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Introducao

O setor de aviacao foi significativamente impactado pelas
interrupcoes e restricoes de viagens resultantes da pandemia
de Covid-19. Visto que grande parte da frota global

de aeronaves de passageiros estd ociosa e as companhias
aéreas, locadoras, aeroportos e empresas de suporte
enfrentam uma queda nas receitas, analisamos as etapas
que as empresas podem seguir para manter as operagoes

e se adaptar ao cendario desafiador.

Desde divida, liquidez a reestruturagdo, abordamos os diversos e complexos desafios
enfrentados especialmente pelas companhias aéreas, empresas de locagdo e fundos
de aeronaves. Consideramos também as implicagdes para os empregadores e como o
planejamento financeiro a médio e longo prazo serd afetado.

Abordaremos:
Liquidez Custos de Divida e
operacdo reestruturacao
{o¥%
Mudancas O que a Grant Thornton
operacionais estd fazendo para ajudar

o setor de aviagdo
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Os desafios
da Covid-19

A Covid-19 representa um impacto sem precedentes para

o setor de aviagdo global, afetando todas as empresas

e regides. O duplo impacto das restrigdes de viagens e

das medidas de bloqueio em quase todas as partes do
mundo levou a uma queda significativa na atividade e nas
receitas das companhias aéreas. Os resultados foram voos
praticamente vazios, cancelamentos em massa de passagens
e ociosidade de grande parte da frota global de aeronaves.
Em meados de abiril, estimou-se que 14.400 dos 22.000
avides de passageiros comerciais da frota global estavam
inativos'. Esse impacto para o nimero de passageiros de
empresas aéreas terd implicagdes diretas e sérias em todos os
aspectos da cadeia de valor da aviagdo, inclusive operagdes
aeroportudrias e servigos de suporte.

Com a Associagdo Internacional de Transportes Aéreos
prevendo que as receitas das companhias aéreas europeias
poderdo sofrer uma queda de 55% em comparagdo a 20192
e uma perda global potencial entre US$ 63 bilhdes

e USS 113 bilhdes?, & claro que esta & uma situagdo que
demanda estratégias diferenciadas e atengdo redobrada.
Liquidez

A gestdo e as previsdes de fluxo de caixa apresentam

um desafio sério e imediato para as companhias aéreas,
locadoras e empresas de suporte. As organizagdes que
foram bem capitalizadas com fortes balangos patrimoniais
serdo mais resilientes & queda de receita de curto prazo e ao
periodo potencial de demanda reduzida que pode ocorrer a
médio e longo prazo. Apesar de uma queda em larga escala
nas receitas, o setor de aviagdo ainda possui grandes custos
fixos e operacionais (intensificados devido & Covid-19) e uma

Com a Associagdo Internacional

de Transportes Aéreos prevendo

que as receitas das companhias aéreas
europeias poderdo sofrer uma queda

de 55% em comparagdo a 2019 e uma
perda global potencial entre USS 63
bilhdes e USS 113 bilhdes, é nitido que esta
é uma situag¢do que demanda estratégias
diferenciadas e atencdo redobrada.

1. Flight Global 2020 - www.flightglobal.com
2. Flight Global - www.flightglobal.com
3. The Guardian 2020 - www.theguardian.com
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prioridade imediata deve ser a redugdo das necessidades de
caixa e o aumento da liquidez.

Diversos fatores estdo dificultando a previsdo de fluxo de
caixa. Em primeiro lugar, muitas empresas estdo utilizando
medidas governamentais para pagar salarios e outros
custos fixos, mas ainda & incerto o periodo que esses
auxilios estardo disponiveis. Em segundo lugar, ainda hé um
elevado grau de incerteza em relagdo ao tempo de duragdo
das atuais restrigcSes de viagens e qual serd o efeito no
interesse do consumidor e das empresas. Com algumas
previsoes afirmando que & improvavel que nos recuperemos
totalmente dos niveis de atividade anteriores & crise até 2023,
obviamente os efeitos serdo sentidos muito tempo apds o
levantamento das restrigdes de viagens.

Para as locadoras em particular, a Covid-19 representa
um ataque sem precedentes ao modelo de negdcios do
setor. Com as companhias aéreas afetadas em todo o
mundo, as empresas de locagdo estdo enfrentando uma
queda acentuada em suas receitas. Em uma tentativa
de reduzir custos operacionais e aumentar a liquidez,
muitas companhias aéreas estdo solicitando adiamentos
de pagamentos ou pretendendo devolver aeronaves. As
locadoras relutam em retirar as aeronaves, pois, como
em todas as partes do mundo afetadas, atualmente elas
possuem opgdes muito limitadas de onde redistribui-las..

