AGENCIA NACIONAL DE AVIACAO CIVIL
Superintendéncia de Servicos Aéreos
Geréncia de Acompanhamento de Mercado

Parecer GAM/SSA/ANAC

Referéncia: Processo ne 07-
01/96184/00-A.

Assunto: Andlise dos  aspectos
econdmico-financeiros da aquisicdo de
95% das agbes da VARIGLOG pela Volo
do Brasil S.A.

1. Introducao

O processo n® 07-01/96184/00-A analisa a aquisi¢céo, pela Volo do Brasil S.A.
(Volo), de 94,95% das acbes da Varig Logistica S.A. (VARIGLOG). A operagao
consiste na transferéncia da participacdo acionaria da Aero LB (na VARIGLOG)
para a Volo e depende de prévia autorizacdo do poder concedente, conforme o
paragrafo 2° do Artigo 185 do Cdédigo Brasileiro de Aeronautica — CBAer (in
verbis):

“§ 2° E exigida a autorizacdo prévia, para a transferéncia de agées:

| — que assegurem ao adquirente ou retirem do transmitente o
controle da sociedade;

Il — que levem o adquirente a possuir mais de 10% (dez por cento)
do capital social;

Il — que representem 2% (dois por cento) do capital social;

(...)

V — no caso previsto no artigo 181,§ 3.

Cumpre informar que o presente expediente funda-se nos dispositivos contidos na
Resolucao n? 1 da Diretoria Colegiada da ANAC, de 18 de abril de 2006, em



especial o art. 7%, caput, e incisos I1X e XXII, que reza acerca da competéncia da
Diretoria da Agéncia para deliberacdo acerca do assunto em pauta.

Dispbe, outrossim, o art. 35, Il, b, do Regimento Interno da ANAC, acerca da
competéncia desta Superintendéncia de Servigos Aéreos, encaminhar a Diretoria
parecer sobre prévia aprovagado de atos societérios constitutivos de empresas de
prestacdo de servigos aéreos publicos e de suas modificagdes, tal como no caso
em tela

Na analise da operagdo em tela, cabe a esta Geréncia de Acompanhamento de
Mercado verificar, essencialmente, a observancia do limite de participacao de
capital estrangeiro nas concessiondarias, conforme disposto no Artigo n® 181 do
CBA (in verbis):

“Art. 181. A concessdo somente sera dada a pessoa juridica
brasileira que tiver:

| - sede no Brasil;

Il - pelo menos 4/5 (quatro quintos) do capital com direito a
voto, pertencente a brasileiros, prevalecendo essa limitacdo nos
eventuais aumentos do capital social;

Il - direcdo confiada exclusivamente a brasileiros.

§ 1°As acdes com direito a voto deverdo ser nominativas se
se tratar de empresa constituida sob a forma de sociedade anénima,
cujos estatutos deverdo conter expressa proibicdo de conversdo das
acobes preferenciais sem direito a voto em agées com direito a voto.

§ 2°Pode ser admitida a emissado de agbes preferenciais até o
limite de 2/3 (dois tercos) do total das agbes emitidas, ndo prevalecendo
as restricées ndo previstas neste Cddigo.

§ 3° A transferéncia a estrangeiro das agbes com direito a
voto, que estejam incluidas na margem de 1/5 (um quinto) do capital a
que se refere o item Il deste artigo, depende de aprovacdo da autoridade
aerondautica.

§ 4° Desde que a soma final de acbes em poder de
estrangeiros néo ultrapasse o limite de 1/5 (um quinto) do capital,
poderdo as pessoas estrangeiras, naturais ou juridicas, adquirir acbes do
aumento de capital’.

Considerando o fato de que a compra de cerca de 95% das acbes da
concessionaria foi realizada por pessoa juridica que possui em sua estrutura de
capital, participacdo de capital estrangeiro, fez-se necessario, apés analise da



composicao do capital estrangeiro da interessada (Volo), analisar a nova estrutura
societéria da concessionaria (VARIGLOG).

Por fim, cabe a esta Geréncia avaliar outros aspectos econdémico-financeiros, tal
como a comprovacgao da capacidade financeira para realizar a operagao.

