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PPlano de lano de RReestruturaçãoeestruturação AAmplampla

Análise Financeira e Perfil de Risco – Estudos realizados pela SR Rating, por solicitação da APVAR, para o melhor entendimento sobre 
aspectos financeiros e de risco da VARIG.
Os estudos foram baseados em informações públicas e entrevistas com profissionais especialistas, embora sem a realização de uma due 
diligence na companhia. Ressalta-se que o objetivo não foi o estabelecimento de uma classificação de risco (Credit Rating), mas a 
apresentação  de um perfil de risco baseados nos pontos fortes e fracos da empresa.
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A fotografia do B727-200 que ilustra este 
trabalho foi gentilmente cedida pelo Sr. 
Glenn Alderton e pode ser encontrada no 
site www.airliners.net, juntamente com 
mais de 4.600 trabalhos do mesmo autor.

P  R  A - Copyright GGR Finance Ltd.
Especialmente elaborado
por solicitação da APVAR
(atualizado: abril / 2003)
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2 - Plano de Negócios 

a) A Empresa, o Setor e a Crise 

b) Visão Estratégica

c) Reorganização de Processos

d) Reorganização Societária

e) Projeções Financeiras
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2a - A Empresa, o Setor e a Crise

! Governança Corporativa

! Ambiente Regulatório / Tributário

! Crise Financeira da VARIG
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Funcionários Credores

FRB-Par Investimentos S/A 
Conselho de Administração

D i r e t o r i a s   d a s   E m p r e s a s
VARIG - Rio Sul - Nordeste - Tropical Hotéis - Rotatur - VarigTravel - etc.

VARIG S/A, VPTA S/A e VPSC S/A

Fundação Ruben Berta
Conselho de Curadores (7)

Colégio 
Deliberante

FRB

Governança Corporativa - Situação Atual
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Governança Corporativa - Situação Atual

Principal Fator de Risco

! Estrutura de controle/gestão imprópria ao negócio

! Acesso a cargos executivos no grupo econômico condicionado a 
composição de interesses dentro do Colégio Deliberante da FRB

! Influência permanente do Conselho Curador da FRB  sobre os 
Conselhos de Administração das empresas do Grupo

" Processo decisório lento e desvinculado de critérios 
qualitativos de eficiência

" Falta de transparência administrativa, contábil e 
financeira

# Encarecimento na captação de recursos
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Grandes Objetivos Estruturantes do PRA

! Representação proporcional: novos acionistas, credores 
financeiros e credores por vínculo trabalhista e/ou 
previdenciário

! Recuperação das atribuições do Conselho de Administração

" Fixação da orientação geral dos negócios e autonomia 
efetiva para eleição, controle e fiscalização da Diretoria 
Executiva

! Recuperação das atribuições do Conselho Fiscal

! Motivação da Diretoria Executiva, mediante sistemas de 
bonificação  alinhados aos resultados

Governança Corporativa - Questões a Enfrentar
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Ambiente Regulatório / Tributário

Regulação da Indústria

Competição Saudável - Objetivo da Varig e do Governo

! O estrito respeito às normas regulamentares, em especial as 
relacionadas à segurança de vôo e à atividade técnico-
operacional, deverão ter prioridade no novo sistema regulatório

! O padrão VARIG de qualidade na manutenção, no treinamento e 
na rígida observância das normas regulamentares, que hoje serve 
de paradigma para o setor,  garantirá sua posição de destaque 
entre as congêneres e sua imediata adequação ao novo modelo

! O maior desafio da VARIG será assegurar sua participação ativa 
na formulação do novo modelo, contribuindo para o 
estabelecimento de um marco normativo geral que atenda aos 
imperativos da segurança de vôo e aos padrões internacionais
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Ambiente Regulatório/Tributário - Situação Atual

A partir de 2000, a despesa com combustível tem sido o principal item na 
composição do custo operacional total da companhia.

$328

$197

$73

$260

$38
$60

$306

$113

$99
Combustível
Leasing
Serv. Bordo
Outros
Arrendamentos
Handling
Pessoal
Tarifas
Material

Gasto Anual com Combustível
US$ MM

Gastos Operacionais de Jan / Ago 2001
US$ MM

$276

$446

$469

1999

2000

2001

Fonte: ANP

! O preço do combustível em 2002 aumentou 118% e em 2003 já subiu mais  41%
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Ambiente Regulatório/Tributário - Situação Atual

A carga tributária e o ônus decorrente do “Custo Brasil”, colocam a aviação brasileira 
em situação de clara desvantagem no cenário da competição internacional. Esta é uma 
responsabilidade do Governo Federal!

Brasil E U A
Imobilizado em peças 

de reposição
10% a 15%               

do valor da frota
0.5%                    

do valor da frota

Carga Tributária 35% 7.50%

Custo de Aquisição de 
um B-737

U$ 32 milhões 
Financiamento em 12 

anos Juros de Libor +3.5%

U$ 27 milhões 
Financiamento em 20 anos 

Juros de Libor + 0.19%

Seguro de Aeronaves 0.14% 0.09%
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Ambiente Regulatório/Tributário - Situação Atual

Legado do Controle de Tarifas e Créditos Tributários

! Créditos potenciais referentes a ações indenizatórias movidas 
contra a União

" Congelamento de tarifas nos antigos planos de estabilização 
econômica 

" A União já foi condenada em duas instâncias e o valor é
expressivo, estimado em R$3.0 bilhões *

" Créditos referentes a incidência indevida de ICMS sobre o 
transporte aéreo, estimados em R$817 milhões ** 

Tais créditos são passíveis de compensações, envolvendo os Estados e o 
Governo Federal (na qualidade de credor da VARIG)

* Fonte: Advocacia Geral da União      ** Fonte: ITR CVM 30/06/2002



GGR Finance - Plano de Reestruturação Ampla – Associação de Pilotos da VARIG   ! PRA   pg.  13

Ambiente Regulatório/Tributário - Questões a Enfrentar

Margens de ganho não realizadas pela empresa em virtude do mau 
ambiente regulatório-tributário

! Relação do setor com os monopólios estatais, que impõem seus 
preços e tarifas sem qualquer competição

" Combustível

" Tarifas Aeroportuárias

! Excessiva carga tributária

! Legado do controle de tarifas e créditos tributários
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Crise Financeira da Empresa - Principais Índices

(R$2.542MM)(R$520MM)(R$150MM)(R$30MM)Patrimônio 
LÍquido

(R$2.018MM)(R$480MM)(R$180MM)(R$50MM)Resultado

R$85MM(R$220MM)R$280MMR$90MMEbitda

R$4.048MMR$6.240MMR$5.490MMR$4.590MMReceita

2002 (30/Set.)200120001999

Fonte: IAN’s e ITR’s - CVM
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Crise Financeira da Empresa - (R$MM)

EbitdaResultadoPatrimônio Líquido

- R$50

- R$30

- R$180

- R$150

- R$220

- R$480

- R$520

R$90

R$280

R$85
- R$2,018

- R$2,542

2002
(set)

2001

2000

1999
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Crise Financeira da Empresa - Questões a Enfrentar

Grandes Objetivos Financeiros do PRA

! Restabelecer o nível mínimo de liquidez

" Garantir a continuidade das operações

! A imediata composição das dívidas junto aos credores

! Recuperação da sua capacidade de geração de caixa líquido
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2b - Visão Estratégica do PRA

! Missão Organizacional

! Transformação Corporativa

! Comprometimento Funcional

! Frentes de Ação
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Missão Organizacional

Objetivos Permanentes do PRA

! Gerar valor tangível para o acionista

" Dividendos

" Valor de Mercado

! Assegurar a competitividade da empresa e do setor, com redução 
de custos e elevação de receitas

! Oferecer serviços seguros, eficientes e regulares aos 
passageiros/usuários
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Transformação Corporativa

Imagem Empresarial

! Reconstruir o referencial da marca VARIG

! Promover atendimento diferenciado ao cliente, evidenciando 
satisfação e empenho, desde a compra do bilhete até depois do 
final de sua viagem

! Garantir uma excelente apresentação das instalações e das 
aeronaves, assim como a esmerada postura e imagem do corpo 
funcional
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Transformação Corporativa

Cultura Gerencial

! Organização voltada para a eficiência

! Estabelecimento de diretrizes claras ao corpo funcional

! Busca da qualificação e do mérito como critérios de ascensão aos 
cargos superiores

! Alargamento das esferas de competência e níveis correlatos de 
responsabilidade ⇒⇒⇒⇒ delegação de atribuições !!!
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Comprometimento Funcional

Metas do Corpo Funcional

! Conversão das atuais demandas trabalhistas em novo capital de 
risco na empresa

! Negociação salarial clara e transparente, em acordo com o 
binômio capacidade da empresa/produtividade

! Satisfação do passageiro/usuário, como referencial máximo



GGR Finance - Plano de Reestruturação Ampla – Associação de Pilotos da VARIG   ! PRA   pg.  22

Frentes de Ação 

Focos de Atuação - Institucionais

! Implementar as mudanças na governança corporativa em curto 
prazo

! Veicular campanha de endomarketing para maximizar o suporte 
às medidas de recuperação empresarial

! Estabelecer novo padrão de relação com os órgãos da 
Administração Pública Federal, com os credores e com 
investidores privados 

! Avaliação periódica do Plano de Reestruturação Ampla 
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Frentes de Ação 

Focos de Atuação - Operacionais

! Geração de Caixa

" Desmobilização de ativos

# Off strategy : desvinculados do negócio do transporte 
aéreo

# Non-core : relacionados, porém não essenciais ao 
negócio

! Implementar imediata redução de custos em todos os setores

! Finalizar a integração das malhas de vôo com Rio Sul e Nordeste
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Frentes de Ação 

Focos de Atuação – Operacionais (cont.)

