VARIG

A Bovespa efetuou a seguinte consulta a empresa:

Em noticia veiculada no jornal Valor Econémico, edicdo de 21/01/2003, consta,
entre outras informacdes, que:

* a Varig prevé gerar um caixa de US$ 180 milhBes este ano e possui um
montante de US$ 280 milh6es vencendo em 2003 entre dividas e juros;

* pretende solucionar essa diferen¢a entre geracdo de caixa e divida negociando
com parte dos credores o refinanciamento dos vencimentos e com a busca de
recursos por meio de operacdo de mercado para as dividas que ndo conseguir
refinanciar;

» essa captacdo ndo tem relacdo com o projeto de aporte de capital que prevé a
busca de novos soécios e recursos totais de cerca de US$ 350 milhdes com o
objetivo de ampliar a capacidade de investimento e melhorar a receita e 0
resultado operacional,

* 0 projeto de reestruturacdo societaria e captacao de novos recursos prevé que o
Ebit (ganho antes dos juros e dos impostos) passe dos atuais 2% sobre as vendas
para 11% em cinco anos.

Solicitamos esclarecimentos sobre a referida noticia, bem como outras
informacdes consideradas importantes.

Em atencéo a nossa consulta, a empresa enviou-nos o seguinte:

1. Similarmente ao informado a V.Sas., em correspondéncia de 10 de janeiro de
2003, as informacdes que estao sendo veiculadas na imprensa, como resultado de
entrevistas concedidas, representam as expectativas da Administracdo da VARIG
dos resultados que poderao ser alcancados pela Companhia em decorréncia dos
ganhos de eficiéncia/produtividade decorrentes da integracdo de suas operacdes
com aquelas da Rio Sul e da Nordeste.

2. Especificamente em relacdo as questbes contidas em sua correspondéncia,
temos a esclarecer:

2.1 As projecBes preliminares dos nossos resultados para o exercicio de
2003 indicam que as nossas operacdes devem gerar um fluxo de caixa liquido da
ordem de US$ 180 milhdes.

2.2 Das atuais dividas da Companhia, aproximadamente US$ 280 milhdes
vencem durante o exercicio de 2003, de acordo com as condi¢cdes contratuais
especificas.



2.3 Consequentemente, a Companhia devera buscar 0s recursos
adicionais, da ordem de US$ 100 milhdes, para honrar 0s seus compromissos
através de renegociacdes com 0s seus credores objetivando o re-escalonamento
de suas dividas e obtencdo de novos recursos no mercado financeiro.

2.4 Em adicdo a equalizacdo financeira acima, estimamos que a
Companhia necessitard recursos adicionais para fazer face aos investimentos
necessarios para a adequacdo de suas condi¢cdes operacionais € melhoria de
seus resultados.

2.5 Os nossos estudos preliminares visando a capitalizacdo da Companhia
indicam que poderemos alcancar um EBIT da ordem de 11% sobre a receita
liguida no quinto ano de operacao, apos efetuado o aporte de capital necessario,
como comentado no item anterior.