2. Anadlise da Operacao

Inicialmente, analisou-se o Estatuto Social da Volo do Brasil S.A. (fls 607/611)
principalmente quanto ao seguinte:

e O paragrafo primeiro de seu Artigo 5°, diz que cada acao ordinaria dara direito
a um voto nas deliberagdes das suas Assembléias Gerais;

e O paragrafo segundo do mesmo Artigo prevé que as acdes ordinarias de
classe A somente poderao pertencer a acionistas brasileiros.

e O paragrafo terceiro prevé que as agdes ordinarias de classe B nao serdo
conversiveis em agdes ordinarias de classe A e ndo poderdo exceder 20% do
total de acdes ordinarias emitidas pela sociedade

e O Artigo 6° prevé que as agbes preferenciais nao terao direito a voto, sendo
proibida a sua conversao em acoes ordinarias.

Em conclusédo apds andlise, esta Geréncia de Acompanhamento de Mercado
verificou que as clausulas do Estatuto Social da Volo supramencionadas atendem
ao que determina o Artigo n® 181 do CBAer.

A Volo constituiu-se em 25 de agosto de 2005, com capital social de R$ 1.000,00
(R$ 100,00 integralizados e R$ 900,00 a integralizar em até 12 meses). A Volo foi
constituida por dois sécios pessoas fisicas brasileiras (Marcos Michel Haftel e
Marco Antonio Audi).

Em 31 de janeiro de 2006, foi realizada Assembléia Geral Extraordinaria (fls
285/290) que deliberou, entre outras, o aumento de capital social da Volo
mediante a emissao de acgdes ordinarias e preferenciais. Tal Assembléia foi re-
ratificada através da Assembléia Geral Extraordinaria de Re-Ratificagao de 27 de
abril de 2006 (fls 460/467), deliberando acerca da correcdo do item 5 (i) e da
retificacdo do Boletim de Subscri¢cdo, anexo a referida Ata.

De acordo com a Ata da referida Assembléia de Re-Ratificacao, o capital social da
VOLO DO BRASIL foi elevado, de R$ 1.000,00 para R$ 32.991.440,00, através da
emissao de 6.598.088 novas acdes ordinarias classe A, 1.649.522 novas acoes
ordinarias classe B e 8.247.610 novas acgdes preferenciais, ao preco de R$ 1,00
por cada acédo ordinaria e R$ 3,00 por agéo preferencial, totalmente subscritas e
integralizadas pelos acionistas da Companhia.



e Acdes subscritas (folha 466):

1.

2. Marco Antonio Audi

5. Volo Logistics LLC

Marcos Michel Haftel

classe A;

classe A;

Luiz Eduardo Gallo

classe A;

Volo Logistics LLC =

classe B e

2.199.362 acbdes ordinarias

2.199.362 acbes ordindrias

= 2.199.364 acdes ordinarias
1.649.522 acdes ordinarias

= 8.247.610 acgdes preferenciais

Dessa maneira, a composi¢cao societaria da Volo do Brasil S.A. ficou da seguinte

forma:
Qtde de Qtde de
. - < Qtde de
Origem do acoes acoes -
Nome Sécio Ordingrias | Ordinarias | , 290¢S. Total
Classe A Classe B
Volo Estrangeiro 0 1.649.622 8.248.110 9.897.732
Logistic LLC
Marco Nacional 2.199.496 0 0 2.199.496
Antonio
Audi
Luiz Nacional 2.199.496 0 0 2.199.496
Eduardo
Gallo
Marcos Nacional 2.199.496 0 0 2.199.496
Michel
Haftel
Total 6.598.488 1.649.622 8.248.110 16,496.220

Do quadro acima, observa-se que a quantidade de ac¢bes preferenciais (50% do
total de acgdes) atende ao limite méximo disposto no Cédigo Brasileiro de
Aeronautica (66,7%) e na Lei das Sociedades por A¢des em vigor (50%).

O quadro a seguir demonstra a participagao percentual de cada sécio da Volo, por
tipo de acéo de acordo com a origem de cada sécio.

Participacao no Participacao no
. L. Capital com Direito | Capital sem Direito a
Nome Origem do Sécio P a Voto P Voto
(acoes ordinarias) | (acoes preferenciais)
Volo Logistic LLC Estrangeiro 20% 100%
Marco Antonio Audi Nacional 26,67 0%
Luiz Eduardo Gallo Nacional 26,67 0%
Marcos Michel Nacional 26,67 0%




Haftel

Total 100% 100%

Verifica-se que o sécio estrangeiro da Volo participa com 20% do capital social
com direito a voto.