! Atuar decisivamente na área de yield management e pricing, em 
busca de rentabilidade adicional

! Buscar o aperfeiçoamento das parcerias internacionais, em 
especial com a Star Alliance

! Estudar a adequação do sistema de hub and spoke à dimensão da 
malha de serviços da Empresa e às características do mercado
servido
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Frentes de Ação 

Focos de Atuação - Novos Negócios

Desenvolvimento de parcerias comerciais com investimento mínimo, 
aproveitando a estrutura existente, e grande potencial de receita

! Free Shopping

" Vendas a bordo, catálogos on-line, entregas ao final do vôo

# Público cativo, com tempo livre para comprar

! Business Centers

" Reviver as “Embaixadas VARIG”, numa operação auto 
sustentada.

" Vendas informatizadas, auto check-ins, cyber café, salas de reunião 
e suporte integral ao cliente que viaja a negócios
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2c – Reorganização de Processos

! Áreas que deverão ser objeto de novas medidas administrativas

# Overhead

# Comercial 

# Malha de Serviços

# Gestão de Receitas

# Transporte de Carga 

# Frota VARIG

# Área Operacional 

# Manutenção
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Overhead

Os custos corporativos se concentram no nível gerencial

! Reestruturação da hierarquia

" Estrutura baixa e horizontal

" Velocidade no processo decisório

! Integração organizacional

" Enxugamento do organograma

" Otimização dos sistemas
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Overhead

Reestruturação da Hierarquia

! Transferir funções e tarefas para a base da pirâmide

" Reduzir níveis gerenciais

" Ampliar a atribuição de  responsabilidades

! Agilizar a atuação da equipe

" Reduzir tempo de resposta

" Otimizar  o fluxo de informações

" Garantir autonomia nas deliberações

#Controlar os resultados



GGR Finance - Plano de Reestruturação Ampla – Associação de Pilotos da VARIG   ! PRA   pg.  29

Overhead

Integração de Controle e Gestão

! Redução de posições gerenciais e de supervisão, abrangendo todas 
as bases da empresa

" Eliminação de feudos

" Preservação da qualidade e da experiência comprovadas

! Substituição dos processos gerenciais atuais por novos modelos 
integrados, a cargo da Gerência Geral de TI

" Esta mesma gerência, com 74 gerentes operativos, evidencia a 
necessidade de imediata racionalização
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Overhead - Impactos Financeiros

Medida Proposta

! Condições para o sucesso

" Aumento da  produtividade

" Redução dos níveis de gerência

" Aumento da abrangência de responsabilidade

Redução de pessoal

Ganhos
Previstos

R$62MMR$58MM

2004 …
ao ano

2003
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Comercial

Vendas

! Desenvolver canais de comercialização direta

" Websites (corporativo e público), e-tickets, dispensadores 
automáticos de passagens e outras ferramentas similares

! Grandes clientes corporativos

" Tirar proveito do diferencial proporcionado pela cobertura 
global da Star Alliance

" Aproveitamento da capacidade ociosa (programas de 
incentivo)
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Comercial

Comissões

! O total considerado a título de comissões engloba as seguintes 
parcelas:

" A diferença entre a tabela oficial e as tarifas de mercado 

" A comissão obrigatória IATA, calculada sobre a tabela oficial 
de preços

" Incentivo comercial sobre tarifas de mercado, pode ser 
totalmente aproveitado como recuperação de receita da 
empresa 

Proposta: redução de comissões em determinados canais de 
distribuição
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Comercial

Fusão Operacional

Integração da VARIG, Rio Sul e Nordeste

! Revisão de processos

! Racionalização da estrutura

! Ações já em curso

" Efeitos financeiros considerados a partir de Jan/03

#Economia exclui os gastos com sistema de reservas
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Comercial

Revisão de Processos e Estrutura

! As iniciativas passadas, por vezes repetidas, contemplaram 
mudanças pontuais, sem introduzir um mecanismo real de 
acompanhamento e cobrança de resultados

" Para garantir a eficácia das medidas, cada área (Europa, 
EUA, Ásia, América Latina e Brasil) deverá ter seu próprio 
orçamento

# Unidades de Negócios Autônomas

» Responsáveis pelos resultados
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Comercial

Canais de Venda Direta

! Redução de gastos com sistemas de reservas

" As questões críticas são:

# Agilizar segmentos da cadeia de atendimento

» Emissão de passagens, cartões de embarque e tempo 
médio nas filas de check-in

# Promover uma mudança comportamental da equipe de 
vendas, acostumada a atuar através dos Agentes de 
Viagem
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Comercial - Impactos Financeiros

Medidas Propostas

! Condições para o sucesso

" Redução de comissões: atitude da concorrência

" Integração RG, SL e NL: redução de custos

" Revisão de Processos e Estrutura: implementar mudanças

" Canais de venda direta: gerenciar conflito com agências

2006 …
ao ano

200520042003Ganhos
Previstos

R$145MM

R$42MM

R$65MM

R$116MM

R$138MMR$65MMR$15MMCanais de Venda Direta

R$42MMR$40MMR$12MMRevisão de Processos e Estrutura

R$65MMR$63MMR$22MMIntegração RG, SL e NL

R$116MMR$116MMR$44MMRedução de Comissões
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Malha de Serviços - Fatores Críticos

Inserção no Mercado

! Uma empresa deve estruturar suas rotas a partir da permanente 
avaliação de um conjunto relativamente complexo de fatores

" A economia regional dita as dimensões da indústria do 
transporte aéreo, e não o contrário

! Agilidade e flexibilidade na gestão do negócio definem o sucesso

" Implementar novas rotas em mercados emergentes ou 
extinguí-las, à vista de comprovado sinal de esgotamento 
econômico, compõem o dia a dia da indústria

" Não reagir imediatamente pode significar a falência 
empresarial
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Malha de Serviços - Fatores Críticos

Complementaridade

! Parcerias de qualidade tornaram-se vitais para o domínio do 
mercado

" O diferencial representado pela Star Alliance, maior aliança de 
transporte aéreo do mundo, é uma vantagem a ser explorada 
extensivamente

" As estatísticas comprovam que ganha mais dinheiro em cada 
mercado, quem tem maior presença

# Repetidamente, o segundo colocado não passa de um 
coadjuvante e os demais são atores temporários

! Empresas de transporte aéreo não conseguem concorrer bem quando 
limitadas a determinada rota ou segmento

" Concorrem, na realidade, além dos seus destinos finais, em 
função de suas capacidades de distribuir tráfego globalmente
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Malha de Serviços - Fatores Críticos

Planejamento

! A VARIG tem tido prejuízos na operação de algumas rotas 
aparentemente consagradas. O caso mais típico é o de Portugal

" Definição de aeronaves, freqüências e horários, além de não ter 
a Península Ibérica como hub distribuidor de tráfego, tem 
causado, ano após ano, um prejuízo médio anual de US$10MM

! A transportadora portuguesa mantém enorme vantagem, 
controlando mais de 70% do tráfego na rota e usando Lisboa como 
ponto de distribuição para Europa

! Sem planejamento criativo e sintonizado com as características de 
cada rota, o sucesso torna-se inalcançável 
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Malha de Serviços - Fatores Críticos

Prejuízos na Rota Portugal – Últimos Dez Anos (US$MM)

($16) ($15) ($14) ($13) ($12) ($11) ($10) ($9) ($8) ($7) ($6) ($5) ($4) ($3) ($2) ($1) $0

1993

1994

1995

1996

1997

1998

1999

2000

2001

2002
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Malha de Serviços - Fatores Críticos

Capacidade Técnica - Qualidade Percebida

! Empresas se fundam em torno de conceitos. A VARIG formou-se 
em torno da missão de transportar com segurança seus passageiros

" Pioneira no continente, construiu uma incomparável 
estrutura de manutenção, treinamento e serviços de apoio que 
conquistou clientes corporativos como Lufthansa, Swissair, 
British Airways, entre outros concorrentes de primeira linha

! O retorno vem sob a forma de uma evidente vantagem sobre a 
concorrência

" Exemplo claro: mesmo oferecendo tarifas mais altas e um 
serviço hoje em declínio, só a VARIG transporta (ano após 
ano) mais passageiros do que a média do mercado
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Malha de Serviços - Fatores Críticos

Evolução Constante

! Investir maciçamente em tecnologia de yield management é o que 
têm feito as grandes empresas internacionais

" Administrar comercialmente cada assento ou metro cúbico 
disponível de uma aeronave, tendo em conta o alto grau de 
perecibilidade do produto é, hoje, o maior desafio da indústria

# Um assento de primeira classe em vôos transcontinentais, 
tem seu preço medido na casa dos milhares de dólares. A 
cada decolagem, estes assentos, se vazios, nada valem

! Técnicas modernas, aliadas a uma visão precisa da realidade de 
cada mercado, permitem a exploração minuciosa e bem sucedida do 
negócio
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Malha de Serviços - Proposta de Ação

Racionalização

! A cisão da VARIG em três empresas de aviação, a partir de 1990, 
produziu enormes prejuízos à primeira. Com a fusão operacional 
das três, a partir do segundo semestre de 2002, estimam-se ganhos 
próximos a R$330MM ao ano

" É urgente que a VARIG retome a exclusividade da sua marca e 
o completo controle da malha de vôos

! Otimização das rotas e padronização da frota são fatores 
primordiais para a obtenção de resultados ainda mais positivos

! A tecnologia para Planejamento e Gestão de Rotas é abundante. 
United, Lufthansa e Air Canadá (Star Alliance) se declaram 
dispostas a cooperar
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Malha de Serviços - Proposta de Ação

Racionalização (cont.)

