Proposta de Adequacao do
Plano de Recuperacao
Judicial




SUMARIO EXECUTIVO

Dando continuidade ao processo de Recuperacao
Judicial, a Varig busca a melhor solucao empresarial
para sua recuperacao.

O artigo 60 da Lei No 11.101/2005, que trata sobre
recuperacao judicial de empresas, admite a alienacao
de uma Unidade Operacional Isolada sem sucessao
nos passivos do alienante.

Dentro deste conceito, uma proposta para formacgao e
alienacao desta unidade é apresentada a seguir.



SUMARIO EXECUTIVO

ESTRUTURA MACRO PROPOSTA
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SUMARIO EXECUTIVO

e Alienacao de toda a operagao de transportes
aéreos da Varig

e Na forma do Art. 60 da Lei 11.101/05 (livre de sucessao
nos passivos), atraveés de leilao judicial;

e Criacao de unidade isolada de negécios reunindo ativos,
contratos e HOTRAN (Slots) relativos a toda a malha de
servicos da Varig.

e O produto da alienacao sera injetado nas operagoes
remanescentes (marketing de relacionamento) de forma
a:

e permitir sua restruturacdo operacional: pagamento do empréstimo
ponte, quitagao de dividas extra-concursais e amortizagao das
dividas concursais da Varig;

e assegurar que as receitas futuras cubram o remanescente das
dividas concursais da empresa. s
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SUMARIO EXECUTIVO

e Alienacao da parcela regional das operacoes da
Varig

e Na forma do Art. 60 da Lei 11.101/05 (livre de sucessao
nos passivos), atraves de leilao judicial;

e Criacao de unidade isolada de negocios reunindo ativos,
contratos e HOTRAN (Slots) relativos as operacoes
regionais da Varig (incluindo rotas alimentadoras de
voos internacionais).

e O produto da alienacao permitira a adocao de medidas
nas operacoes remanescentes (Varig Internacional)
para:

e afastar o risco de descontinuidade;

e permitir a restruturacao operacional da empresa: pagamento do
emprestimo ponte, quitacao de dividas correntes, concursais e sk
extra-concursais, ganhos de eficiencia e melhoria do produto. |, , g1 o
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SUMARIO EXECUTIVO

e Em ambos os casos, O leilao acontecera no prazo minimo de 60 dias.
e Provavel requisito de participacao

e Operacoes regionais: investidor financeiro + empresa aérea
regular

e Malha completa da Varig: investidor financeiro com ou sem
empresa aé€rea regular.
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SUMARIO EXECUTIVO

Numeros referenciais: Operag¢do domestica X internacional

Operagao Doméstica Operacgao Internacional
Faturamento estimado 10. Ano USD 900 MM Faturamento estimado 10. Ano USD 1.18 BI
EBTIDA estimado 10. Ano USD 120 MM EBTIDA estimado 10. Ano USD 65 MM
Margem 13.3% Margem 5.5%
Pre¢o minimo leilao uUsD 700 MM Pre¢o minimo leildo Remanescente
Principais Passivos/Obrigag6es Principais Passivos/Obrigagoes
Transportes a executar USD 70 MM Tributario USD 1.6 BI
Concursal USD 2.2 BI
Extra-concursal USD 245 MM
Empréstimo Ponte USD 100 MM
Smiles USD 38 MM
Demissdes USD 65 MM
Recuperacéo aeronaves USD 57 MM
Principais Ativos/Direitos
Defasagem Tarifaria USD 2.3 BI
ICMS USD 650 MM
Contas a receber CC USD 69 MM
IATA USD 52 MM
Inter Co. USD 50 MM
VARIG
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SUMARIO EXECUTIVO

Numeros referenciais: Varig Operagoes X Varig Relacionamento

Varig Operagoes Varig Relacionamento
Faturamento estimado 10. Ano USD 2 BI
EBTIDA estimado 10. Ano UsD 220 MM
Margem 11.0%
Pre¢o minimo leilao USD 860 MM
Principais Passivos/Obrigagoes Principais Passivos/Obrigagoes
Smiles USD 38 MM Tributario USD 1.6 BI
Transportes a executar USD 170 MM Concursal USD 2.2 BI
Extra-concursal USD 245 MM
Empréstimo Ponte USD 100 MM
Demissdes USD 65 MM
Recuperagao aeronaves USD 89 MM
Principais Ativos/Direitos Principais Ativos/Direitos
IATA USD 52 MM Defasagem Tarifaria USD 2.3 BI
ICMS USD 650 MM
Contas a receber CC USD 69 MM
Inter Co. USD 50 MM
Receitas Smiles (13 anos) USD 96 MM/ano
Rental total USD 294 MM/ano
Rental Nacional USD 138 MM/ano
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SUMARIO EXECUTIVO

e No leilao serao aceitos créditos concursais como forma de pagamento
do valor da alienacao no excedente ao valor minimo estabelecido
para cada operacgao, observados os seguintes critérios:

Concursais
- classe I (valor de face);

- classe II (40% de desagio) e
- classe III (60% de desagio)

e Serao aceitos créditos extra-concursais liquidos, certos e vencidos
mesmo para o exercicio do valor minimo