Custos de operagdo

Para a aviagdo, a principal maneira de reduzir os custos
operacionais tem sido a redugdio dos niveis de pessoal. Um
grande ndmero de colaboradores em todo o setor, desde
engenheiros 4 tripulagdo de cabine, foi colocado em regimes
de licenga governamentais. Embora isso reduza a pressdo de
maneira imediata, esta & apenas uma solugdo tempordria e
pode ter efeitos a longo prazo. Diversas companhias aéreas
de grande porte anunciaram a intengdo de demitir um nimero
consider&vel de colaboradores, apesar dos atuais niveis de
assisténcia do governo. Estamos trabalhando junto a gerentes
e proprietdrios, a fim de garantir que sua capacidade

futura de operagdo ndo seja afetada de maneira adversa,
principalmente no que diz respeito a colaboradores com
habilidades especificas.

Embora o cendrio seja desafiador para as companhias
aéreas, as locadoras possuem ainda menos espago para
ajustes. A interrupgdo generalizada estd expondo problemas
com o modelo de negbcios subjacente do setor. Atualmente,
cerca de 80% dos locatdrios estdo lutando para efetuar seus
pagamentos de locagdes e procurando adiar pagamentos
ou renegociar termos. Além disso, as proprias empresas de
locagdo possuem grandes dividas para prestar servigos,
além da incapacidade de mover suas aeronaves para outras
regides ou operadores representantes..



Divida e reestruturagdo

Para as companhias aéreas, a divida acumulada através

da propriedade ou da locagdo de aeronaves representa
grande parte de seus custos fixos. Com as locadoras ndo
dispostas a recuperar seus avides, as companhias aéreas
tém a oportunidade de renegociar os termos de seus acordos
com empresas de locagdo e financiadoras. Dependendo

de sua posigdo, as locadoras podem estar dispostas a
fornecer prorrogagdes ou cortes de taxas. Embora muitos
locatérios j& tenham concordado em adiar trés meses

para seus pagamentos, essa ndo & uma solugdo vidvel a
longo prazo para o setor de aviagdo. Se a demanda dos
consumidores e dos negdcios continuar reduzida, o setor
precisard adotar outras medidas. Algumas companhias aéreas
j& estdo adotando medidas que antes seriam consideradas
extraordindrias. A Norwegian Air*, por exemplo, anunciou no
més de maio um acordo de conversdo de divida em ativos
junto aos credores. Também resta saber se os bancos estardo
dispostos ou forgados a amortizar alguns investimentos. Outro
exemplo, o Grupo Lufthansa, publicou perdas operacionais
de US $ 1,36 bilhdo no primeiro trimestre de 2020, uma
combinagdo de perdas operacionais e instrumentos de
cobertura financeira derivativos relacionados ao prego do
combustivel e & moeda®. Atualmente, o Grupo estima que
servird 40% de sua capacidade em setembro de 2020 e
prevé que pouco mais de 60% de suas aeronaves estardo em
operagdo em 2021.

Para empresas de locagdo, que normalmente possuem entre
70% e 80% de divida em cada uma de suas aeronaves, a
Covid-19 pode resultar em muitos pedidos de faléncia ou
entrar em recuperagdo judicial. Com restitui¢des significativas
de principios e de juros e a prorrogagdo ou redugdo dos
pagamentos de locagdo, muitas locadoras sdo forgadas

a tentar sacar fundos, garantir financiamento adicional

ou reestruturar suas obrigagdes de divida. A redugdo das
viagens devido & pandemia dificultard o inicio de transagdes
secunddrias no mercado com operadores de locagdo com
ou sem tripulagdo ou securitizagdo de faixas hordrias e
concordardo com procedimentos de reestruturagdo ou
insolvéncia junto a todos os credores e stakeholders. SGo
necessdrios esforgos conjuntos entre todos os participantes

do mercado, a fim de implementar solugdes inovadoras
apropriadas para o cendrio atual. Nés entendemos os regimes
de reestruturagdo derivada e de ‘suspensdo automéatica’
individual, apoiados pela securitizagdo especifica e mitigagdo
de riscos estruturados, como instrumentos essenciais para
enfrentar os desafios de curto e médio prazo. As estruturas
sintéticas de resseguro também poderiam apoiar todas as
partes interessadas a gerenciar os riscos operacionais de
forma mais adequada.