! Unificar as operações sob a bandeira VARIG

" A marca Rio Sul pode ser aproveitada no lançamento de uma 
operação low cost/low fare doméstica

" A marca Nordeste pode ser empregada na reativação das 
ligações de nível regional, para alimentar as outras duas

! Dimensionar serviços e utilização de aeronaves, adequando-os ao 
mercado, através de estudos que considerem fatores sazonais e de 
atividade econômica local

! Promover, através de consultoria especializada, permanente 
avaliação de novos mercados, a partir do seu desenvolvimento 
econômico
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Malha de Serviços - Proposta de Ação

Ampliação de Market Share

! Disputar com empresas internacionais no Cone Sul e na América 
Latina, valendo-se da capacidade global propiciada pela Star 
Alliance 

! Aumentar a presença, maciçamente, em localidades de interesse, 
forçando a definição nestes nichos e abandonando, ou 
redimensionando, os mercados comprovadamente deficitários

! Explorar de forma acentuada o business concept da VARIG: 
segurança, pontualidade e qualidade dos serviços, em 
comparação com a concorrência

" Aperfeiçoar o gerenciamento de yield para integrar qualidade 
de serviços, preço adequado e conveniência do cliente
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Malha de Serviços - Proposta de Ação

Estudar a Implantação do Sistema de Hub & Spoke

! Analisar a adequação do sistema à dimensão da malha de 
serviços da Empresa e às características do Brasil, do Cone Sul e 
da América Latina

" Rede baseada em centros de convergência de tráfego (hubs) 
alimentados por vôos “ponto a ponto” e “com escalas”

# Distribuição subseqüente através de uma malha radial 
(spokes) com destinos primários e secundários
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Malha de Serviços - Proposta de Ação

Estudar a Implantação do Sistema de Hub & Spoke (cont.)

! O sistema racionaliza o emprego de recursos, proporcionando 
maior oferta de horários e uma redução de custos operacionais 
que pode ser transferida às tarifas

" Maior número de destinos é atendido, empregando menor 
quantidade de aeronaves e tripulações

" Aumenta-se, consideravelmente, o coeficiente de utilização 
do equipamento, alinhando a distribuição do tráfego 
primário (grandes destinos) e secundário (destinos menores), 
conforme uma escala de horários e conexões 
complementares

# Aeronaves excedentes podem ser retornadas, 
melhorando o resultado final
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Malha de Serviços - Proposta de Ação

Estudar a Implantação do Sistema de Hub & Spoke (cont.)

! Integra-se a indústria do transporte aéreo à economia local, regional 
ou continental, e não o contrário

! A freqüência dos vôos e a dimensão das aeronaves devem ser 
atualizadas em função do tráfego e seus distintos graus de demanda

! No início da manhã e final da tarde as aeronaves de maior porte, 
chegando ou partindo em seus vôos transcontinentais, são 
aproveitadas, conectando os hubs de maior volume de tráfego

! No decorrer do dia ou da noite, aeronaves de menor porte, 
destinadas ao serviço doméstico, podem suprir a demanda do 
tráfego secundário 

! A estrutura e logística da VARIG permitem, inclusive, que se faça 
serviços de manutenção preventiva e reparos nestes hubs
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Malha de Serviços - Proposta de Ação

Estudar a Implantação do Sistema de Hub & Spoke (cont.)

! Por sua dimensão e localização, o Brasil parece sob medida para a 
aplicação do conceito de hub and spoke

" Manaus e Recife, por exemplo, espelham centros de 
distribuição de tráfego para América Central, norte da América 
do Sul, Europa e EUA

" Devem, também, ser transformados em centros de recepção de 
turismo destas regiões

! Porto Alegre, por sua vez, presta-se a servir todo o Cone Sul 

" Distribuição para EUA, Europa e Ásia e vice-versa, via 
Guarulhos ou Galeão.

# Guarulhos, com isto, seria desafogado do intenso tráfego 
de médio porte
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Malha de Serviços - Impactos Financeiros

Integração das Operações VARIG, Rio Sul e Nordeste

! A operação independente das três empresas vinha produzindo 
prejuízos para todas. Desde Set/02, os efeitos positivos já se fazem 
presentes e confirmam as seguintes economias: 

" Leasing: devolução de aeronaves = R$97MM

" Manutenção: redução de aeronaves e horas voadas = R$35MM

" Combustível: redução em horas voadas = R$33MM

" Outros: alteração no mix de aeronaves = R$97MM

# Totalizando mais de R$260MM ao ano

" Agregando-se o aumento de receita proporcionado pela 
integração das malhas, o resultado anual é próximo a R$330MM
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Malha de Serviços - Impactos Financeiros

Medida Proposta

! Condição para o sucesso

" Integração Operacional VARIG, Rio Sul e Nordeste: 
Manutenção dos atuais níveis de RPK

Integração RG, SL e NL

Ganhos
Previstos

R$327MMR$110MM

2003 …
ao ano

2002
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Gestão de Receitas

Impactos de uma frota inadequada

! Recompor a frota, conforme a proposta acima, com os MD11 
devidamente rejuvenescidos, eliminaria os resultados negativos, 
enquanto os positivos melhorariam em, pelo menos, 15% 

! O resultado superaria US$50MM/ano (efeitos a partir da implantação, 
atingindo a plenitude em um prazo médio de cinco meses)

2 B767

2 B767

2 MD11

2 B767

2 B767

Frota 
Atual

2 MD11

2 B-777

2 MD11

2 MD11

3 MD11

Frota 
Atual

2 MD11US$3.157.000México2 B-777(US$6.157.000)Paris

2 MD11(US$11.891.000)Lisboa2 B-777US$7.155.000 Londres

2 MD11US$70.611.000 Madri2 B-777US$7.800.000 Frankfurt

2 MD11(US$10.150.000)Milão2 B-777US$3.456.000 N. York

2 MD11(US$427.000)Miami3 B-777US$25.000.000 Japão

Nova 
Frota 

Resultado 2002Rota
Nova
Frota

Resultado 2002Rota
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Gestão de Receitas - Rotas Não Lucrativas

Mercado Doméstico

! Descontinuar rotas que, não obstante várias tentativas de melhora 
em seu resultado, apresentam historicamente perdas consideráveis

! Mesmo considerando-se a desvalorização cambial, evidencia-se que 
uma série de rotas nacionais não apresentam lucratividade

(US$34.000.000)US$29.880.000

Rede NacionalPonte-Aérea

VARIG: Resultado Doméstico em 2002
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Gestão de Receitas - Rotas Não Lucrativas

Mercado Internacional

! Miami (RG 8814/8815) – Apresenta perdas constantes e não tem 
possibilidade de melhora em curto prazo

! Portugal (RG 8706/8707) – Nos últimos 5 anos teve prejuízo 
médio superior a US$ 10 milhões ao ano, sem qualquer 
perspectiva de rentabilidade nas atuais circunstâncias

! França (RG 8722/8723/8727/8726) – Vôos entre Paris e o Rio 
de Janeiro, cujo resultado tem sido negativo, sem possibilidade de 
melhora em curto prazo 
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Gestão de Receitas - Rotas Não Lucrativas

Mercado Internacional (cont.)

! Alemanha – Os vôos entre Frankfurt e Rio, não têm apresentado 
resultado positivo, porém há expectativa de recuperação
" Frankfurt hoje é o hub da VARIG na Europa. Todavia, caso 

não ocorra melhora neste vôo em breve, deve ser 
descontinuado

! Itália (RG 8734/8735) – Deve ser operado com MD11 em lugar do 
B-767. Não se mantendo com resultado positivo, deve ser 
descontinuado
" O MD11 disponibiliza, em média, mais 100 assentos e mais 

100m3 para carga (15 toneladas)
# Com o grande volume de tráfego na Itália, é possível 

melhorar a receita total, em que pese o baixo Yield
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Gestão de Receitas

Estrutura Tarifária

! A Empresa vem trabalhando para redefinir esta estrutura, mas o 
verdadeiro ganho está na reconquista do mercado “executivo”, que 
vem sendo gradativamente perdido

" A falta de investimento em poltronas e entretenimento a bordo, 
além da deterioração no serviço - alimentação e atendimento -
são as principais causas, colocando a Empresa em último lugar 
na mais recente pesquisa da Star Alliance

" O resultado é a gradativa queda nos yields das tarifas nobres, 
tendendo à definitiva perda dos passageiros

# A retomada de posição neste mercado pode promover um 
crescimento mínimo de 5% nos yields atuais
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Gestão de Receitas

Correções Propostas

! Eliminar a Primeira Classe (já totalmente descaracterizada com sua 
redução nos MD11), estabelecendo o conceito “Executive-First”,
por si só, incrementará o yield em, pelo menos, 6%

! Renovar a frota, modernizando as poltronas e as instalações de 
entretenimento a bordo

" “Rejuvenescer” parte da frota atual, enquanto se aguarda 
novas aeronaves

! A troca por aeronaves de última geração (B777 ou Airbus), 
configuradas com o novo conceito “Executive First”, propiciaria 
ganhos adicionais nos custos operacionais, contabilizando mais 
R$10MM em 2003, R$18MM em 2004 e R$20MM de 2005 em diante
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Gestão de Receitas

Correções Propostas (cont.)

! Aumentar Preços em Rotas Dominantes

" Maiores efeitos no curto prazo

" Monitorar concorrência

! Aumentar Preços em Rotas Sub-precificadas 

" Renegociação de compromissos, inclusive no âmbito político, 
relativos a tarifas promocionais
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Gestão de Receitas

Correções Propostas (cont.)

