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A Busca da Exceléncia

O estilo VARIG de voar esta sintonizado com o que de melhor existe em todo o mundo. Sua
receita é somar ao calor humano do povo brasileiro a tecnologia e os mais altos padroes
internacionais de qualidade.

A estratégia adotada para atuar no competitivo mercado da aviacdo comercial mundial
sustenta-se em trés pilares: qualidade, seguranca e rentabilidade.

Sua determinacéo de alcancar a satisfacao de seus clientes reflete-se na capacitacéo de sua
equipe, na manutencao de suas aeronaves e nos investimentos em tecnologia, assim como no
aprimoramento dos servi¢os, nos novos produtos, na participacéo na Star Alliance e no
aperfeicoamento do programa Smiles.
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Destaques
1997 1998
Em R$ Mil

Receita Operacional Liquida 3,369,061 3,622,835
Lucro Bruto 1,167,308 1,132,789
Resultado da Atividade 131,190 36,473
Resultado Operacional ( Prejuizo ) (105,415) (297,873)
Lucro ( Prejuizo ) do Exercicio 27,837 (25,356)
Patriménio Liquido 119,901 94,545

Lucro ( Prejuizo ) por Acéo no final do Exercicio (R$) 0,40 (0,36)



1997 1998

Horas Voadas 289,538 320,928
Quilometros Voados ( milh&es ) 214 235
Passageiros Transportados 9,937,912 11,019,399
Passageiros X Km Transportados ( milhdes ) 25,251 27,056
Toneladas X Km Carga ( milhdes ) 1.362 1.347

Mensagem do Presidente

Srs. Acionistas ,
Prezados Companheiros,

Ao completar 3 anos na funcédo de Diretor-Presidente da VARIG, venho - em nome de toda a Diretoria Executiva -
apresentar-lhes as demonstra¢des contabeis levantadas em 31.12.98, e registrar os comentérios que tanto o exercicio
findo quanto a atual fase da vida da empresa nos sugerem.

As mensagens - do Conselho de Administragcéo e da Diretoria Executiva -, que prefaciaram o Relatério Anual de 1997,
davam conta, em primeiro lugar, da convergéncia e harmonia de esfor¢cos desenvolvidos pelos dois érgéos de
administragcéo no sentido de superar as dificuldades enfrentadas pela empresa e de valorizar o patriménio de seus
acionistas.

Deixavam claro, em segundo lugar, um clima de otimismo quanto ao desempenho da VARIG no ano de 1998, otimismo
esse alicercado numa avaliagdo objetiva de nossas vantagens em um quadro previsivel de aguda concorréncia.

A realidade de 1998 frustrou nossas melhores expectativas. A VARIG, embora bem preparada, teve de enfrentar uma
situacao de mercado onde nenhuma empresa poderia falar em éxito. O resultado operacional de 1998, fortemente
agravado pelos encargos financeiros, s6 ndo teve maior impacto no patriménio de nossos acionistas porque foi, em larga
propor¢édo, compensado por ganhos ndo operacionais, destacando-se, dentre eles, o resultante da operagéo de "joint
venture" com a General Electric, que deu origem a GE VARIG ENGINES.

E preciso ponderar que, na raiz do processo de descapitalizacéo, esta o congelamento imposto pelo Governo as tarifas
domeésticas, no periodo 1989/94, esterilizando, na prética, importante fonte de resultados das transportadoras brasileiras.
Nesse mesmo fato reside, por outro lado, a expectativa de total reversédo da situacao patrimonial: como informado na
Nota Explicativa n. 13, a VARIG tem sentenca favoravel de primeira instancia em acao de indenizagdo na qual recente e
definitiva condenagéo da Uniéo, em demanda superior a R$ 700 milhdes promovida por empresa congénere, j4 criou
jurisprudéncia.

Duas superveniéncias de enorme impacto na vida da empresa devem ser objeto de mencéo especial. Em primeiro lugar,
a mudanca da politica cambial do pais, operada em janeiro/99, com todo o bem conhecido séquito de pesados reflexos
no endividamento das empresas, particularmente aquelas que, pela natureza de seu negécio, buscam habitualmente
recursos no mercado financeiro internacional; a esse efeito se agregou, no caso da VARIG, uma pronunciada queda na
demanda das linhas internacionais. A resposta adequada é o redimensionamento da empresa, orientado para o nivel da
operacgao rentavel, e este devera ser o maior empenho da Administracao.