Mudancas operacionais

Os niveis atuais de interrupgdo e de perda de receita sGo
territdrios desconhecidos para a indistria da aviagdo, tanto

em velocidade como em gravidade. Todavia, além de sobreviver
a curto e médio prazo, ainda hé a incerteza significativa

sobre como serd o retorno &s atividades. Para as companhias
aéreas, qualquer estratégia precisa examinar com que nivel

de distanciamento social ou niveis reduzidos de passageiros
elas podem operar de forma vidvel. Para empresas menores
com reservas de caixa superficiais, a opgdo pode ser a saida,

a reestruturagdo significativa ou a consolidagdo com uma
operadora maior. A criagdo e manutengdo de um segmento de
clientes fiéis emergird como uma prioridade estratégica, seja
por meio de experiéncias aprimoradas ou de tarifas mais baixas.

As empresas de locagdo precisam observar atentamente como
estdo expostas a ataques de credores, ou aos procedimentos
potenciais do Capitulo 11 ou de blindagem de protegdo

sob outra legislagdo. Caso elas tenham a capacidade de
reduzir suas operagdes ou de reestruturd-las, essas agoes
precisam ser claramente expressas aos stakeholders, como
parte da estratégia da empresa no futuro. O surgimento de
bolhas regionais de viagens, como entre a Austrdlia e a Nova
Zeldndia, pode criar noticias positivas, porém isso precisard ser
significativo para compensar sua exposi¢do em outras regides.
Para as companhias aéreas, a nova gestdo dindmica de rede
e da frota e a modelagem de pregos podem ajudar a superar
a pressdo de médio e longo prazo, além de permitir que os
modelos operacionais sejam mais resilientes & volatilidade

do mercado.

Para empresas de locagdo, que normalmente possuem entre
/0% e 80% de divida em cada uma de suas aeronaves,

a Covid-19 pode resultar em muitos pedidos de faléncia

ou entrar em recuperagado judicial.

4. Reuters UK 2020 - https://uk.reuters.com
5. Reuters UK 2020 - https://uk.reuters.com
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Aspectos complexos
para serem considerados

A cadeia de valor do setor de aviacdo esta altamente
interconectada com outros grupos da indastria, além da
atividade socioeconémica doméstica e global. Muitos dos
fatores que afetam o setor sao motivados por aspectos
que fogem do controle do proprietario, da locadora ou da
operadora. Essa complexidade foi destacada devido ao

impacto da Covid-19.

As condigbes atuais do mercado estdo claramente gerando
desafios operacionais e de liquidez, mas também sdo
capazes de oferecer oportunidades para empresas com fortes
balangos patrimoniais e acesso a credores e investidores. A
interconectividade do setor de aviagdo revela a necessidade
de solugdes integradas e estruturadas, que atendam as
necessidades dos stakeholders. Isso & especialmente relevante
quando hd uma separagdo entre a propriedade dos ativos, a
locadora, operadora e os financiadores, com maior
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complexidade das interagdes regulatérias dos
mercados financeiros.

Nas questbes a seguir, consideramos algumas das dreas mais
importantes a serem focadas pelo setor ao procurar avaliar,
proteger e restaurar valor - algumas serdo mais relevantes para
seus negdcios do que outras. A Grant Thornton pode auxiliar na
defini¢cdo dos proximos passos da estratégia do seu negdcio.



Questoes-chave
a serem consideradas

Avaliar Proteger Restaurar

Liquidez, Melhoria das
refinanciamento e operacgoes e de
comunicagado do plano desempenho

+ Quanto tempo minha empresa tem antes que os Como vou reiniciar as operag¢des de maneira
acordos sejam violados/a liquidez acabe? efetiva e atrair negdcios?

+ Como posso gerenciar efetivamente a liquidez Como posso reter as pessoas essenciais aos
e quais fontes de financiamento/custeio de curto meus negbcios?
prazo estdo disponiveis? Quais opg¢des
estdo disponiveis para reestruturar minhas
obrigagdes de divida existentes?

Como posso tornar a empresa o mais eficiente
possivel do ponto de vista operacional,
considerando o provavel nimero de passageiros e
+ Como os aspectos mais criticos, como a capacidade excedente em curto e médio prazo?
pagamentos de aluguel/locagdo e
servico/restituicdes de dividas, podem ser
gerenciados/negociados?

Como as reivindicagdes do programa de
passageiro frequente podem ser reestruturadas
com eficiéncia, juntamente com a necessidade de
* Quais fontes de financiamento estdo disponiveis se concentrar na gestdo rentavel da frota?
(incluindo o apoio do governo) e como eu tenho
acesso a elas com rapidez e prego certo?

Como posso alinhar as faixas horérias de pouso
com o comportamento mais flexivel do cliente e me
+ Qual é o plano de recuperagdo e como isso pode concentrar mais sobre destinos rentéveis?

ser melhor posicionado e negociado com minhas

partes interessadas?