A seguir, apresenta-se quadro sobre a evolu¢cdo da composicdo societaria da
VarigLog até a venda do controle para a Aero LB:

ASSEMBLEIA CAPITAL SOCIAL ACOES FBPAR VARIG AERO LB
ORD. PREF. TOTAL ORD PREF ORD PREF ORD PREF
Constituicdo 27.260.000] 9.100.000| 18.160.000|] 2.726.000f 104.200f 168.400| 8.995.800] 17.991.600
1.894.656 1.894.656 1.894.656

AGE 15 AGO 2001 29.154.656] 10.994.656| 18.160.000| 29.154.656 104.200f 168.400| 10.890.456] 17.991.600

202.676.266| 202.676.266 202.676.266

AGE 10 NOV 2003 231.830.922| 213.670.922| 18.160.000| 231.830.922| 104.200| 168.400| 213.566.722] 17.991.600

|Entrada da Aero LB* 231.830.922| 213.670.922( 18.160.000( 231.830.922| 104.200| 168.400| 10.683.551 635.395| 202.883.171| 17.356.205
1 92,17% 7,83% 100,00% 0,05%| 0,93% 5,00% 3,50% 94,95% 95,57%

Com a efetivagéao da transferéncia das a¢des ora em questao, a nova composicao
acionaria da VarigLog passara a ser a seguinte:

Sécio Qtde de Acoes com direito a Participacao no capital
voto votante (%)
Volo do Brasil 202.883.171 94,95
Varig 10.683.551 5,00
FBPar 104.200 0,05
Total 213.670.922 100,00

Tal composicao acionaria nao fere os limites de participacado de capital estrangeiro
disposto no artigo n® 181 do CBAer, tendo em vista que o capital estrangeiro
votante da VarigLog passara a ser de cerca de 19% (20% de 94,95%).

Em seguida passou-se a avaliagdo do Livro Diério da Volo (fls 296/299) com vistas
a comprovar a sua capacidade financeira para adquirir a VARIGLOG (operacéao de
US$ 48.200.000,00). Nesse sentido verificou-se a integralizagdo do capital social
da Volo, bem como a contabilizagdo de empréstimo tomado junto ao acionista
estrangeiro (ver quadro abaixo):

Integralizacao do Capital Social

Nome Origem do Sécio Valor (R$)

Volo Logistic LLC Estrangeiro 26.393.959,24

Marco Antonio Audi Nacional 2.199.496,00




Luiz Eduardo Gallo Nacional 2.199.496,00

Marcos Michel Haftel Nacional 2.199.496,00

Total 32.992.447,24*

* A contabilizagéo da integralizagio do capital social apresenta erro imaterial em virtude de ter sido feita antes
da Assembléia Geral de Re-Ratificagdo de 27 de abril de 2006

Empréstimo
Fonte do Recurso Origem Valor (R$)
Volo Logistic LLC Saécio Estrangeiro 76.982.381,06

Dessa forma, averiguou-se que a interessada possui recursos no total de
R$109.974.828,30 que sao suficientes para a concretizagcdo da operagao, vez que
os US$ 48.200.000,00 convertidos ao cambio de R$ 2,20/US$ (cambio
aproximado vigente na data de fechamento da operacéo) equivalem a cerca de R$
106.000.000,00.

Por outro lado, a partir da andlise do livro didrio em questdo, percebe-se que a
parcela aportada na Volo pelo sécio estrangeiro é muito superior a aportada pelos
socios brasileiros. Somando-se a parcela integralizada no capital com o
empreéstimo concedido a Volo do Brasil, tem-se que a Volo Logistic LLC aportou
R$103.376.340,30, ou seja, o equivalente a 94% dos recursos da Volo do Brasil.

Surge, entdo, a necessidade de se avaliar quaisquer acordos prévios celebrados
entre as partes, bem como os detalhes da operacao de empréstimo feito junto ao
sécio estrangeiro. Isso porque as clausulas do referido empréstimo podem ser de
conteudo conflitante com a legislacao em vigor. Como exemplo, pode-se citar uma
clausula que contenha a possibilidade de pagamento do empréstimo com acdes
com direito a voto. Essa clausula, caso exista, feriria claramente o disposto no
artigo n? 181 do CBAer, no sentido em que abriria a possibilidade de o capital
estrangeiro assumir mais de 20% do capital com direito a voto da companhia,
tornando-se obstaculo a aprovacao da operacao. Nao obstante, deve-se verificar a
existéncia de quaisquer clausulas que possam restringir a autonomia decisoria dos
acionistas brasileiros em favor do estrangeiro.

