13% Conferéncia Europeia sobre Financiamento
de Aeronaves

Representantes do BNDES: Marcio Nobre Migon — chefe de De-
partamento (AEX/DECEX1).

Sergio Bittencourt Varella Gomes — gerente (AEX/DECEX1).

Tema do seminario: 13* Conferéncia Europeia sobre Financiamento
de Aeronaves.

Data elocal: 25 a 27 de janeiro de 2011, em Dublin, Republica da Irlanda.
Descricido das “mesas” e palestrantes
25 de janeiro: Investindo em Aeronaves e Motores Aeronauticos

Esse primeiro dia do evento foi organizado sob a forma de um “se-
mindrio didatico”, ou seja, procurou-se dar um carater educativo a
cada um dos painéis, sem prejuizo do espago para debates ao fim
de cada um deles. Observadas tais premissas, os principais temas e
aspectos relacionados ao financiamento aeronautico foram cober-
tos. A organizacdo do evento optou por constituir “mesas” com até
quatro participantes para os assuntos mais polémicos e promover
palestras tradicionais quando a finalidade era essencialmente in-
formativa e de atualiza¢do do tema tratado. Assim, realizaram-se
as seguintes “mesas”:

 Tendéncias quanto ao valor residual das aeronaves, composta por
representantes das empresas de avaliagdo (appraisers) Morten,
Bayer & Agnew, Avitas, IBA Group e do banco DVB Bank, com
a moderagdo a cargo da editora do Airfinance Journal.

* Aeronaves regionais como ativos para investimento, composta
por representantes das empresas fabricantes Mitsubishi Aircraft
Corp., SuperJet International, Bombardier ¢ Embraer, com
a moderacdo a cargo de representante da consultoria HMG
Aviation Inc.
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* Aeronaves usadas: por que investir no mercado secundario?,

composta por representantes das empresas de arrendamento de
aeronaves KV Aviation, RPK Capital, Cabot Aviation e Tailwind
Capital LLC, com a moderacéo a cargo do vice-presidente de
Marketing da Orix Aviation.

Retomada de aeronaves —um guia para os investidores, composta
por representantes das empresas Orix Aviation, Sage-Popovich e
KV Aviation, com a moderagdo a cargo de socio da Arthur Cox.

Grandes motores, pequenos motores e remotorizag¢do, compos-
ta por representantes dos fabricantes de motores aeronauticos
CFM e Pratt & Whitney, e a moderagéo a cargo da editora do
Airfinance Journal.

Ja as palestras foram organizadas de modo que os principais
fabricantes — Airbus e Boeing para os grandes jatos comerciais,
e Bombardier ¢ ATR para os turbo-hélices regionais — pudessem
atualizar os participantes quanto ao desenvolvimento de suas mais

recentes aeronaves (histérico e perspectivas de desenvolvimento

futuro para cada uma delas).

26 de janeiro: 1° dia da Conferéncia sobre Financiamento

de Aeronaves

Assim como no dia anterior, nesse também houve “mesas” e palestras

individuais. No que tange as “mesas”, a organizagdo do evento levou

as seguintes composicdes:

* Decifrando o novo Entendimento Setorial Aeronautico (ASU),

com representantes da Boeing, Airbus, Bombardier, Embraer,
ATR, Mitsubishi e AWG — Aviation Working Group;! moderagdo
a cargo de socio da KPMG.

! Organizagdo social composta pelos principais fabricantes de aeronaves e de motores e por
institui¢des financeiras, reconhecida como legitima representante do interesse desse grupo
no ambito da OCDE.
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* Painel das transportadoras europeias — sobrevivéncia das “em-
presas de bandeira”, com representantes da Iberia, Air France,
Lufthansa, Virgin Atlantic e Cargolux; moderacéo a cargo do
VP Financeiro da Natixis Transport Finance.

» Créditos oficiais a exportagdo — uma forma normal de finan-
ciamento?, com representantes da ECGD, Coface, EDC, Euler
Hermes e US Ex-Im Bank; moderacéo a cargo do presidente do
conselho da Vedder Price.

* A capacidade de financiamento dos bancos comerciais para
2011 e além, com representantes sénior da AerCap, Aircastle
Advisor, Orix Aviation, AWAS e Amentum Capital; moderacao
a cargo de socio da Maples Calder.

Ja as palestras individuais foram organizadas, presume-se, de forma
a proporcionar um quadro que refletisse os pontos de vista de repre-
sentantes de grandes grupos com interesses no setor e de alguns atores
diretamente envolvidos com o financiamento de aeronaves. Assim,
houve palestras a cargo do sénior VP e CFO do Grupo Air France
KLM, do CEO da ILFC (segunda maior empresa de arrendamento de
aeronaves do mundo), do presidente e CEO da Gecas (maior empresa
de arrendamento de aeronaves), do CFO da Lufthansa e do sénior VP
da Avitas [empresa de avaliacdo de aeronaves (appraiser)].
27 de janeiro: 2° dia da Conferéncia sobre Financiamento
de Aeronaves
Como de habito, viram-se aqui “mesas” e palestras individuais. Com
relagdo as “mesas”, a organizag@o levou as seguintes composi¢des:
* As novas empresas de arrendamento (lessors) serdo competi-
tivas?, com os CEOs da Avolon, AirLeaseGroup, Hong Kong
Aviation Capital, Jackson Square e KV Aviation; moderacéo
a cargo de sdcio da A&L Goodbody.
» Como o modelo de transportador de baixos custos estd se sain-
do na Europa?, com os CFOs das empresas de baixos custos
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easylet, Aer Lingus, Ryanair, Flybe, Norwegian Air Shuttle e
Wizz Air; moderagdo a cargo da editora do Airfinance Journal.