* Qual é a estratégia de comunicagdo
certa para meu pessoadl, clientes,
fornecedores e stakeholders financeiros?

Aproveitando as
oportunidades

Governanga, risco e
conformidade

» Existem oportunidades de investimento Como a reputagdo da marca pode ser protegida?
atraentes impulsionadas pelas condigGes Como minhas estruturas de governanga corporativa
do mercado? precisam ser alteradas para dar conta das novas

+ Como posso me preparar para aproveitar partes mteressqdos,ttgl??como 0s
essas oportunidades? érgdos governamentais?

Como posso garantir a conformidade com as
licencas de voo?

Que risco o ‘novo normal’, com trabalho e oferta de
servigos remotos, traz aos negbcios?

Minha estratégia de segurancga cibernética
é robusta?
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Como as solucoes da Grant
Thornton podem auxiliar

Nossa abordagem para ajudar na avaliagcdo, protecdo

e restauragao do valor de seus negocios comega com

a recuperagao do controle, estabilizando os negbcios e
desenvolvendo um plano de recuperacado robusto e realista.
Contamos com nossa profunda experiéncia em diversas
dreas e solugoes customizadas para atender ds suas
necessidades especificas.

As recuperagoes bem-sucedidas exigem o desenvolvimento

de um plano estruturado que tenha sido testado mediante
diversos cendrios, juntamente com uma estratégia de
comunicagdo transparente que atenda ds necessidades de
todas as partes interessadas. Criar confianga, e ndo quebrar
promessas, serd fundamental para que o plano seja realizado.
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Modelagem financeira
da aviagdo

Fusoes e Aquisicoes
Aceleradas

Andlise da qualidade
dos dados de gestdo de

contratos @

Avaliagoes para
fornecer suporte a

Reestruturagdo
tributéria

Assessoria em relatdrios
financeiros

requisitos de relatérios Parceria
financeiros, decisces @ global de
de empréstimo e outras conformidade
transagoes Estabilizacdo,
) recuperacdo e
Reestruturagdo % . ~ ce o
operacional e {:6} avaliagdo do plano E Terceirizagdo
: ; % P de back office
financeira de negocios
Por meio de andlises e diagndsticos
independentes, fornecemos a vocé
Debt advisory um entendimento claro das opgoes Terceirizagdo

=]

Assessoria em
estratégias de saida

Recuperacdo e
rastreamento de ativos

Insolvéncia
corporativa

Estabilizagdo, recuperagdo e avaliagdo
do plano de negbcios

Nos estdgios iniciais de uma recuperagdo, o apoio certo é
necessdrio para criar estabilidade financeira, avaliar o fluxo de
caixa e identificar oportunidades para melhorar a liquidez de
curto prazo.

disponiveis, incluindo oportunidades
estratégicas e taticas.

de processos e
centros de servigos
compartilhados

Ciberseguranca

g Gestdo de riscos
= corporativos
Solvéncia dos
regimes de
pensoes

Por meio de andlises e diagndsticos independentes, fornecemos
a vocé uma compreensdo clara das opgdes disponiveis, que
inclui oportunidades estratégicas e taticas.

Essa atividade crucial fornece conforto e suporte s equipes de
gestdo e pode sustentar a credibilidade do plano como parte
do processo de avaliagdo dos stakeholders financeiros
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Nossas solucoes

Reestruturacao
operacional e financeira

&
by
Nossos especialistas multidisciplinares em reestruturagdo
operacional e financeira fornecem suporte para realizar
melhorias significativas nos processos, implementar novas
estratégias, alienar servigcos ndo essenciais e projetar novas
estruturas de capital alinhadas & dindmica dos negdcios.
Nossa experiéncia também inclui o projeto e a implementagdo
de plataformas de locagdo e processos de fixagdo de pregos.

=

Nossa equipe analisou mais de 1.000 contratos de
arrendamento e dados operacionais associados. Utilizamos
nossa experiéncia e conhecimento para fornecer garantia
sobre os dados em seu CMS e reduzir a exposigdo em cendrios
de desinvestimento e inadimpléncia. Nossos especialistas

em CMS estdo familiarizados com documentos de contrato,
acordos complexos de financiamento transnacional, incluindo
estruturas e cobertura de derivativos de balcdo, documentos
técnicos, além de CMS da AerData, Leasepoint da AMT Sybex e
sistemas proprietarios.

Andlise da qualidade dos dados
de gestdo de contratos

E] Debt advisory

Prestamos consultoria especializada em captagdio e
refinanciamento de dividas, incluindo Securitizagdo Lastreada
em Ativos (inclusive as faixas horérias de pousos). Por meio de
nosso profundo conhecimento do cendrio de financiamento
internacional, que inclui seus quadros de referéncia regulatérios
locais e conhecimento detalhado do processo de crédito,
desenvolvemos solugdes de financiamento personalizadas,
como parte de uma estrutura de capital sustentével, alinhada
com a ambigdo estratégica de nossos clientes.