Portanto, torna-se imprescindivel a andlise cuidadosa do contrato de empréstimo
entre o sécio estrangeiro (Volo Logistic LLC) e a Volo do Brasil para afastar as
preocupacdes acima mencionadas.

Passa-se agora a andlise, sob os aspectos de competéncia desta Geréncia, da
documentacao requerida nos termos do Oficio n®. 058/2006/GAB/DIR de 28 de
abril de 2006.

| - Declaracao de bens e valores que constituem o patriménio individual, no caso
dos socios ou acionistas pessoas fisicas da adquirente em potencial da
concessionaria a ser apresentada com base na Ultima declaracdo prestada a



Secretaria da Receita Federal, relativa ao Imposto de Renda — Pessoa Fisica,
demonstrando capacidade financeira para a subscricdo das respectivas quotas de
capital da empresa interessada em adquirir a concessionaria (item 15, subitem |
do Oficio n°. 058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006);

Comentario: Documentacao nao apresentada pela adquirente, sob a alegacao
de que a exigéncia é “descabida por extrapolar a competéncia desta Agéncia, bem
como violar direitos constitucionais assegurados aos contribuintes” (fl 685). Por se
tratar de matéria eminentemente juridica esta Geréncia entende ser necessario
posicionamento da Procuradoria da ANAC quanto ao alegado. Ressalta-se que tal
documentacao faz-se necessaria para demonstrar a capacidade financeira dos
socios pessoas fisicas, na hipbtese de integralizacdo do capital social com
recursos proprios.

Il - Balango patrimonial e demonstragées contabeis do Ultimo exercicio social, ja
exigiveis e apresentados na forma da lei, que comprovem a boa situacao
financeira da potencial adquirente, vedada a sua substituicdo por balancetes ou
balancos provisérios, podendo ser atualizados por indices oficiais, quando
encerrados ha mais de 3 (trés) meses da data estabelecida para a entrega da
documentacao (item 15, subitem |l do Oficio n®. 058/2006/GAB/DIR de 28 de abril
de 2006);

Comentario: Atendido satisfatoriamente (fls 735 e€738). A adquirente é uma
empresa nova, constituida em 25 de agosto de 2005, apresentando como Unica
movimentacdo no exercicio de 2005, a integralizacdo de parte do capital (R$100
integralizados dos R$1.000,00 do capital social total) com o qual a mesma se
constituiu (conforme Ata da Assembléia Geral de Constituicado).

lIl - Declaragao, por cada s6cio ou acionista da empresa interessada na aquisi¢ao
do controle societario da origem dos recursos com que cada um contribuiu para a
formagdo do capital da empresa, acompanhada dos respectivos comprovantes
relativos as fontes primarias de origem, sejam elas prdprias ou de terceiros, neste
caso com comprovacdo da fonte primaria e dos instrumentos contratuais
formalizados para a respectiva obtengdo (item 15, subitem V do Oficio n°
058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006);

Comentario: Documentacdo parcialmente apresentada. Através dos
documentos 9 e 10 (fls 743 a 765), a adquirente anexou os contratos de cambio,
bem como os devidos registros no Banco Central do Brasil referentes aos recursos
utilizados pelos acionistas pessoas fisicas para a integralizacdo de suas
respectivas parcelas no capital social da empresa. Verifica-se que tais recursos
foram provenientes de operacdes de empréstimos diretos contratados no exterior
(Estados Unidos da América) pelos referidos sécios junto ao JP Morgan Chase
Bank NA. A constatagcdo de que os recursos utilizados pelos acionistas pessoas
fisicas, na integralizagdo do capital, sdo provenientes de terceiros esclarece a