* Debate Boeing & Airbus, com o VP da Boeing Capital Corp. e
o Sénior VP de Clientes da Airbus; moderagao a cargo do CEO
da Engine Lease Finance Corp.

* A dinamica do mercado: como gerenciar o crescimento em
dire¢do a aeronaves de maior capacidade?, com os VPs de
Marketing e Estratégia da Embraer e da Bombardier; moderagéo
a cargo da editora do Airfinance Journal.

* Painel das transportadoras norte-americanas — metas de ex-
pansdo e estratégias de financiamento, com os diretores finan-
ceiros da United Airlines, American Airlines, Virgin America e
JetBlue; moderagdo a cargo do diretor do The Airline Analyst,
Airfinance Journal.

* Os planos de investimentos internacionais chineses para
2011, com os diretores de finangas da BOC Aviation, ICBC
Financial Leasing e CMB China; moderag¢éo a cargo do diretor
comercial do IBA Group.

*  Mercados de capitais — é este o caminho a frente?, com os VPs
de finangas corporativas da Goldman Sachs, Credit Suisse e
Emirates Group; moderag@o a cargo de socia da A&L Goodbody.

Ja as palestras individuais — em contraste com o ocorrido no dia
anterior — foram aparentemente organizadas para refletir setores,
empresas ¢ individuos com fortes pontos de vista sobre o setor. Esti-
veram a cargo o VP e CFO da Ryanair, o presidente e CEO da AWAS
e um sécio da KPMG.

Relevancia da conferéncia para a atuacao do BNDES

Tal qual ocorreu nos anos recentes, a pretensio da conferéncia é “dar
o tom” para o financiamento de aeronaves em todo o mundo no resto
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do ano. Fato refor¢ado neste ano com o comparecimento recorde de
mais de mil participantes. O Brasil se insere nesse quadro, pois, assim
como ocorre nos demais paises fabricantes de aeronaves, a agéncia de
crédito a exportagdo — o BNDES Exim — foi chamada a incrementar
substancialmente seu apoio ao financiamento de aecronaves em fungéo
da crise mundial. Assim, podem-se sintetizar os seguintes pontos
relevantes da conferéncia para a atuacdo do BNDES:

* O ciclo de vida util econdmica das aeronaves apresenta forte
tendéncia de queda em fun¢@o de mudangas tecnologicas e de
mercado, reduzindo-se de 20-25 anos para 15-20 anos. Aerona-
ves consideradas “maduras” eram aquelas com mais de 20 anos
de fabricagdo; agora esse limiar teria caido substantivamente. A
indicag@o para o BNDES seria, portanto, de redugéo nos prazos
de financiamento e/ou redugdo nos percentuais financiados de
forma a se reduzir os riscos de valor residual das aeronaves — que
sd0 a garantia essencial dos contratos, dado que a qualidade do
risco corporativo das linhas aéreas ¢ historicamente incompativel
com os volumes de financiamento que elas demandam.

* O langamento da nova linha CSeries da Bombardier de jatos
comerciais para 100 a 149 assentos (entregas a partir de 2013),
incorporando motores de tecnologia avangada que proporcio-
nariam economia de combustivel da ordem de 12% a 16%,
deflagrou a iniciativa de remotorizacdo da Airbus — aeronave
A320-NEO - para poder concorrer com o CSeries. O novo
jato regional da Mitsubishi — com 98 assentos — também tera
motores com a nova tecnologia. Boeing e Embraer vém reali-
zando estudos para decidir se vio também nessa dire¢do que,
conforme exposto na conferéncia, podera levar a uma queda
ndo prevista e importante no valor residual das aeronaves atu-
almente fabricadas e financiadas, inclusive aquelas das familias
Embraer 170/190 j4 financiadas pelo BNDES.
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* Varios paises (Russia, Indonésia, India) vém introduzindo — de
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forma inédita — restri¢des de importagdo e operacdo de aero-
naves em seus territorios, com base unicamente na idade das
mesmas — 15 anos ou até menos. Isso significa menor liquidez no
mercado secundario de aeronaves. Para o BNDES, assim como
para qualquer outro financiador de aeronaves, isso representa
uma reducdo no espaco geografico e jurisdicional de recomer-
cializacdo de aeronaves eventualmente devolvidas ou retomadas
de clientes inadimplentes. Reforga-se com isso o argumento
para maior mitigacdo do risco de crédito, seja pela redugdo dos
prazos totais de repagamento, seja pela reducdo dos percentuais
maximos financiaveis do preco da aquisicao.

O novo Entendimento Setorial Aeronautico (ASU), em vigor
desde 1° de fevereiro, elaborado no &mbito da Organizagao
para a Cooperagdo e o Desenvolvimento Econdmico (OCDE),
foi recebido com reservas pelo publico presente. Houve quase
um consenso, até entre os fabricantes de aeronaves, de que
ele é bem mais complexo que o ASU 2007, o que dificultara
sua implementacdo. J4 as empresas aéreas reclamaram do
aumento de custos nele embutido, pelo menos no momento
atual, dado que sua precificacdo de risco de crédito segue
“referéncias do mercado privado” (e ndo uma tabela indepen-
dente, como no ASU 2007). Para o BNDES, significa uma
necessidade de treinamento imediato de suas equipes opera-
cionais e o for¢oso encarecimento de seus financiamentos de
aeronaves no curto prazo.
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