Modelagem financeira
da aviagdo

Utilizamos pratica recomendada e abordagem padronizada
para os compromissos de criagdo e de andlise de nosso
modelo. Nossos produtos sdo robustos, bem estruturados e
de fécil compreensdo. Nossa equipe possui o conhecimento
técnico e a expertise no setor para fornecer transparéncia
nas previsoes de fluxo de caixa relacionadas a manutengdo,
modelos de previsdo de liquidez, célculo de intangiveis,
locagdio, andlise de compra ou de manutengdo, modelos de
precos de transferéncia, andlise de frota, andlise otimizada
de implantagdo de frota e securitizagdes. Desenvolvemos a
tecnologia de IA que pode ser implementada para gestdo AMT

e modelagem de risco em tempo real da Covid-19.
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Assessoria em estratégias
de saida

Aplicamos uma metodologia customizada, com gerenciamento
completo e implementagdo do projeto de venda ou fechamento
de negdcios com baixo desempenho ou ndo essenciais ao

core business.

Avaliagoes para fornecer
suporte a requisitos de relatérios
financeiros, decisoes de
empréstimo e outras transagoes

Fornecemos avaliagdes para apoiar o financiamento

baseado em ativos, que inclui a avaliagdo de agdes e ativos
intangiveis, além de avaliagdes periddicas dos ativos para
confirmar que os termos do contrato de empréstimo continuam
sendo cumpridos. Para fusdes, aquisi¢des, reestruturagdes

e estruturas financeiras propostas, fornecemos uma visdo
independente sobre valor, que fornece consultoria robusta
dentro das restrigdes impostas pelos prazos da transagdo.

Fusoes e aquisicoes aceleradas

Oferecemos assessoria e gerenciamos transagoes associadas
& aquisigdo ou alienagdo de ativos ou negdcios em
dificuldades, frequentemente em curtos intervalos de tempo.

Recuperagao e rastreamento de
ativos

A recuperagdo e o rastreamento de ativos normalmente

fazem parte de processos formais de insolvéncia, tais

como as liquidagdes, ou sdo realizados em apoio a litigios

ou investigagdes de fraude em andamento. Utilizamos
abordagens especializadas para identificar e recuperar ativos
inapropriados, inclusive aqueles mantidos em fundos de
investimento offshore, para fornecer recuperagdo de valores
com boa relagdo custo-beneficio.

Insolvéncia corporativa

Quando uma empresa ndo pode ser salva ou onde um
processo formal de insolvéncia é necessario para afetar uma
reestruturagdo, prestamos consultoria e apoio para empresas
em dificuldades, seus credores e outras partes interessadas, a
fim de proteger os ativos e maximizar as recuperagoes.

Em algumas situagdes, assumimos o cargo de Chief
Restructuring Officer.



B \ Solvéncia dos regimes de
pensoes

=)

Em muitas partes do mundo, oferecemos uma capacidade
especializada para assessoria de empresas e administradores
na solvéncia dos esquemas de pensdo.

Gerenciamento de riscos
corporativos

Nossos especialistas em gestdo de riscos corporativos auxiliam
as organizagdes a implementar a abordagem principal para
gestdo e otimizagdo de riscos. Somos capazes de adaptar a
abordagem ao desafio individual de nossos clientes e criar
estratégias eficientes, permitindo que eles identifiquem,
analisem e monitorem de forma estratégica os potenciais riscos
para sua organizagdo.

5l

Cibersegurancga

Nossas solugdes de seguranga cibernética sdo projetadas para
clientes que procuram atender a uma variedade de requisitos
complexos de seguranga. Podemos djudar as organizagdes

a avaliar sua vulnerabilidade de segurancga, estabelecer ou
melhorar seus processos de seguranga de Tl e corrigir violagdes
ou falhas de conformidade.

Terceirizagdo de processos
e centros de servigos
compartilhados

)

Cada vez mais, as grandes organizagdes buscam
terceirizar totalmente seus processos financeiros e
contdbeis transacionais de ponta a ponta, deixando-as
livres para concentrar seus recursos financeiros sobre o
importantes valores estratégicos de negocios. Normalmente,
nos comprometemos a reduzir custos e/ou melhorar a
produtividade e a qualidade. Também orientamos as
organizagdes a otimizar processos financeiros e contdbeis

e somos capazes de levar nossas recomendagdes a
implementagdo, caso isso envolva a construgdo de uma
capacidade de entrega terceirizada de processos de negocios
em grande escala ou a criagdo de um Centro de Servigos
Compartilhados.