Em segundo lugar, registre-se que, em Assembléia Geral Extraordinaria de 24.3.99, foram eleitos nove novos membros
para o Conselho de Administracdo, todos independentes, sendo dois deles antigos diretores da VARIG, e os sete
restantes, profissionais de elevada reputagédo no universo de administradores de empresa deste pais.

A Diretoria Executiva se coloca integralmente a disposicao dos novos Conselheiros para, em trabalho conjunto e
solidario, responder positivamente as justificadas expectativas de nossos acionistas.

Porto Alegre, 31 de marco de 1999.

FERNANDO ABS DA CRUZ SOUZA PINTO
Diretor-Presidente



Aspectos Operacionais

1 - MERCADOS

a) A demanda global, expressa em "passageiros/km" e "toneladas/km. de carga transportada", apresentou, em

1998, a seguinte segmentacao:

Domésticas 28,20 Domésticas 18,00
Internacionais 71,80 Internacionais 82,00
Total 100,00 Total 100,00

América do Norte 17,60 Ameérica do Norte 38,40

Europa 29,00 Europa 32,60

Asia 12,10 Asia 4,40

Ameérica Latina 13,00 Ameérica Latina 6,50

Africa 0,10 Africa 0,10

Total 71,80 Total 82,00
Foram descontinuadas as operacgdes para Hong Kong, Bangkok e Amsterdan.
b) Nossa rede de linhas serve regularmente 36 escalas no Brasil e 32 cidades no exterior, localizadas em 20
paises, nas trés Américas, na Europa, Asia e Africa. Em dezembro, a extenséo nao duplicada da rede era de
402.640 quildmetros, contra 418.119 quildmetros do ano anterior (-3,7%).
c) A estrutura de comercializacdo atual totaliza 125 pontos no Brasil e 198 no exterior; 116 sdo pontos de venda
de administracéo prépria, dos quais 64 estdo localizados no pais e 52 localizados no exterior.

2 - TRAFEGO

O quadro abaixo mostra a evolugéo dos principais itens de trafego e respectiva variacéo percentual relativamente ao ano

de 1997:




EVOLUCAO DO TRAFEGO 1997 1998 Variago (%)

Total de horas voadas 289,538 320,928 10.8
Quilometros voados (milhdes) 214 235 9.8
Passageiros transportados 9,937,912 11,019,399 10.9

Assentos/km oferecidos (milhdes)

Internacional 26,816 28,628 6.8
Doméstico 10,509 12,421 18.2
TOTAL 37,325 41,049 10.0

Passageiros/Km Transportados (milhdes)

Internacional 18,529 19,428 4.9
Doméstico 6,722 7,628 13.5
TOTAL 25,251 27,056 7,1

Aproveitamento (Pax/km) %

Internacional 69 68 -1p.p.
Doméstico 64 61 -3 p.p.
TOTAL 68 66 -2p.p.

Ton./km Carga Paga + Mala Postal (milhdes)

Internacional 1,092 1,089 -0.3
Doméstico 270 258 -4.4
TOTAL 1,362 1,347 -1.1

(pp=pontos percentuais)



3-FROTA

A sequir, a frota existente em 31.12.98, com indicagdo dos acréscimos ou decréscimos ocorridos durante o ano, em
unidades:

TIPO DE AERONAVE QUANTIDADE VARIACAO
B-747-300 (Pax) 3 -
B-747-300 (Combi) 2 -
MD-11 12 3
DC-10-30 (Pax) 5 2
DC-10-30 (Cargo) 2 -
B-767-300 ER 6 -
B-767-200 ER 6 -
B-727-100 (Cargo) 5 -
B-737-300 33 3
B-737-200 16 1)
B-737-700 3 3
Passageiros 86 6
Carga 7 -
TOTAL GERAL 93 6

4 - MARKETING

O programa SMILES foi estruturado para ser:

Carro-chefe de nosso marketing;

Principal instrumento de conhecimento e retengédo dos melhores clientes;

Fonte de receitas substanciais;

Alavanca para a nova imagem da VARIG, como empresa global, moderna e inovadora.