questao quanto a necessidade de comprovagao da capacidade financeira (prevista
no item | acima). Nao foram apresentados: (i) os instrumentos contratuais
formalizados dessas operacgdes; (i) declaragdo por cada sécio ou acionista da
origem dos recursos; e (iii) documentagcédo relativa ao sécio pessoa juridica. A
andlise da documentacéao relativa a origem dos recursos de que trata este item
tem por objetivo garantir, na hipotese da utilizag&o de recursos de terceiros para a
capitalizacdo da adquirente, o efetivo cumprimento do limite de participacdo de
capital estrangeiro previsto no art. 181 do CBAer, bem como a autonomia
decisoria de cada acionista. A ndo apresentacao de toda documentacao exigida
no referido item, gera impeditivo para que esta Geréncia se manifeste quanto aos
aspectos aqui mencionados. Portanto, esta Geréncia entende ser necessario
posicionamento da Procuradoria da ANAC quanto a obrigatoriedade ou nao da
apresentacao da documentacdo em questao.

IV - Demonstracao de que dispde de indices contdbeis que atendam as seguintes
condi¢cdes minimas (item 15, subitem VI do Oficio n®. 058/2006/GAB/DIR de 28 de
abril de 2006):

Indice de Liquidez Geral, igual ou superior a 1,0 (um), apurado no balanco e
calculado de acordo com a seguinte férmula:

ILG = AC + RLP
PC + ELP
Onde:
ILG — € o Indice de Liquidez Geral
AC - é o ativo circulante, excluidos os titulos descontados e a provisdo para
devedores duvidosos;
PLP — é o realizavel a longo prazo (acima de 365 dias);
PC — é o passivo circulante (= Exigivel a curto prazo);
ELP — ¢é o exigivel a longo prazo (acima de 365 dias);
“Indice de Liquidez Corrente” maior ou igual a 1,0 (um), apurado no balanco e
calculado de acordo com a seguinte formula:
ILC = AC
PC
Onde:
ILC = Indice de Liquidez Corrente;
AC = Ativo Circulante (até 365 dias);
PC = Passivo Circulante (até 365 dias);

Comentario: Atendido satisfatoriamente (fl 767). Considerando os dados do
balan¢co patrimonial da adquirente, encerrado em 31 de dezembro de 2005
(documentos 6 e 7), relativos ao Ativo Circulante (R$ 100,00), Realizavel a Longo
Prazo (R$ 0,00), Passivo Circulante (R$ 0,00) e Exigivel a Longo (R$ 0,00), e
aplicando as formulas dos indices de liquidez em quest&o, tem-se o seguinte:
Indice de Liquidez Geral (ILG) = 100 + 0/0 + 0 = tende a infinito (divis&o por zero);
Indice de Liquidez Corrente (ILC) = 100/0 = tende a infinito (divisao por zero).



V - As memérias de célculo de cada indice devem ser anexadas pela Licitante a
documentacao pertinente a qualificacdo econémico-financeira (item 16 do Oficio
n°. 058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006).

Comentario: Atendido satisfatoriamente (fl 767).

VI - No calculo dos indices exigidos utilizar-se-a os resultados expressos no
balanco (demonstracées contabeis) do ultimo exercicio social (item 17 do Oficio
n®. 058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006).

Comentario: Atendido satisfatoriamente.

VIl - Quando se tratar de sociedade anénima de capital aberto, a documentacao
referente ao balanco patrimonial e demonstracées contabeis do Ultimo exercicio
social deve ser acompanhada da publicacdo em 6rgao de imprensa oficial (item 18
do Oficio n®. 058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006).

Comentario: Nao aplicavel ao caso concreto por tratar-se de sociedade anénima
de capital fechado.

VIIIl - No caso de sociedade andnima de capital fechado, a documentagéo
referente ao balang¢o patrimonial e as demonstragdes contabeis do ultimo exercicio
social deve ser apresentada mediante copia autenticada devidamente chancelada
pela Junta Comercial do Estado da sede da adquirente, ou mediante publicacao
em imprensa oficial ou jornal de grande circulagcédo na sede da adquirente (item 19
do Oficio n®. 058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006).

Comentario: Atendido satisfatoriamente (fls 735 e 738).

IX - Em se tratando de sociedade por cotas de responsabilidade limitada, a
documentacao referente ao balango patrimonial e demonstragées contabeis do
ultimo exercicio social deve ser apresentada mediante copia autenticada
devidamente chancelada pela Junta Comercial do Estado da sede da licitante
(item 20 do Oficio n®. 058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006).

Comentario: Nao aplicavel ao caso concreto por tratar-se de sociedade anénima
de capital fechado.