Terceirizagdo de
back office

J=

Prestamos servigos terceirizados de contabilidade, folha de
pagamento, recursos humanos e impostos a especialistas
domésticos ou filiais locais de organizagdes internacionais.

Nossos servigos sdo gerenciados de forma central, com o
intuito de oferecer uma experiéncia consistente para cada

um de nossos clientes, a partir de operagdes generalizadas.
Exploramos tecnologia digital inovadora para oferecer

acesso aos dados da companhia 24 horas por dia. A mesma
tecnologia também possibilita o acesso a plataformas offshore
novas e econdmicas. Onde nossos clientes enfrentam desafios
tributérios complexos e de folha de pagamento, nossos
especialistas em impostos, mobilidade global e gestdo de
patrimonio fornecem consultoria especializada em agregagdo
de valor.

@ Parceria global de conformidade

Nossa solugdio global de parceria de conformidade fornece
todos os relatérios financeiros estatutérios locais, auditorias
legais centralizadas, conformidade tributdria [oorporqtivo,

de vendas e de folha de pagamento), administragdo da folha
de pagamento e registros de paises locais para organizagdes
multinacionais, por meio de um Gnico ponto de contato.

Somos a consultoria lider de organizagdes dindmicas,
fornecendo solugdes que melhoram a eficiéncia dos relatérios e
aprimoram a gestdo de riscos. Ao fornecer transparéncia total,
monitoramento em tempo real e destacar os prazos futuros, nos
permitimos que as equipes de gestdo local e central garantam
o compliance integral.

Assessoria em relatorios
financeiros

Fornecemos solugdes claras e praticas para resolver problemas
complexos de contabilidade e de relatérios financeiros.
Apoiamos as empresas na contabilidade e nos relatorios dos
pacotes de estimulo governamentais. Também podemos ajudar
na contabilidade e nos relatérios de dreas complexas, que
incluem locagoes, depreciagdo e continuidade.

Reestruturagao tributaria

Nossas equipes de especialistas fornecem consultoria tributdria
em todos os aspectos dos cendrios de reestruturagdo.
Em particular, isso inclui aconselhamento sobre os aspectos
fiscais de:
» andlises de negbcios independentes, andlises de opgdes
e planejamento de contingéncias
* reestruturagdo de negbcios, por exemplo, reestruturagdo
de dividas
+ fusdes e aquisigdes
+ alienagdes de comércio e de ativos ou liquidagdo de negdcios
* insolvéncias corporativas
* investigagdes de fraude.
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Credenciais

@: Reestruturagdo Financeira

Descrigcdo do negdcio do cliente: Duas companhias aéreas
europeias conectadas e em operagdo internacionalmente,
incluindo subsididrias nas dreas de aviagdo, manutengdo de
aeronaves e servigo de fornecimento de refei¢des a bordo. Elas
foram atingidas economicamente de maneira substancial,
apresentando altas dividas e sobrecapacidades resultantes de
aquisigdes anteriores. Uma insolvéncia do grupo foi

algo iminente.

Descri¢gdo do compromisso: Os especialistas da Grant
Thornton atuaram como o principal gerente de recuperagdo
e trouxeram conhecimentos estratégicos, de reestruturagdo

e operacionais de aviagdo. A Grant Thornton também atuou
como consultor e negociador de reestruturagdo de dividas
com muitas partes interessadas internacionais, que incluem:
6rgdos e reguladores governamentais, acionistas, credores,
investidores e locadoras de aeronaves e sindicatos. O objetivo
foi o de estabilizar rapidamente o balango e permitir um
reinicio prudente.

Desafio: O compromisso esteve sob imensas restrigdes de
tempo e a pressdo piblica e do governo em aumento continuo.
Ainsolvéncia foi diariamente afetada.

Solugdo: Nossa equipe de especialistas reuniu sua longa
experiéncia em aviagdo operacional e adotou uma abordagem
dagil e holistica, que abrange: consultoria financeira, auditoria
e consultoria tributdria, consultoria financeira e de mercado
de capitais, consultoria bancaria e aérea, com foco inicial em
liquidez e reestruturagdo de instrumentos financeiras.