Durante 1998, o nimero de participantes se elevou em 979.182 ou 122,39 %, passando de 800.000 para 1.779.182. Em
torno do SMILES, estamos desenvolvendo uma série de parcerias ( 59, em dez/1998), com instituicdes de vanguarda em
suas areas de atuacao, dai resultando um ponderavel reforco em nossa capacidade de penetracdo nos mercados.

Administracao e
Recursos Humanos

1 - Nosso quadro de pessoal se reduziu em 0,4%, durante o ano de 1998 e, em 31 de dezembro, tinha a seguinte
COMpOosicao:

1997 1998 Variacéao (%)
Aeroviarios 11,289 11,147 -1.27
Aeronautas 5,113 5,210 +1.89
Exterior 1,410 1,384 -1.84
TOTAL 17,812 17,741 -0.40

O total de dispéndios com salarios e encargos alcancou US$ 840 milhdes (US$ 809 milhGes em 1997).

2 - Vérias iniciativas foram implementadas, visando ao bem estar e ao desenvolvimento pessoal de nossos
colaboradores. Entre elas:

e complementacgédo salarial durante periodos de afastamento do trabalho, por doenga ou acidente de trabalho (R$
2,5 milhdes);

e transporte, cesta basica, reembolso de creche ( R$ 13,7 milhdes );

e outros beneficios, como assisténcia médica, auxilio-medicamento, auxilio para material escolar, uniformes para
criangas, etc. ( R$ 22,6 milhdes )

3 - Para educagéo, treinamento e desenvolvimento, foram direcionados investimentos da ordem de R$ 12 milh&es,
proporcionando cursos em varias areas, Como

Curso VARIG de administragao;
Educacéo gerencial continuada;
Exceléncia no atendimento ao cliente;
Capacitacdo para o atendimento VARIG;
Idiomas;

Cursos técnicos em todas as areas

Alguns desses cursos foram conduzidos em convénio com a Universidade Federal do Rio Grande do Sul e com a
Universidade Federal Fluminense. Totalizaram 30.025 participacdes, incluindo os cursos de treinamento na area técnica.

4 - Responsavel pelo plano de suplementacéo de aeronautas e aeroviarios, e patrocinado pelas principais companhias
aéreas que operam no Brasil, 0 INSTITUTO AERUS DE SEGURIDADE SOCIAL congregava, em dezembro de 1998,
34.665 participantes, dos quais 16.277 (47%) ligados ao Grupo VARIG; o nimero de assistidos chegava a 5.708,
cabendo 4.676 (82%) ao nosso Grupo. Como principal patrocinadora, a VARIG destinou para o AERUS, a titulo de
contribuicdo da empresa, a quantia de R$ 44,4 milhdes, em 1998. Com ativos da ordem de R$ 1,6 bilh&o, continua o
AERUS entre os 4 maiores fundos de penséao sob patrocinio privado, neste pais.

5 - Fato Superveniente: em Assembléia Geral Extraordindria realizada em 24.3.99, por convocac¢éo do proprio Conselho
de Administracao, foi feita a substituicdo dos 9 conselheiros em exercicio, passando o novo Conselho - cujo mandato vai
até 20.08.2001 - a ser composto por:




NOMES CARGOS

Jorge Hilario Gouvéa Vieira Presidente
Harro Fouquet Vice-Presidente
Leonardo Mayerhofer Viegas Membro

Luiz Carlos Vaini Membro

Luiz Fernando Cirne Lima Membro

Oziris Silva Membro

Paulo Lopes Gallindo Membro
Rubens Vieira do Amaral Junior Membro

Telmo Schoeler Membro

Aspectos Econdmicos
e Financeiros

1 - O resultado operacional de 1998 foi fortemente negativo, da ordem de R$ 298 milhdes, e teve sua origem no elevado
volume de despesas financeiras liquidas (R$ 266 milhdes) e em variacdes monetérias de obriga¢des e créditos (R$ 58
milhdes). O impacto dessas despesas no resultado final foi quase totalmente absorvido pelos ganhos ndo operacionais
(R$ 223 milhdes liquidos) e pelo reconhecimento de créditos tributarios relativos a Imposto de Renda (R$ 49,5 milhdes),
como descrito nas Notas Explicativas ns. 5, 6.1, 12.b e 12.c.

