraveés de conexdes

— Envolver companhias
aeéreas na discussao
para definir grupos de
slots (antes de definir
ordem do sorteio)

Estudar possiveis
mecanismos de recaptura
do monopoly rent das
companhias aéreas

FONTE: ANAC; analise da equipe
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	Estudo do setor de transporte aéreo do Brasil
	Slide Number 2
	Conteúdo deste relatório
	A definição de potenciais modelos para o setor aéreo deve ser direcionada por três elementos-chave
	No Brasil, a liberalização mudou radicalmente o setor aéreo
	    O crescimento econômico e a entrada de novas famílias na classe média apoiaram o crescimento do setor
	     No Brasil, a maior parte dos esforços regulatórios nas últimas 3 décadas foi focada em liberalização do transporte aéreo
	     Reduzir as barreiras estruturais e custos evitáveis poderia levar a uma redução de ~11 a 15% nos custos no setor aéreo brasileiro doméstico
	     O acréscimo de tempo total de voo devido às restrições �de infraestrutura aeronáutica e aeroportuária foi estimado �em 4 a 8% 
	      O modelo de administração aeroportuária no Brasil é caracterizado pela forte presença governamental através da Infraero
	     A Infraero, que detém praticamente todo o tráfego de passageiros do Brasil, tem retornos menores do que os de operadores internacionais
	Infraero pretende investir mais de 3 vezes do que foi investido nos últimos 5 anos e, além do plano atual, novos investimentos podem ser necessários
	Plano de investimentos da Infraero não foi executado como planejado
	A Infraero apresenta menor grau de utilização de seus ativos para geração de receitas comerciais quando comparada a exemplos internacionais
	     Os aeroportos brasileiros têm oportunidades de melhorias em eficiência operacional de acordo com melhores práticas globais
	     Em termos nominais, tarifas aeroportuárias e de navegação no Brasil são competitivas com referências internacionais
	     O crescimento acelerado da demanda tem sido sustentado pelo crescimento do PIB e pela redução dos preços das passagens
	   Apesar do crescimento significativo da demanda no Brasil, o modal aéreo ainda é incipiente no País
	        Comparando-se com outros países, percebe-se que o Brasil não possui déficit na utilização de transporte aéreo em relação ao seu nível de renda per capita
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