Nossos especialistas reduziram de maneira significativa a
exposigdo das transagdes de cobertura de combustiveis de
aviagdo e garantiram o fornecimento constante de combustivel
para operagdes uniformes. Eles também reestruturaram

os regimes de cobertura e de garantia de derivativos de
balcdo intragrupos e estabeleceram um balango menos
arriscado. Nossos especialistas também estabeleceram
inovagdes marcantes para securitizagdo imediata de faixas
hordrias em aeroportos, reduziram o custo de rotas de voos

e reorganizaram as faixas horarias de acordo com a EASA,
ETOPS, FAA, IATA, WSG ou ICAO e a regulamentagdo local

de aeroportos e aviagdo. Para mitigar as volatilidades intra-
anuais e o risco de mercado, as aeronaves foram transferidas
para um operador white label, com a aplicagdo de contratos
securitizados de locagdo com tripulagdo.

Como solugdo a médio prazo, a Grant Thornton separou com
é&xito as atividades de fornecimento de alimentos, de carga e

de bordo, parcialmente por meio de um processo de licitagdo
as cegas. Além disso, a Grant Thornton ajudou a reorganizar
e ajustar os negdcios de médio e longo prazo e direcionar os

modelos operacionais.

Resultado: A Grant Thornton sanou e estabilizou
substancialmente o balango de curto, médio e longo prazo

e ajudou a evitar a insolvéncia. A partir dessa base, o

cliente conseguiu reorientar com sucesso sua marca e pdde
recomegar com uma frota tecnicamente eficiente, bem como
eficientes acordos de locagdo.
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Modelo de precos para aquisicdo
de aeronaves

Descrigdo do negécio do cliente: O cliente foi uma empresa
estabelecida de comércio e de locagdo de aeronaves,
especializada em aeronaves de meia-vida de pequeno porte.
A empresa tem procurado expandir e renovar ativamente

sua frota.

Descri¢do do compromisso: Foi solicitada & nossa equipe de
aviagdo multidisciplinar a produgdo de um modelo de fixagdo
de pregos de aeronaves em uma plataforma Excel com base
nas operagdes e nos processos da empresa.

Desafio: O modelo foi o da produgdo de uma TIR, com base
no preco de compra da aeronave assumido e na locagdo
associada d aeronave. Além disso, o modelo teve de usar

a andlise fly-forward, de modo a prever as condi¢des de
manutengdo da aeronave ao final da locagdo e, portanto,

o valor metdlico da aeronave no retorno, juntamente com a
funcionalidade de ajuste da TIR, caso a locagdo seja estendida
na data de término da locagdo ou caso a aeronave seja
vendida. Os fluxos de caixa e os cronogramas de pagamento
de dividas detalhados também tiveram de ser incluidos.

Solugdo: Os principais atributos da nossa equipe de
modelagem de consultoria em aviagdo incluem o entendimento
das dreas, tais como reservas de manutengdo, reembolsos e
condigdes de devolugdo, além de um profundo conhecimento
sobre contratos e documentos técnicos, para que pudéssemos
produzir um modelo que fosse capaz de superar os desafios
apresentados a esta empresa e visualizar potenciais
armadilhas, antes de elas surgirem durante o processo de
construgdo do modelo.

Resultado: Tarefa em andamento.

Otimizagdo da rede e das
operacoes de aviagao

Descri¢do do negdcio do cliente: Uma companhia aérea
europeia lider, que enfrentou falhas na rede e aumentou os
custos de gestdo de incidentes, incluindo suporte em terra
e reservas de substituigdo em pdlos importantes. Isso foi
agravado, uma vez que o cliente estava visualizando um
aumento nos niveis de perdas de rotas apds o aumento da
concorréncia de operadoras de baixo custo no mercado de
transporte dentro da Europa.

Descri¢do do compromisso: Foi solicitado & equipe
multidisciplinar de aviagdo de Grant Thornton o apoio aos
especialistas de nossos clientes na reforma da rede de
aviagdo, buscando otimizar as rotas e as operagdes em terra
dos principais pdlos. O compromisso foi intencionalmente
projetado na forma de um programa de equipe mista, a fim
de capturar de forma efetiva dados e experiéncias histéricas
de voos.

Desafio: Os especialistas da Grant Thornton tiveram de se
integrar rapidamente ds equipes do cliente para apoio a
avaliagdo de projegdes futuras de nimero de passageiros e
ao projeto de um modelo operacional ideal.

Solugdo: Juntamente com a equipe de gestdo, a Grant
Thornton desenvolveu uma nova modelagem de rede, pousos
e decolagens e RMP, com base em andlises preditivas
baseadas em IA e previsdo por PROS. Nossos especialistas
apoiaram o cliente com sucesso na implementagdo de uma
reestruturagdo operacional agressiva, a tempo de uma
realocagdo iminente de faixas hordrias, oferecendo o ajuste
certo para o manuseio em terra e o projeto operacional

do pbdlo.