2 - Mesmo assim, o Patriménio Liquido Contabil apresenta uma reducéo substancial, decorrente de "ajuste de exercicios
anteriores", efetivo em 31.12.97 e mencionado na Nota Explicativa n® 11.2. Em face da inexisténcia de correcao
monetaria de ativos (aeronaves) que contrabalangasse, ainda que parcialmente, os acréscimos de exigibilidades
correlatas, oriundos da variagdo cambial, foram retirados dos ativos os bens objeto de contratos de leasing financeiro,
bem como os passivos em moeda estrangeira a eles vinculados.

Esses valores, porém, continuardo a ser informados nas Notas Explicativas (ver N.E. n° 9) e sua excluséo das contas
patrimoniais tem por objetivo maior eliminar a volatilidade que as variagdes cambiais tém produzido nos resultados. A
partir da adoc¢éo, pelo pais, do cambio flutuante, em janeiro de 1999, essa volatilidade seria imprevisivelmente
exacerbada

3 - E preciso ressalvar, porém, que a desvalorizacdo da moeda nacional ndo tem apenas aspectos negativos para a
nossa empresa, visto que a maior parcela de nossas receitas é denominada em dolares americanos. Ainda que se
reconhec¢a uma tendéncia de queda na procura de nossos servicos, em face de uma conjuntura desfavoravel, deve-se
levar em conta que a desvalorizag@o do cambio se reflete, imediatamente, em maiores receitas em Reais, ao passo que
0 ajuste do passivo se dilui pelo longo prazo das exigibilidades.

4 - Como companhia aberta, tem a VARIG suas ag¢des negociadas em todas as bolsas de valores do pais, com maior
concentracado na BOVESPA. Sua liquidez neste mercado, porém, continua muito baixa, especialmente no que respeita
as ac¢bes ordinarias. Em 1998, foram negociadas 1.643 a¢des ordinérias e 1.471.560 preferenciais, num total de
1.473.203 acdes. A taxa de lucratividade da PN foi negativa (-66,8%), superando o proprio desempenho do indice
BOVESPA (-33,5%).

Agradecimentos|

Queremos registrar nossos agradecimentos a todos quantos colaboraram conosco durante mais um ano de trabalho:
acionistas, funcionérios e clientes.

Nosso reconhecimento, também, as autoridades aeronauticas do pais, por seu apoio e orientacao.

Porto Alegre, 31 de marco de 1999.



FERNANDO ABS DA CRUZ SOUZA PINTO
Diretor Presidente

Demonstracdes Contabeis

BALANCO PATRIMONIAL
Em 31 de dezembro de 1998 e 1997
(Valores em Milhares de Reais)

Controladora

ATIVO

ATIVO CIRCULANTE
Disponivel
Contas a Receber
Empresas Interligadas @)

Previséo para Créditos de Liquidacéo
Duvidosa

Depositos Especiais 4)
Créditos Tributarios
Estoques (3)

Pagamentos Antecipados
Despesas Antecipadas

ATIVO CIRCULANTE

ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO
Empresas Interligadas (7
Depésitos Especiais (4)
Créditos Tributarios
Outras Contas

ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO

ATIVO PERMANENTE
Investimentos
Empresas Controladas e Coligadas (5)
Outras Empresas e Investimentos

Total Investimentos

Imobilizado
Imobilizado Técnico (6)
(-) Depreciagcbes Acumuladas (6)
Subtotal

Imobiliza¢cdes em Curso

Total Imobilizado
Diferido
Despesas Amortizaveis
(-) AmortizacBes Acumuladas

1998

61,310
492,876

9,384
(42,338)