Processos de Auditoria

! Controle de bilhetes em relação à política de yield

! Controle de falsificações e clonagens

! Implantar Controle de Tarifas nos bilhetes emitidos por Agentes 
de Viagem

" Tecnologia disponível, já testada no mercado, promove 
ganhos imediatos e significativos
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Gestão de Receitas - Impactos Financeiros 

Medidas Propostas

! Condições para o sucesso

" Aumentar preços em rotas dominantes e sub-precificadas: 
depende do comportamento dos competidores

" Estrutura tarifária: Evitar guerra de preços e satisfazer os clientes

" Ações de auditoria: Implementar processos e sistemas

R$75MMR$75MMR$75MMEstrutura tarifária

R$38MMR$32MMR$6MMAções de auditoria

R$18MMR$15MMR$11MMRotas sub-precificadas

R$20MMR$35MMR$40MMRotas dominantes

2005 …
ao ano

20042003Ganhos
Previstos
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Transporte de Carga

O Mercado

! O segmento do transporte de carga aérea tem apresentado um 
crescimento contínuo nas últimas décadas

" Análises evidenciam a manutenção da tendência, pois há
carência de operadores, principalmente no transporte 
internacional 

! A VARIG tem apresentado uma boa rentabilidade global com o 
segmento de carga

" Porém, apesar do bom aproveitamento dos porões das aeronaves 
de passageiro, tem dificuldade em obter resultados positivos com
seus cargueiros
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Transporte de Carga

Estratégia

! Explorar a flexibilidade e economia proporcionada pela existência 
das diversas bases operacionais dedicadas ao transporte de 
passageiros,  para alavancar o negócio de carga

! Atuar no desenvolvimento de novas relações comerciais, com 
especial atenção aos consolidadores de carga

" Utilizar a capacidade ociosa em vôos de ida ou volta, para 
promover uma política de vendas agressiva
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Transporte de Carga

Ações Para Melhorar a Rentabilidade

! Complementar, através de parceria, o segmento de carga VARIG 
com uma estrutura de transporte inter-modal já existente

" Incentivar parcerias com os grandes consolidadores de carga

! Valorizar o padrão de segurança – “Risco Zero”, de assalto ou 
roubo dos bens confiados para transporte

! Considerar o transporte de carga na escolha das aeronaves para 
transporte de passageiros (belly)
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Transporte de Carga

Ações Para Melhorar a Rentabilidade (cont.)

! Padronizar frota - cargueiros / passageiros

! Avaliar a criação de hubs para os cargueiros na distribuição de 
carga

! Definir rentabilidade das aeronaves cargueiras

" Especificar tipos e rotas

" Definir o custo exato da tonelada/km transportada

" Definir o exato potencial do negócio de carga
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Medidas Propostas

! Condições para o sucesso

" Manutenção da capacidade da frota “belly”

" Capacidade de vender transporte “belly only”

" Preservar as rotas chave: P. Alegre, Miami e N. York

Adequação de Frota e Processos

Ganhos
Previstos

R$215MMR$138MM

2004 …
ao ano

2003

Transporte de Carga - Impactos Financeiros 
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Frota VARIG

Evidência Histórica

! O sucesso da maior parte das empresas de transporte aéreo está
ligado à operação de uma frota unificada

" O caso referencial da indústria é o da Southwest Airlines
(EUA), que detém uma das maiores relações de resultado 
econômico sobre patrimônio de toda a indústria

! O caso da VARIG tem características próprias, em função do 
mercado que atende, o que não invalida o conceito de baixos 
custos operacionais a partir da padronização da frota em cada 
segmento de mercado
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Frota VARIG

Cenário Atual

! O Grupo Varig opera com treze tipos de aeronaves, distribuídas 
entre três fabricantes, conforme gráfico na página a seguir, com 
as seguintes conseqüências:

" Configurações distintas, variedade de peças, ferramentas e 
manuais, além de maiores necessidades de treinamento para 
os funcionários.

! A idade média da frota é alta

" Elevação do custo operacional: consumo de combustível, 
custos de manutenção, seguros, pessoal, etc.
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Frota VARIG - Situação Atual

2
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Frota VARIG

Correções Propostas

! Adequação de equipamentos por rota, levando-se em conta 
índices e cenários tais como:

# RPK

# Market share

# Motorização

# Cubagem (carga)

# Assentos ofertados

# Carga tributária

# Despesas com leasing

# Estabilização do dólar

# Regulação futura do setor

# Comportamento da economia
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Frota VARIG

Correções Propostas (cont.)

! Padronização da frota (poucos modelos e poucos fabricantes)

" Rapidez e facilidade nos treinamentos, aproveitamento de 
peças e sistemas operacionais compatíveis

" Flexibilidade na substituição das aeronaves em seus “trilhos”
operacionais, reduzindo eventuais atrasos

" Negociação junto a fabricantes e locadores

# Mesmo com diferentes parceiros, contratos envolvendo 
aeronaves do mesmo tipo permitem economia de escala

" Redução no número de aeronaves necessárias para 
determinada malha
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Frota VARIG

Correções Propostas (cont.)

! Adequação de equipamentos em rotas internacionais

" Nas operações da VARIG, o B-767 tem, estatisticamente, um 
custo final por passageiro transportado mais alto que o MD11

# Na rota de Portugal - operando com B767 - o custo 
assento/km (CASK) médio foi de US$4,34 contra uma 
receita assento/km (RASK) de US$3,32

# Na rota da Espanha - operando com MD11 - o CASK 
médio, no mesmo ano, foi de US$3,67 e o RASK US$3,68 

" De maneira geral, os clientes rejeitam o B-767 para vôos com 
mais de 6 horas de duração

# Com menor espaço interno, sua aceitação é limitada 
quando comparado com aeronaves de maior porte
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Frota VARIG

Correções Propostas (cont.)

! Duas opções de frota “Boeing” se apresentam hoje, para uma parcela
da malha internacional. Ambas melhorariam sobremaneira a 
rentabilidade da empresa

2 B767
2 B767
2 B767
2 B767
2 MD11
2 B-777
2 MD11
2 MD11
3 MD11

Frota Atual

2 B-7772 MD 11Lisboa

2 B-7772 MD11Madri

2 B-7772 MD11Milão

2 B-7772 MD11Miami

2 B-7772 B-777Paris

2 B-7772 B-777Londres

2 B-7772 B-777Frankfurt

2 B-7772 B-777N. York

3 B-7773 B-777Japão

Opção IdealOpção EconômicaRota
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Frota VARIG

Correções Propostas (cont.)

! Renegociação dos contratos de leasing

" A recuperação da empresa e o restabelecimento da adimplência 
nos pagamentos, possibilitarão melhores condições nos leasings, 
nivelando os valores pagos com os referenciais de mercado

" Ainda há margem considerável, como mostra a tabela abaixo, 
onde se pode comparar os valores médios dos arrendamentos 
praticados pela Empresa com o mercado vigente

100,000150,000220,000390,000150,000400,000800,000Mercado

132,000168,000250,000444,000296,000457,000819,000VARIG

E-145737-300767-200767-300DC-10MD-11B-777US$ mensais



GGR Finance - Plano de Reestruturação Ampla – Associação de Pilotos da VARIG   ! PRA   pg.  74

Frota VARIG - Impactos Financeiros

Medidas Propostas

! Condições para o sucesso

" Evolução da taxa cambial

" Cooperação dos lessors

" Evolução dos preços médios

Renegociação dos Contratos de Leasing

Ganhos
Previstos

R$54MM

2004

R$69MMR$25MM

2005 …
ao ano

2003
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Área Operacional

Programas Prioritários

! Atualização das Digital Flight Data Acquisition Units - DFDAU, 
em toda a frota

! Implementação do sistema Flight Operations Quality Assurance -
FOQA

! Instalação do Aircraft Communication Addressing & Reporting 
System - ACARS
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Área Operacional

Atualização, em toda a frota, das Digital Flight Data Acquisition Units
DFDAU

! Custos por aeronave

" B777 - Operacional de fábrica

" B767 - US$ 10 mil e o tempo envolvido praticamente nulo

" MD11 - US$ 20 mil, com a frota pronta em três meses

" B737 - US$ 30 mil, com 80% da frota pronta em seis meses

! Benefícios

" Automação no acesso a dados

" Monitoramento dos parâmetros de performance das turbinas

# Economia na manutenção de motores 

" Implementação do Flight Operations Quality Assurance
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Área Operacional

Implementação do sistema Flight Operations Quality Assurance
FOQA

! Custos por aeronave

" O sistema já está totalmente pago e disponível

! Benefícios

" Organização dos dados gerados em vôo

" Informações aos mais diversos usuários na cadeia de 
produção

# Gerenciamento pró-ativo das tendências críticas 

» Forte impacto na Segurança de Vôo e nos Custos 
Operacionais
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Área Operacional

Instalação do Aircraft Communication Addressing & Reporting System
ACARS

! Custos por aeronave

" B-777 já têm o sistema instalado de fábrica

" Demais aeronaves

# 90% dos investimentos necessários já foram feitos

" Custo total de instalação 

# US$ 700 mil, se efetuada simultaneamente com as 
DFDAU 
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Área Operacional

ACARS (cont.)