Resultado: Através da integragdo da equipe e do
fornecimento de especialistas envolvidos, a Grant Thornton
conseguiu analisar, de forma efetiva, diversos cendrios.
Fornecemos uma sdlida experiéncia que permitiu &
companhia aérea impulsionar estrategicamente um novo
modelo de RMP, com geragdo de uma maior margem em
rotas competitivas.
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Reestruturacao de fundos de
aeronaves

Descrigdo do negécio do cliente: Lider europeu em fundos
de aeronaves para investidores institucionais e privados com
acordos de regime de locagdo de longo prazo com empresas
de transporte global para aeronaves com alto SMO.

Descrigdo do compromisso: O compromisso surgiu como
resultado de as companhias aéreas ndo conseguirem atingir
a RMP esperada e o fundo para investidores privados ser
impactado por uma desaceleragdo da navegagdo com o
risco de fechamento e liquidagdo. Os especialistas de Grant
Thornton assessoraram o fundo para leis aéreas, locagdo e
reestruturagdo financeira estruturada dentro dos quadros de
referéncia regulatorios de diversas jurisdigoes dos mercados
de aviagdo e financeiro. Nossos especialistas também
prestaram consultoria em leis civis e litigios regulatérios, além
de realizar uma andlise de riscos de supervisdo. Além disso,
Grant Thornton apoiou o projeto de um quadro de referéncia
estruturado para uma comunicagdo cuidadosa e transparente
com os investidores.

Desafio: Em um curto espago de tempo, vérias leis e
regulamentos tiveram de ser analisados e traduzidos em
processos robustos de administragdo de fundos. Este trabalho
levou & necessidade de diversas mudangas operacionais.

Os instrumentos detalhados para 35 jurisdigdes principais
também tiveram de ser analisados quanto ao risco de litigio.
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Outro desafio foi o de projetar um plano de reestruturagdo
sustentavel que atendesse a regulamentagdo dos mercados
de aviagdo e financeiro, incluindo negociagdes com diversos
reguladores do mercado de aviagdo e financeiro que atuam
em diferentes jurisdigdes.

Solugdo: Ao utilizar a rede global da Grant Thornton e nossos
especialistas dedicados no mercado financeiro e de aviagdo
multidisciplinar, estabelecemos rapidamente solugdes de
reestruturagdo de fundos que foram aceitas pelas companhias
aéreas e pelos reguladores. A ampla experiéncia em gestdo
regulatéria formou a base de negociagdes confidveis e
prospectivas que trouxeram recuperagdo para todas as partes
interessadas. Isso também permitiu que nossos especialistas
identificassem e propusessem as estruturas mais eficazes para
ajustar o SMO e recuperar a RMP, com base em um modelo de
locagdo e operagdo recentemente acordado.

Resultado: Auxiliamos rapidamente o nosso cliente a iniciar
negociagdes valiosas com todas as partes interessadas e a
estabelecer um modelo para avaliar o impacto das mudangas
na aeronave e no perfil da rota. Como resultado, nosso cliente
estendeu seu prazo e mitigou o impacto de perdas financeiras,
sendo esta a base para a recuperagdo financeira de

longo prazo.






Auxiliando sua empresa

a superar os impactos
da Covid-19

Sua empresa é apoiada por equipes totalmente integradas e altamente experientes,
reconhecidas por sua qualidade e capacidade de se adaptar ds necessidades sensiveis das
circunstdncias individuais de nossos clientes

Forneceremos uma visdo holistica dos desafios enfrentados e entregaremos solugoes
direcionadas em todos os diversos elementos da cadeia de valor da aviagdo, inclusive
propriedade e financiamento.

Trabalharemos em estreita colaboragdo com vocg, a fim de implementar melhorias de
desempenho e de capital de giro e impulsionar estratégias eficazes de reestruturagdo. Isso
inclui fornecer criticas independentes para as propostas de refinanciamento e atuar como um
intermediador respeitado entre os credores e a equipe de administragdo sénior.

Nossa experiéncia em estratégias eficazes de desinvestimento/investimento para investidores,
financiadores e corporagdes ajudard vocé a identificar e maximizar oportunidades de criagdo ou de
protecdo de valor e a melhorar a disponibilidade de liquidez, se necessario.

Independentemente da complexidade das estruturas de seu grupo ou da presenga
internacional, possuimos hubs de aviagdo, além de uma rede global de empresas-membro
da Grant Thornton e equipes lideres de mercado em todos os principais centros financeiros
offshore, para orientar acerca de todas as principais praticas.

Estamos no centro do desenvolvimento da legislagdo de reestruturagdo transnacional,
oferecendo aos nossos clientes acesso ds melhores e inovadoras solugdes de reestruturagdo
de préticas.
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