Extra-concursais
- valor de face

e A Varig disponibilizara todas as informagdes necessarias para analise
no edital e em um data room no prazo de 30 dias.

e Os interessados terao que se pré-qualificar de acordo com os critérios

e normas da ANAC.
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SUMARIO EXECUTIVO

e O detalhamento da unidade de negdcios e das regras de
funcionamento do leilao farao parte do Edital de Alienacao Judicial a
ser divulgado em até 30 (trinta) dias da aprovacao da presente
alteracao do Plano de Recuperacao Judicial
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SUMARIO EXECUTIVO

VENDA DA VARIG OPERAGCOES

e Criacdo da VARIG OPERACOES, que devera conter:

v Manutencao e treinamento: propriedade e/ou direitos de uso sobre todas
as instalacdes, equipamentos e ferramental

v" InstalagOes diversas: Todas as instalacdes e/ou direitos de uso sobre
instalacdes operacionais e administrativas (balcdoes de atendimento,
escritorios, hangares, salas de aula, edificios, etc)

v' Certificados e autorizacOes: todos 0s equipamentos, programas, manuais,
documentos, sistemas de reserva, bases de dados, sistemas diversos,
registros, arquivos, etc.

v' Contratos de arrendamento correntes e demais contratos relacionados a
operacao

v Debéntures de participacao nos lucros emitidas em favor da Varig

Relacionamento
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VENDA DA VARIG OPERAGCOES

e Criacao da VARIG RELACIONAMENTO, que devera ser:

v" A supridora de todos os servigos aeroportuarios para a VARIG
OPERACOES

v Agente de vendas (on-line e fisica)
v" Promotora

v' Beneficiaria das receitas do smiles pelo prazo do PAES (13 anos) ou
solucionamento da acao de defasagem tarifaria

v Instrumento de planejamento fiscal
v' Detentora de direitos sobre superveniéncias ativas
v Detentora de obrigagdes sobre passivos fiscais e trabalhistas

i D’a
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SUMARIO EXECUTIVO

SEGREGAGAO DAS OPERACOES REGIONAIS E INTERNACIONAIS

e No caso da segregacao das operacdes regionais e internacionais,
estas deverao ser reguladas por Acordo Operacional, disciplinando,
entre outros:

v Regras de utilizacao da marca Varig para a Varig regional;

v' Regras e critérios de conectividade da malha regional com as rotas
internacionais (compromissos na alimentacao das rotas internacionais);

Regras para operacao de novas rotas e designacoes internacionais;
Métodos para aplicacao de critérios de rateio quando aplicavel;

Regras de operacionalizacao do programa Smiles;

D N N NN

Acordos e critérios de nao-competitividade, incluindo a definicao de rotas
a serem operadas em code-share para exploracao de sinergias e
maximizacao da rentabilidade de ambas a companhias;

v" Compartilhamento de sistemas, estruturas de treinamento, comerciais e
de atendimento até que a separagao seja possivel;
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SUMARIO EXECUTIVO

SEGREGACAO DAS OPERACOES REGIONAIS E INTERNACIONAIS

e Funcionarios

v' Transferéncia do nimero de empregados necessarios para a operacao da Varig Regional,
considerando-se padroes de mercado.

v Adequacao dos quadros da Varig Internacional aos padroes de eficiéncia de mercado;

v' Contratos de Trabalho serao reajustados para padroes de mercado através de Acordo Coletivo de
Trabalho

v" A Varig Internacional, a Varig Regional e eventuais outras unidades isoladas que sejam criadas se
obrigarao, em caso de necessidade de contratacao, ao aproveitamento do excedente oriundo da
reducao de forca de trabalho.

e Aeronaves

v' Transferéncia dos contratos de arrendamento dos narrow-bodies necessarios a operacao regional,
aplicando-se a regra de cessao de cada contrato;

e Poroes

v" Utilizacao dos poroes das aeronaves da Varig Regional sera objeto de nova contratacao;

e Smiles

v O Programa Smiles sera mantido na Varig Internacional, sendo facultado a Varig Regional a adesao
ao Programa; s

VARIG

521):



Modelo Economico Financeiro

Empréstimo Ponte

e A empresa necessita de aproximadamente USD 100 MM até a data de realizacao
do leilao de alienacao judicial para financiar as necessidades de capital de giro e
reducao dos atrasos de pagamentos extra-concursais.

e Sera executada uma antecipagao-ponte de USD100MM do valor de referéncia no
leilao. Este capital sera fornecido pelo BNDES ou Banco do Brasil para alguma
empresa interessada na operacao. Este valor devera corresponder a 14,29%
(quatorze virgula vinte e nove por cento) do valor minimo da operacao regional e
11,63% (onze virgula sessenta e trés por cento) do valor minimo da malha
completa.

e Como remuneracao minima, este capital sera reajustado a taxa de 200%
(duzentos por cento) do CDI a.m. até a execucao a liquidacao financeira do leilao,
ou podera ser utilizado (com upside) para a aquisicao de uma das duas opgoes

e O empréstimo ponte tera como garantia o produto da venda de uma das opcoes
acima mencionadas e outras a serem negociadas. i
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