! Benefícios

" Dramático aumento na eficiência operacional

# Informação em tempo real

» Antecipação de peças a serem substituídas

» Antecipação de panes a serem sanadas

" Minucioso controle de custos operacionais

" Otimização de serviços aos passageiros

Obs.: das maiores cinqüenta empresas do mundo, a VARIG é a única 
que ainda não dispõe de recursos similares
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Área Operacional

DFDAU, FOQA & ACARS

! Recursos Necessários

" Para tornar operacionais os três programas, no prazo de seis 
meses

# Gerentes de Projeto com capacidade

# Dotados de autoridade

# Dispondo de um total de US$ 1,75 milhão

" Retorno do investimento

# Só o contrato de manutenção dos motores já permite 
amortizar o custo em um ano

» Economia é imediata, garantida em cláusula 
contratual 
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Área Operacional

Otimização do Uso do Quadro Funcional

! Completar a integração operacional da VARIG, Rio Sul e Nordeste

" Distribuição adequada da carga de trabalho

" Informatização e integração dos setores de escala de vôo, 
tráfego e coordenação de aeronaves

" Adequação das bases de operação e manutenção, para otimizar 
o fluxo de serviços

! Reavaliar a utilização de tripulantes em funções administrativas

! Melhorar o aproveitamento das tripulações em atividades extra-vôo

" Treinamentos de simulador e demais
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Área Operacional

Medidas de Redução do Quadro Funcional

! Deverão ser implementadas, sempre, as seguintes opções:

" PIA - Planos de Incentivo à Aposentadoria

" PDV - Planos de Demissão Voluntária

" ACT - Acordos Coletivos de  Trabalho
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Área Operacional

Serviços

! Atendimento ao Cliente

" Adequação do serviço de bordo oferecido às necessidades do 
mercado e do cliente, de acordo com o perfil de cada rota 

" Redução da elevada rotatividade do quadro funcional, fator 
de instabilidade e ausência de comprometimento

! Intervenção imediata no controle dos serviços terceirizados
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Área Operacional

Serviços (cont.)

! Fornecedores

" Renegociação de contratos de handling, ajustando os preços aos 
das demais concorrentes e igualando-os entre as empresas do 
grupo

" Controle mais eficaz dos itens embarcados pelo serviço de 
comissaria para o consumo a bordo (aquisição e uso)

# Substituição de material importado, mais caro, por 
similares nacionais de qualidade compatível

» Considerar a economia de escala, proporcionada 
por compras conjuntas através da Star Alliance 
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Área Operacional

Serviços (cont.)

! Benefícios de curto prazo

" Redução dos gastos com serviço de bordo

" Melhor aproveitamento do serviço prestado pelas 
terceirizadas, com impacto positivo na rentabilidade da 
Empresa

" Redução dos gastos em moedas estrangeiras

" Aumento do índice de satisfação pessoal dos funcionários 
com a conseqüente diminuição do índice de absenteísmo

Serviço de Bordo e Handling

Ganhos
Previstos

R$17MMR$12MM

2004 …
ao ano

2003
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Área Operacional

Planejamento Operacional

! Redefinição de horário de saída dos vôos internacionais

" Conveniência de chegada dos passageiros a seu destino versus
melhor utilização das aeronaves e tripulações

! Integração:

" Operações

" Manutenção

" Planejamento

" Tráfego
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Área Operacional

Gestão de Tripulantes

! Redução de postos de trabalho para o mínimo legalmente exigido

# Revisar processos para garantir satisfação do cliente

! Elevar aproveitamento operacional dos comissários

" Adequar à implantação da nova malha

! Elevar aproveitamento operacional dos pilotos

" Adequar à implantação da nova malha
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Área Operacional - Impactos Financeiros 

Medidas Propostas

! Condições para o sucesso

" Utilização de pilotos: maximizar seu aproveitamento em vôos 
nacionais de longa e curta distância

" Utilização de comissários: mesclar tripulantes da malha 
internacional com os da malha continental

" Adequação de comissários ao mínimo DAC: revisar processos

R$13MM

R$19MM

R$22MM

2005 …
ao ano

R$10MM-Adequação de comissários

R$19MMR$14MMElevar utilização comissários

R$22MMR$17MMElevar utilização pilotos

20042003
Ganhos
Previstos
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Manutenção

Tradição e Confiabilidade

! A força da marca Varig, em todos os aspectos técnicos da 
operação e manutenção de aeronaves, é um fator reconhecido 
mundialmente

" O potencial de negócios derivado desta vantagem é apoiado 
por outras qualidades

# Melhor infra-estrutura da América Latina

# Massa crítica derivada da própria frota

# Custo e disponibilidade da mão-de-obra

! Fatores a serem trabalhados incluem os entraves na importação 
de peças, o “Custo Brasil” e a distância dos principais mercados
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Manutenção

Desenvolvimento da Varig Engenharia e Manutenção (VEM)

! A VEM pode tornar-se líder continental no segmento, no 
continente e auferir receitas significativas nos mercados das 
Américas e da África

" A conquista desta posição, com a expansão da capacidade e 
da produtividade, pode garantir uma receita líquida acima de 
R$200MM em 2007, com o EBIT superando 10%

! Desenvolver Plano de Negócios específico

" Análise do mercado nacional e internacional

" Análise da concorrência

" Necessidades e fontes de financiamento de investimentos
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Manutenção

Correções Propostas

! Aumento da produtividade

" Aperfeiçoamento dos processos de manutenção

! Redução dos valores contratuais de manutenção de motores

" Intensa competição no setor

" Redução nos repasses de variações cambiais

! Investimentos em TI, instalações, peças e equipamentos
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Manutenção - Impactos Financeiros

Medidas Propostas

! Condições para o sucesso

" Ocupação crescente da capacidade de prestação de serviços da 
VEM

Otimização VEM

Ganhos
Previstos

R$68MMR$61MMR$32MMR$3MMR$10MM

2007 …
em diante

2006200520042003
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Reorganização de Processos – Impactos Financeiros

Totalização  (R$MM)

R$1.331MMR$1.324MMR$1.288MMR$1.170MMR$826MM

2007 … ao ano2006200520042003
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2d - Reorganização Societária - O Núcleo do PRA 

Ambiente da Reorganização

! Impasse entre a FRB e interessados legítimos no Grupo Varig

" Mercado e credores exigem afastamento da Fundação do 
controle do Grupo

# Investidores (atuais e potenciais) e credores querem ter a 
segurança de gerir seus riscos sem a interferência dos 
interesses corporativistas abrigados na FRB

" Funcionários reclamam créditos trabalhistas e previdenciários, 
além do direito ao trabalho e garantia de sua sobrevivência

" A Fundação quer garantias de poder prosseguir com sua Missão 
Social, razão de ser de sua própria existência

O PRA propicia uma reorganização societária que tem o condão de 
contemplar todos estes legítimos interesses e, ainda, agregar recursos 
financeiros consideráveis ao esforço de recuperação do Grupo
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Reorganização Societária 

Metas

! Contemplar todos os interesses legítimos existentes em torno da 
VARIG

" Interesse Nacional, Credores-Fornecedores, Credores-
Financeiros, Funcionários-Credores, Controlador e demais 
acionistas

! Tornar o negócio atrativo para novos investidores

" Novo modelo de governança corporativa 

" Estrutura de capital adequada ao negócio

" Direção profissional
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Reorganização Societária 

Principais Medidas Propostas

! Carteira de ações da Fundação Ruben Berta cauciona o processo 
de recapitalização da VARIG

! Garantias adicionais

" Acordo de Acionistas regulando a gestão da Varig

" Bens intangíveis

# Marca, direitos sobre os resultados das concessões, etc.
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Reorganização Societária 

Principais Medidas Propostas  (cont.)

! Criação de Sociedade de Propósito Específico

" Todos os interesses legítimos são representados e tratados na 
proporção de seus riscos financeiros, capitalizando-se a 
Empresa e regulando-se sua gestão

" Investidores Estratégicos e Credores terão acesso à gestão da 
Empresa, de acordo com os compromissos assumidos

" Conceito sólido e avançado de governança corporativa, 
valorizando a Empresa
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Reorganização Societária 

Principais Medidas Propostas (cont.)

! O PRA traz um novo investidor, disposto a aportar até
US$250MM ao negócio

! A FRB terá a possibilidade de recompor seu interesse econômico 
na Varig, conforme se quitem as obrigações objeto da caução

! O interesse público é defendido, com a recuperação de um 
patrimônio nacional (reconhecido internacionalmente), e a 
solução de pendências nos campos tributário, Previdenciário e 
Financeiro, que vêm onerando de forma crescente o Tesouro 
Nacional
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Reorganização Societária - Detalhamento

Introdução

! O PRA contém a única proposta que equaciona, conceitualmente, as principais 
dívidas da Varig

" Parcela majoritária desta dívida é a relativa ao fundo de pensão dos funcionários 
da Empresa. 

! O PRA visa a recapitalização da Varig, contemplando os interesses de todos os 
credores envolvidos

" Para tal, congrega elementos que permitirão recuperar a credibilidade 
administrativa da empresa, proporcionando:

# Consistência empresarial através de um modelo participativo e altamente 
profissionalizado, no qual o capital deterá todas as garantias de gestão.

# Uma prática de governança corporativa inteiramente empenhada com o 
sucesso do negócio e essencialmente comprometida com a transparência

» Possibilitando a adesão de mais investidores estratégicos e, inclusive, o 
surgimento de aportes por parte da própria força de trabalho
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Reorganização Societária - Participantes

Fontes de
Recursos

Veículos de
Reestruturação

Grupo VARIG
(Capital e Trabalho)

FRB-Par

Empresas
VARIG

AERUS

Governo

SPE
Sociedade de

Propósito Exclusivo

FIDC
Fundo de Investimento
de Direitos Creditórios

Credores
Convencionais

Investidores
Estratégicos

BNDES

Mercado de
Capitais

Funcionários-
Credores

Bens Intangíveis (BI)

$ $

Ações A, B, C
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Reorganização Societária - Participantes

Grupo Varig

! FRB-Par - sociedade anônima que detém as ações de controle do Grupo Varig 
sendo por sua vez, controlada pela Fundação Ruben Berta

! Empresas VARIG - conglomerado que compõe o ativo da FRB-Par, onde se destaca 
a Viação Aérea Riograndense.

! AERUS - Instituto de Seguridade, responsável por milhares de funcionários da Varig 
que contribuíram toda a vida, com a expectativa de segurança e tranqüilidade nos 
seus anos de aposentadoria.

Fontes de Recursos

! Credores Convencionais - provedores de aeronaves, bancos, provedores de bens e 
serviços e demais fornecedores com créditos significativos a receber.