X - No caso de pessoa juridica estrangeira, a elaboragao do calculo dos indices
minimos exigidos neste Edital para a comprovacao da qualificacdo econdémico-
financeira deve adequar-se a estrutura contabil adotada na Lei n°. 6.404, de 15 de



dezembro de 1976 (dispde sobre as Sociedades por Ac¢des), e suas alteracoes
(item 26 do Oficio n°. 058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006).

Comentario: Nao aplicavel pelo fato da adquirente ser pessoa juridica brasileira.

X| - Para os efeitos previstos no paragrafo acima nao sera admitida, no calculo
dos referidos indices minimos, a aplicagao do instituto da correcado monetaria do
balanco, caso o ordenamento juridico do Estado estrangeiro, perante o qual a
pessoa juridica estrangeiro tenha domicilio, ndo preveja essa correcao, ou seja,
perante a inexisténcia, no direito estrangeiro, da correcao monetaria dos balancos
ou demonstrativos contabeis, ndo pode a pessoa juridica estrangeira invocar a
aplicacao do critério de correcdo monetaria, para suprir eventual omissao do
direito estrangeiro (item 27 do Oficio n% 058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de
2006).

Comentario: Nao aplicavel (relacionado ao item acima).

XIl - Além da documentacao acima exigida a empresa potencialmente adquirente
deve anexar a sua documentagao quaisquer instrumentos de negociacao prévia ja
celebrados entre partes, informando, inclusive, eventuais empréstimos que tenha
tomado para a aquisicdo pretendida. Nesse caso, a empresa potencialmente
adquirente deve anexar a sua documentagdo os instrumentos contratuais
pertinentes ao mutuo, as garantias eventualmente prestadas e a fonte primaria da
origem dos recursos tomados em empréstimo (item 30 do Oficio n°.
058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006).

Comentario: Foi apresentado o contrato de mutuo (copia autenticada), datado de
26 de janeiro de 2006 (fls 814 a 821), entre a Volo Logistic LLC (sécio estrangeiro)
e a Volo do Brasil S.A. (adquirente). Analisado o teor do referido contrato, ndo foi
identificada qualquer clausula que restrinja a autonomia decisoria dos sécios em
favor de ente estrangeiro ou clausula que possibilite transferéncia de agbes da
concessionaria a mutuante. Apresentou-se, ainda, declaracdo de que nao foi
celebrado “qualquer aditamento ao contrato de muatuo, ora anexado, assim como
outra avenca da mesma natureza ou qualquer outro instrumento que implique
qualquer cessao, transferéncia, sub-rogacdo do poder de controle da empresa”.
Declara, também, que “ndo ha nenhum acordo de acionistas, “side letter” ou
qualquer outro instrumento assinado entre a Volo do Brasil S.A. e a Volo Logistics
LLC, que implique a transferéncia de poder de voto das agdes de titularidade dos
brasileiros natos para a empresa acionista estrangeira”. Ressaltou-se, ainda, que
“na mais estrita observancia da legislagao aplicavel, os 20% do capital votante de
titularidade do acionista estrangeiro ndo possui qualquer poder de veto em relacéao
as decisdes que nao concordar” (fl 802).

3. Conclusao



De acordo com a andlise ora apresentada, com ressalva expressa das
observagdes constantes nos itens | (item 15, subitem Il do Oficio n°.
058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006) e Il (item 15, subitem V do Oficio n®.
058/2006/GAB/DIR de 28 de abril de 2006), referentes as declara¢des de bens
dos sOcios ou acionistas pessoas fisicas, bem como a documentagdo quanto a
origem dos recursos, sujeitas a apreciagcdo da Procuradoria Geral desta ANAC,
constatou-se em parte o atendimento as exigéncias necessarias pela interessada,
sob os aspectos da competéncia desta Geréncia.

Por fim, encaminha-se o presente parecer a esta Superintendéncia de Servicos
Aéreos, para encaminhamento.

Sao as consideracOes desta geréncia, para analise e aprovagao de Vossa
Senhoria.

Brasilia, 22 de junho de 2006.

JULIANO ALCANTARA NOMAN
Gerente de Acompanhamento de Mercado

De acordo. Submeto a analise da Diretoria Colegiada da ANAC.

MARIO ROBERTO GUSMAO PAES
Superintendente de Servigos Aéreos