! Investidores Estratégicos - grupos ou pessoas dispostas a aportar capital de risco na 
VARIG, com a expectativa de lucrar com sua recuperação.
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Reorganização Societária - Participantes

Fontes de Recursos (cont.)

! BNDES - destinado a promover o Desenvolvimento Econômico e Social do país, se 
valendo do Fundo de Amparo ao Trabalhador, mais do que se justifica sua 
participação em um projeto de recuperação da VARIG

" Desde que como parte de uma solução financeiramente viável, que contemple 
todos os interesses envolvidos

# Inaceitável, seria uma graciosa transferência de recursos do Estado para a 
iniciativa privada nacional ou estrangeira, sem viabilidade ou perspectiva 
de retorno

! Mercado de Capitais - origem de investimentos de risco que possam ser atraídos pela 
grande oportunidade de lucros que, naturalmente, acompanhará a reestruturação da 
maior empresa de aviação da América Latina

! Funcionários-Credores - retrata o conjunto de créditos trabalhistas e previdenciários 

" Tais créditos devem obrigatoriamente ser considerados, para que qualquer 
projeto de recapitalização da VARIG possa ser levado a cabo sem frustração  
do seu objetivo
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Reorganização Societária - Participantes

Veículos de Reestruturação

" Governo

# Fundamental para que os demais participantes tomem as iniciativas apropriadas 
e tempestivas

# Empresas sob seu controle são detentoras de créditos, assim como são credores 
do Grupo Varig

" SPE - Sociedade de Propósito Exclusivo

# Pessoa jurídica constituída com um capital simbólico e missão específica:
captar, repassar à Varig e, no tempo, receber de volta recursos da sua 
recapitalização

" FIDC - Fundo de Investimento em Direitos Creditórios

# Com as seguintes atribuições principais:

» Administrar de recursos originados de uma massa de títulos de crédito 
emitidos pela Varig aos credores trabalhistas e previdenciários

» Proporcionar, através da atribuição de quotas, a correta e exata distribuição 
dos direitos correspondentes a cada um de seus participantes
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Reorganização Societária - Participantes

A Mecânica do PRA

! O Plano gira em torno da SPE

" Garantidora das obrigações de parte a parte, entre o caixa proveniente das Fontes 
de Recursos e repassado às Empresas Varig

" Receberá em caução as ações das empresas Varig, em troca dos recursos 
repassados e de ativos, designados pela sigla “BI”, correspondente a  Bens 
Intangíveis

# Entre estes, se destacam a marca VARIG e os direitos de transporte 
correspondentes às linhas das quais são concessionárias as empresas de 
transporte aéreo do Grupo

! Para viabilizar a distribuição destes bens intangíveis, além de outros que possam ser 
incluídos na recapitalização da VARIG, a SPE lançará Ações classe A, B e  C

" Classe A - representativas de quinhões da sociedade, com poderes de gestão

" Classes B e C - com poderes de veto e de fiscalização

Isto posto, podemos passar ao Diagrama da ReorganizaçãoSocietária
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Reorganização Societária - Diagrama

! Para facilitar a visualização do PRA, as três colunas apresentadas na imagem 
anterior passaram a ser três linhas

! Na primeira, encontramos o Grupo VARIG

" Controladora FRB-Par, representada por um losango à esquerda

" As próprias empresas controladas, ao centro

" E, à direita, o AERUS, que não por acaso é também representado por um 
losango

# O AERUS tem, certamente, características institucionais muito semelhantes 
à Fundação Ruben Berta, sendo entidades voltadas ao bem estar da mesma 
comunidade

» A FRB-Par é uma empresa controlada pela Fundação Ruben Berta 
que, de caráter benemerente, visa ao bem estar dos funcionários

» Por seu lado, o AERUS é um instituto de seguridade social que visa 
ao bem estar e à formação de pecúlio dos mesmos funcionários 
congregados pelas empresas controladas pela FRB-Par

! Na linha de baixo, estão as fontes de recursos que poderão viabilizar a 
recapitalização da VARIG e, ao centro, apresentam-se os veículos da reestruturação
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Reorganização Societária - Diagrama

! O primeiro passo é a criação da SPE, que podemos chamar SPE Nova Varig

" Aporte de capital inicial simbólico, a ser feito pela FRB-Par, instituindo, através 
de seu estatuto social e de um acordo entre seus acionistas, a forma de 
governança interna

# Distribuição de poder e controle: definida nos direitos correspondentes às 
Ações classes A, B e C da SPE

" A SPE Nova Varig receberá da FRB-Par, em caução, as ações da VARIG

# No exercício do seu estatuto social e mediante as regras do seu acordo de
acionistas, definirá o mando e a gestão na VARIG, pelo tempo em que 
perdurarem os compromissos assumidos para a recapitalização da Empresa

# Caberá aos fornecedores de recursos compor o acordo de acionistas pelo
tempo em que perdurarem suas participações, usando as ações caucionadas 
para o exercício do poder de gestão, na proporção de seus aportes

! A FRB-Par autorizará medidas junto às empresas VARIG para o recebimento dos 
recursos, através da SPE Nova Varig, visando a recuperação da companhia
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Reorganização Societária - Diagrama

! Em recuperando-se, a VARIG vai ter que cumprir os compromissos com seus 
credores. O primeiro e maior deles, é com o AERUS

! O AERUS tem créditos que superam 1.8 bilhão de reais em relação às empresas 
VARIG

" Parte destes créditos já está contabilizada, contra um conjunto de notas 
promissórias que vai até o ano 2.022, e que estariam hoje, em parte, sendo
irregularmente pagas com ações da VEM e da VarigLog

" Uma outra parte corresponde a créditos que a CVM já determinoui ser lançada 
no Passivo

" Existe, ainda, uma terceira parte, já mais preponderante, originada de falha no 
cálculo atuarial que o próprio AERUS reconhece, através de documentos, e que, 
portanto, ensejaria uma cobertura extra, mas para a qual não há, tampouco, 
solução que garanta o pagamento

! Esses passivos deverão ser objeto de uma cobertura por notas promissórias que, para 
maior segurança dos participantes assistidos e dos participantes ativos do AERUS, 
poderão vir acompanhadas de algum colateral das empresas VARIG.
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Reorganização Societária - Diagrama

! Os assistidos serão garantidos pelo saldo do patrimônio do AERUS, acrescido por
algum fluxo adicional de notas promissórias que se prove necessário para garanti-los 
integralmente

" Neste contexto, o AERUS poderá tornar-se um plano sadio

! Os participantes ativos, se organizarão em torno do FIDC

" O fundo, como o próprio nome diz, é uma comunidade de interesses com direitos 
creditórios originados de qualquer título executável e que, portanto, torna 
negociável um direito coletivo, representado por uma massa de títulos

! Com base nas notas promissórias são estabelecidas quotas resgatáveis, em prazos 
compatíveis com estes títulos de crédito

" O FIDC é formado exatamente com as quotas originadas dessas notas 
promissórias, ou da parcela destas que se fizer necessária para pagar os 
participantes ativos

" Adicionalmente, o FIDC receberá da SPE ações de classe B, ou seja, ele também 
se fará compor, além das ditas quotas, por algumas ações, as quais, independente 
da quantidade, dão direito a certos vetos e a ter votos de importância 
transcendental na fiscalização da SPE Nova Varig
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Reorganização Societária - Diagrama

! Transformadas as notas promissórias em quotas do FIDC, o AERUS as receberá, 
disponibilizando-as nas proporções exatas para quitar, no momento certo, cada um 
dos participantes ativos

" Assumindo a titularidade de suas quotas, cada funcionário-credor terá um 
conjunto de opções, que examinaremos mais adiante

! Tudo evolui em torno da constituição de um caixa líquido para a VARIG, o que se 
alcança na medida em que compareçam os provedores de recursos físicos monetários

! Estamos estimando este caixa em pelo menos R$ 2 bilhões, que vão compor o ativo 
da SPE Nova Varig, tendo como contrapartida debentures conversíveis em ações 
classe A

" O Investidor Estratégico identificado pela APVAR deverá comparecer com 
recursos básicos estimados em US$ 250 milhões

! Medidas de gestão e de alteração na Governança Corporativa da VARIG permitirão 
lançar a empresa ao Nível do Novo Mercado da Bolsa de Valores, com potencial de 
grande valorização das suas ações
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Reorganização Societária - Diagrama

! A SPE utilizará o caixa resultante da venda das debêntures para comprar os direitos 
sobre os bens intangíveis da Varig, recebendo-os no seu ativo permanente

" Na seqüência, a SPE aluga de volta os bens intangíveis para quem precisa usá-los

# Assim, quem antes detinha o domínio daqueles bens como dono, as empresas 
Varig, passa a detê-los como locatário

» O efeito é o mesmo da venda de aeronaves próprias e do seu imediato 
aluguel, para continuar a operá-las, numa operação de sale e lease back

» Assim, as Empresas Varig passam a pagar aluguéis pelo uso dos bens 
intangíveis, em valor que corresponderá, exatamente, ao serviço da 
dívida, pelo prazo em que as debêntures estiverem no mercado

" Além disso, os Credores Convencionais podem aceitar descontos no valor dos 
seus créditos, comprando debêntures com parte destes

# Recebendo, em compensação, direitos a certas participações na fiscalização e 
na gestão do Grupo, via SPE, sob a forma de ações classe C
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Reorganização Societária - Diagrama

! A seguir, a empresa pode repactuar suas dívidas com os Credores Convencionais

" Já com o caixa numa situação totalmente líquida, pode quitar parte dos 
atrasados e acertar o alongamento de prazos para pagamento dos saldos 
remanescentes

! Paralelamente, podem prosseguir as negociações com o Governo, visando a um 
Encontro de Contas definitivo

" Altos valores, a pagar e a receber, em geral de caráter fiscal ou judicial, existem 
entre a Varig e o Governo

# Isto ocorre em duas principais instâncias – União e Estados, sendo os 
últimos com base no ICMS

# Aceitando o Governo agir logo em relação aos totais que a Justiça tem, 
preliminarmente, decidido a favor da Varig, compensando-os com as dívidas 
que a Empresa tem para com as entidades públicas ou estatais, deverá restar 
saldo favorável à companhia

! Com os mecanismos apresentados, a empresa pode reestruturar todos os créditos, 
sem restrição
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Reorganização Societária - Diagrama

! O FIDC permite se pactuar todos os créditos originados dos funcionários, 
possibilitando, inclusive, re-investimento na empresa

! Os Funcionários-Credores, uma vez  de posse de suas quotas no FIDC - que já terão 
vencimento compatível com o fluxo das notas promissórias das quais se originam e, 
obviamente, compatível com o fluxo de caixa projetado da Nova Varig, poderão: 

" Portar, mediante certas regras, as quotas do FIDC para um outro Fundo de 
Previdência ou para o próprio AERUS, já revitalizado; ou

" Resgatar as quotas nos momentos aprazados junto ao FIDC que, nesse caso, 
funcionará como uma aplicação em renda fixa para os funcionários que assim 
optarem; ou

" Negociar suas quotas diretamente no mercado de capitais, mediante algum
deságio, sempre respeitada uma carência mínima; ou,ainda

" Apostar na companhia, trocando as suas quotas com o BNDES e 
transformando-se em acionista, pela conversão de suas debêntures em ações 
classe A
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Reorganização Societária - Diagrama

! As trocas de quotas por debêntures, ou a sua comercialização no mercado de 
capitais, promoverá a pulverização de parte do capital da companhia

" Com todos os interesses contemplados e a gestão da companhia sofrendo uma 
intervenção ordenada e pro-tempore, a Fundação Ruben Berta, poderá vir a 
recompor parte de sua posição inicial

# Diluída, no tanto que for cabível, por aqueles investidores e credores que 
estarão dando o suporte inicial para a recuperação da companhia

! A transparência contábil e a qualidade de crédito e de gestão serão asseguradas pela 
atuação, simultânea, de uma estrutura composta de:

" Agente Fiduciário (AF), Auditor Fiscal (AU) e Classificador de Risco (CR) 

# Esta estrutura fornecerá informações atualizadas e periódicas, à SPE, ao 
BNDES, aos Funcionários-Credores (através do FIDC) e ao Mercado de 
Capitais, a partir de avaliações realizadas regularmente

! Implementado o PRA recompõe-se o caixa da empresa

" Promovendo-se a alocação gradual dos recursos, após a repactuação com os 
credores e o encontro de contas com o Governo, além do ajuste definitivo com o 
AERUS
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Reorganização Societária - Diagrama

! Os recursos do caixa possibilitarão os investimentos necessários à reformulação 
operacional da Varig,

" Um verdadeiro choque de custos, relançando a companhia no rumo definitivo 
do sucesso empresarial, que se traduz, afinal, por apenas um objetivo

# A satisfação dos usuários e, portanto, dos novos acionistas da VARIG

! Esta é a fórmula para:

" O contentamento dos credores de todas as naturezas

# Recuperando-os como parceiros para o futuro

" A reconquista da confiança dos funcionários,

# Que se entregarão de corpo e alma na reconstrução de sua empresa

" E para retribuir condignamente aos clientes da Varig a solidária preferência e 
o apoio com que têm brindado a companhia todo o tempo, inclusive e 
especialmente durante esta fase difícil, mas prestes a ser superada
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Reorganização Societária - Vantagens

1. Empresas do Grupo VARIG 
ganham liquidez podendo 
negociar com os credores.

2. Credores Convencionais 
passam a oferecer descontos 
sobre dívidas e recebem ações 
classe C.

3. Risco corporativo se reduz 
rápida e substancialmente. 
Acesso ao crédito de mercado.

4. Funcionários-Credores 
garantidos nos seus créditos e 
na fiscalização da gestão 
(ações classe B).

5. AERUS equilibrado e sadio. 
Preserva-se o conceito de 
previdência privada.

6. Assistidos do AERUS 
garantidos nos seus planos.

7. Governo supera iminente 
desorganização do serviço 
aéreo por conflito trabalhista.

8. Imagem externa do País é 
mantida ao evitar-se o default
de empresa de alta visibilidade.

9. Segurança dos passageiros é 
preservada. Tranqüilidade na 
cabine de comando.

10. Grupo Varig dá exemplo de 
superação de crise, com foco 
nas garantias sociais do 
trabalho e na democratização 
do capital com os funcionários 
e os credores.
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Reorganização Societária - Impactos Financeiros

Medidas Propostas

! Condições para o sucesso

" Implementar o PRA

# Constituir a SPE

# Firmar o Acordo de Acionistas

# Negociar investimentos e dívidas

R$1.246MM

R$1.170MM

R$76MM

-

2004

R$1.333MM

R$826MM

R$458MM

R$875MM

2003

R$1.312MM

R$1.288MM

R$24MM

-

2005

R$1.331MM

R$1.331MM

-

-

2007 …
ao ano

R$1.324MM

R$1.324MM

-

-

2006

Alongamentos

Total

Reorganização

Investimentos

Ganhos
Previstos
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2e - Projeções Financeiras

Premissas

! A rentabilidade da Varig será fortemente condicionada pela taxa 
de cambio e pelo crescimento do país

! PIB $ crescimento de 2% em 2003 e 3%, a partir de 2004

! Dólar $ R$3,30 constantes a partir de fevereiro de 2003

! Impactos positivos reduzidos em 20%

! Market share mínimo de 40,4%
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Projeções Financeiras

Premissas

! Crescimento do mercado 

" Receita $ aumento conforme PIB e os reflexos dos ganhos 
de produtividade introduzidos pelo PRA

# Yield médio 1,76% menor que Dez/02 (12,2% de 
crescimento entre as médias anuais) e RPK 4,5% menor 
que 2002

" CAGR de 2,3% (correlação histórica entre o crescimento do 
PIB e do mercado doméstico)

# Crescimento do PIB de 1,5% em 2002 e 2% em 2003 e 
4% de 2004 em diante
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Projeções Financeiras - Cash Flow (R$MM)

1 US$ = R$3,30 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
 ( = ) EBITDAR 1510.0 2459.7 3009.7 3383.6 3810.4 4266.5 4801.1 5333.8 5888.6 6468.3 6744.0
( - ) Depreciation 90.3 121.2 158.0 175.9 192.4 210.4 230.2 251.8 275.4 301.2 329.5
(- ) Amortization 485.9 481.6 427.8 726.9 528.6 435.0 409.9 384.9 359.8 334.8 309.7
( - ) Rentals 262.3 314.8 314.8 314.8 314.8 314.8 314.8 314.8 314.8 314.8 314.8
( - ) Despesas não recorrentes 10.3 247.1 127.0 35.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
( - ) Imposto de renda 70.4 152.5 294.3 351.5 392.8 1450.6 1632.4 1813.5 2002.1 2199.2 2293.0
  Lucro Líq. do exercício 590.8 1142.6 1687.8 1779.1 2381.8 1855.7 2213.9 2568.9 2936.5 3318.3 3497.0

(- ) Provision for Smiles 80.8 82.2 83.9 85.7 87.8 89.6 91.6 93.6 95.7 97.8 100.0
 ( = ) Fluxo de Caixa 510.0 1060.4 1603.9 1693.4 2294.0 1766.1 2122.3 2475.2 2840.8 3220.4 3397.0

( - ) Investimentos programados 131.8 131.8 131.8 131.8 131.8 131.8 131.8 131.8 131.8 131.8 131.8
( + ) investimento PRA 825.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

 ( = ) Total OP+INV 1203.2 928.6 1472.1 1561.6 2162.2 1634.3 1990.5 2343.4 2709.0 3088.6 3265.2
Aporte de Capital 825.0

Negociação 458.0 76.0 24.0
Acumulado 1203.2 2131.8 3603.8 5165.5 7327.7 8961.9 10952.4 13295.9 16004.9 19093.5 22358.7
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Projeções Financeiras – Cash Flow (R$MM)

510.0

1,060.4

1,603.9

1,693.4

2,294.0

1,766.1

2,122.3

2,475.2

2,840.8

3,220.4

3,397.0

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013
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Projeções Financeiras – Perfil da dívida (US$ MM)

Princip. Juros Princip. Juros Princip. Juros Princip. Juros Princip. Juros Princip. Juros
Aerus - Reconhecido 80.7 0.8 6.7 0.3 0.8 0.3 0.8 0.3 0.8 0.3 0.8 0.3 0.8
Aerus - a reconhecer 146.8 7.3 15.3 7.3 14.5
Aerus - reclamado 214.1 10.7 22.4 10.7 21.2
INSS 15.4 6.1 3.2 1.7 1.7 1.7 1.9 1.5 1.9 1.3
Cofins 8.2 4.9 2.0 0.9 0.9 0.9 1.0 0.8 1.0 0.7
Infraero 77.8 56.9 14.9 8.6 8.6 8.6 9.7 7.5 9.7 6.4
Banco do Brasil 66.8 37.2 6.1 7.3 7.3 7.3 8.4 6.4 8.4 5.5
Banco Santos - Varig Log 11.7 11.7 0.6 1.3 1.3 1.3 1.5 1.1 1.5 1.0
Petrobrás 31.1 9.1 3.7 3.4 3.4 3.4 3.9 3.0 3.9 2.6
Leasing em atraso 124.0 13.6 13.6 13.8 12.1 13.8 10.6 13.8 9.1
GE Engine 57.5 6.3 6.3 6.4 5.6 6.4 4.9 6.4 4.2
GE CAS 39.2 13.2 2.4 4.3 4.3 4.4 3.8 4.4 3.4 4.4 2.9
Sec. Japão - Orix/Nissho Iwai 201.7 49.0 8.0 49.0 8.0 52.2 5.7 31.2 3.4 58.8 1.5 10.5 0.2
Securitização - USA 32.2 14.3 2.6 14.3 2.6 14.3 1.2 3.6 0.1
Bavaria Flug -Germany 9.8 5.6 1.1 5.6 1.1 3.1 0.3 1.1 0.0
Mitsui Corp - Japan 28.2 5.2 0.9 5.2 0.9 5.7 0.7 6.2 0.5 6.8 0.3 4.3 0.1
1st Security Bank of Utah 12.6 3.8 0.6 3.8 0.6 4.2 0.4 4.6 0.1
ILFC 33.4 6.3 1.2 6.3 1.2 8.4 1.1 7.7 0.7 5.5 0.4 5.5 0.2
Outros (Def. RG) 23.5 34.9
Total 1191.2 247.6 88.9 84.5 62.7 88.2 57.7 79.3 50.4 140.4 79.9 89.6 70.6
Total (Principal + Juros) 336.5 147.2 145.9 129.6 220.3 160.2

20072004 2005 2006CREDORES Estoque 2003 Projetado 2003 proposto
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Projeções Financeiras – Perfil da dívida (US$ MM)

Princip. Juros Princip. Juros Princip. Juros Princip. Juros Princip. Juros Princip. Juros
Aerus - Reconhecido 79.0 0.3 0.8 0.3 0.8 0.3 0.8 0.3 0.8 0.3 0.8 0.3 0.8
Aerus - a reconhecer 132.1 7.3 13.7 7.3 12.9 7.3 12.1 7.3 11.3 7.3 10.5 7.3 9.7
Aerus - reclamado 192.7 10.7 20.0 10.7 18.8 10.7 17.7 10.7 16.5 10.7 15.3 10.7 14.1
INSS 11.6 1.9 1.1 1.9 0.8 1.9 0.6 1.9 0.4 1.9 0.2 1.9
Cofins 6.2 1.0 0.6 1.0 0.5 1.0 0.3 1.0 0.2 1.0 0.1 1.0
Infraero 58.4 9.7 5.3 9.7 4.3 9.7 3.2 9.7 2.1 9.7 1.1 9.7
Banco do Brasil 50.1 8.4 4.6 8.4 3.7 8.4 2.8 8.4 1.8 8.4 0.9 8.4
Banco Santos - Varig Log 8.8 1.5 0.8 1.5 0.6 1.5 0.5 1.5 0.3 1.5 0.2 1.5
Petrobrás 23.3 3.9 2.1 3.9 1.7 3.9 1.3 3.9 0.9 3.9 0.4 3.9
Leasing em atraso 82.7 13.8 7.6 13.8 6.1 13.8 4.5 13.8 3.0 13.8 1.5 13.8
GE Engine 38.3 6.4 3.5 6.4 2.8 6.4 2.1 6.4 1.4 6.4 0.7 6.4
GE CAS 26.1 4.4 2.4 4.4 1.9 4.4 1.4 4.4 1.0 4.4 0.5 4.4
Sec. Japão - Orix/Nissho Iwai

Securitização - USA

Bavaria Flug -Germany

Mitsui Corp - Japan

1st Security Bank of Utah

ILFC

Outros (Def. RG)

Total 709.2 69.3 62.5 69.3 54.9 69.3 47.3 69.3 39.8 69.3 32.2 69.3 24.6
Total (Principal + Juros) 131.8 124.2 116.6 109.0 101.4 93.9

20132011 20122009 2010CREDORES 2008Estoque
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Projeções Financeiras – Resumo Anual (US$ MM)

ANUAL 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Receita Operacional Líquida 8,150.60 9,164.06 9,929.61 10,504.37 11,023.57 11,537.66
Custo de Vôo 4,603.60 4,930.90 4,807.40 4,823.40 4,848.50 4,886.50
Despesas Comerciais 1,925.60 2,101.00 1,883.60 1,818.40 1,852.40 1,884.64
Despesas Administrativas 294.80 267.40 250.40 251.40 253.30 255.40
Outras Despesas Operacionais 347.80 308.30 298.70 363.10 440.00 449.12
Competitividade 7.30 46.50 229.80 238.40 245.80 251.60
EBTIDAR 971.50 1,509.96 2,459.71 3,009.67 3,383.57 3,810.40
DAR 1,090.30 1,077.80 1,041.80 1,067.60 1,085.40 1,108.30
EBIT=Resultado Operacional -118.80 432.16 1,417.91 1,942.07 2,298.17 2,702.10
Despesas não recorrentes 10.30 247.10 127.00 35.40 0.00 0.00
EBIT=Após despesas não recorrentes -129.10 185.06 1,290.91 1,906.67 2,298.17 2,702.10

ANUAL 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Receita Operacional Líquida 12,068.39 12,623.54 13,204.22 13,811.61 14,446.95 14,779.23
Custo de Vôo 4,945.13 4,947.98 4,976.59 5,007.81 5,040.29 5,071.63
Despesas Comerciais 1,876.55 1,868.50 1,860.48 1,852.50 1,844.55 1,836.63
Despesas Administrativas 248.18 241.16 234.33 227.71 221.27 215.01
Outras Despesas Operacionais 472.68 497.48 523.58 551.05 579.96 610.38
Competitividade 259.32 267.27 275.47 283.92 292.63 301.60
EBTIDAR 4,266.53 4,801.14 5,333.76 5,888.63 6,468.26 6,743.97
DAR 1,387.86 1,451.71 1,518.49 1,588.34 1,661.40 1,699.61
EBIT=Resultado Operacional 2,878.66 3,349.44 3,815.28 4,300.30 4,806.86 5,044.36
Despesas não recorrentes 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
EBIT=Após despesas não recorrentes 2,878.66 3,349.44 3,815.28 4,300.30 4,806.86 5,044.36
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Projeções Financeiras - (R$MM)

EBIT=Resultado Operacional EBTIDAR Receita Operacional Líquida

-120.0 1,500.0 3,500.0 5,500.0 7,500.0 9,500.0 11,500.0 13,500.0

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

14,800.0
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2f - Cronograma de Implantação

! D1 – Entendimento c/a FRB

! D3 - Convocação dos Interessados

! D8 - Reunião Deliberativa

" Exame PRA

" Definição de Ajustes

# Fluxo de Caixa

# Participações

» Condições Específicas

# Identificação das Garantias

# Conceitos da SPE

" Compromisos SPE 

! D15 - Formalização da SPE

" Atos Constitutivos

" Acordo de Acionistas

Passo a  Passo - Solução da crise
! D16 - Eleições

" Conselho de Administração

" Conselho Fiscal

" D17 - Nomeações para Diretoria

" Posse Imediata

! D18 - Injeção Recursos

" Investidor Estratégico

" Linhas de Crédito

! D19 - Medidas Emergenciais

" Regularização do Caixa

# Compromissos de Curto 
Prazo

# Atrasados Críticos

! D20, … - Implementação PRA
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2g - Glossário

ACARS - Aircraft Communication Addressing
& Reporting System

ACT – Acordo Coletivo de Trabalho

B-777/767/727/737 – Aeronaves Boeing

Belly – Porão da aeronaves

Belly Only – Usado em referência a carga 
transportada exclusivamente no porão das 
aeronaves

Business Concept – Filosofia de Negócio

CAGR - Compound Annual Growth Rate

CASK – Custo por assento/quilometro

Code Share – Compartilhamento de espaço na 
mesma aeronave, por mais de uma 
transportadora

DAC – Departamento de Aviação Civil

DFDAU – Digital Flight Data Acquisition 
Unit

EBIT – Earnings Before Interest  & Taxes

EBITDAR - Earnings Before Interest, Taxes, 
Depreciation, Amortization & Rentals

ERJ-145 – Aeronave Embraer

e-tickets – Usado para cupons de passagens 
emitidos por máquinas de atendimento 
automático ou através da Internet (e-mail)

Executiva First – Usado com uma nova 
categoria de serviço, situada entre a primeira 
classe e a classe executiva

FOQA - Flight Operations Quality Assurance

FRB – Fundação Ruben Berta (controladora 
das empresas do Grupo Varig)

Handling – Serviço de atendimento às 
aeronaves em trânsito nos aeroportos

Hub – Usado para designar centros de 
concentração dos vôos de determinada 
empresa
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Glossário

Hub & Spoke - Sistema radial de distribuição 
de tráfego

IATA – International Air Transport 
Association

IPEA – Instituto de Pesquisa Econômica
Aplicada

Leasing – Usado indicando o arrendamento 
operacional de aeronaves

Lessors – Usado para designar os 
proprietários das aeronaves arrendadas

Low Cost / Low Fare – Conceito de negócio 
baseado em baixo custo operacional, 
permitindo a venda de passagens mais baratas

Market share – Participação no mercado

MD11/DC10 – Aeronaves projetadas pela 
McDonnel Douglas (adquirida pela Boeing)

NL – Nordeste Linhas Aéreas

Overhead – Usado para Custos de Gestão

PDV – Plano de Demissão Voluntária

PIA – Plano de Incentivo à Aposentadoria

PIB – Produto Interno Bruto

PRA – Plano de Reestruturação Ampla

Pricing – Política de preços

RASK – Receita por Assento/Quilometro

RG - VARIG

RPK – Passageiros Pagos por Quilometro

SL – Rio Sul

SPE – Sociedade de Propósito Específico

Star Alliance – Maior aliança de empresas 
de transporte aéreo do mundo, hoje 
contando com quinze participantes

Yield – Margem aplicada ao custo, 
determinando a receita operacional

Yield Management – Gerenciamento da 
margem a ser aplicada, conforme a 
capacidade de assimilação do mercado