34,551
206,756
130,510

47,245

32,585

972,879

23,493
115,503
252,306

18,660

409,962

208,939
34,267

243,206

1,250,643
(625,432)

625,211
41,076

666,287

14,689
(4,825)

1997
(ajustado)

137,111
437,562

6,846
(22,385)

35,761
210,813
87,644
58,078
47,107

998,537

12,950
104,853
260,316

11,326

389,445

213,252
31,742

244,994

1,409,487
(720,228)

689,259
16,436

705,695

10,034
(6,339)

Consolidado

1998 1997
(ajustado)

67,594 146,281
587,488 509,873
4,677 3,257
(51,482) (30,271)
78,730 63,918
233,960 244,062
153,767 105,058
52,451 59,791
56,589 65,898
1,183,774 1,167,867
2,736 2,807
134,969 122,621
255,981 262,097
22,498 17,343
416,184 404,868
10,202 8,222
39,796 40,475
49,998 48,697
1,540,997 1,682,771
(733,375) (821,597)
807,622 861,174
45,648 19,892
853,270 881,066
28,286 23,276
(10,819) (10,779)



Total Diferido 9,864 3,695 17,467 12,497

ATIVO PERMANENTE 919,357 954,384 920,735 942,260
TOTAL DO ATIVO 2,302,198 2,342,366 2,520,693 2,514,995
PASSIVO Controladora Consolidado
1998 1997 1998 1997
(ajustado) (ajustado)

PASSIVO CIRCULANTE

Fornecedores 92,294 92,669 100,417 100,165
Empréstimos e Financiamentos (8) 343,364 305,813 359,211 320,264
Debéntures (10 106,423 44,651 106,423 44,651
)
Juros em Curso - Previsédo 52,358 37,772 52,358 37,772
Taxas e Contribuicdes 90,387 95,750 123,757 113,554
Ordenados e Salarios 30,869 33,274 39,472 45,325
Dividendos Propostos 218 14,464 218 14,464
Contas a Pagar 61,286 100,698 80,954 115,014
Transportes a Executar 194,667 239,115 237,560 268,768
Provis6es p/ Contingéncias da Leg. Social e 143,097 112,657 168,812 137,456
Outras
PASSIVO CIRCULANTE 1,114,963 1,076,863 1,269,182 1,197,433

PASSIVO EXIGIVEL A LONGO-PRAZO

Empréstimos e Financiamentos (8) 929,715 956,284 970,612 981,300
Debéntures (10 - 59,188 - 59,188
)

Juros em Curso - Previsao 43,410 36,796 43,410 36,796
Empresas Interligadas (7) 8,992 115 8,736 26
Contas a Pagar 110,573 93,219 120,984 106,775
PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 1,092,690 1,145,602 1,143,742 1,184,085
PARTICIPACAO MINORITARIA - - 13,224 13,576

PATRIMONIO LIQUIDO
Capital Social Realizado (11 251,025 251,025 251,025 251,025

Reservas de Reavaliacao
Bens Proprios - 12,803 4,532 19,960
Investimentos 4,532 7,157 - -

Total Reservas de Reavaliacdo 4,532 19,960 4,532 19,960



Reservas de Lucros

Legal 1,519 1,519 1,519 1,519
Especial 8,657 8,657 8,657 8,657
Reforco de Capital de Giro 5,734 5,734 5,734 5,734
Total Reservas de Lucros 15,910 15,910 15,910 15,910
Prejuizos Acumulados (176,922) (166,994) (176,922) (166,994)
PATRIMONIO LIQUIDO 94,545 119,901 94,545 119,901

TOTAL DO PASSIVO 2,302,198 2,342,366 2,520,693 2,514,995

(As Notas Explicativas séo parte integrante das Demonstragdes Contabeis)

Parecer dos Auditores Independentes

Aos Diretores e Acionistas da
"WVARIG", S.A. (Viacdo Aérea Rio-Grandense)

1. Examinamos os balangos patrimoniais da "VARIG", S.A. (Viagdo Aérea Rio-Grandense)
(Controladora) e "VARIG", S.A. (Viacdo Aérea Rio-Grandense) e suas controladas (Consolidado) em
31 de dezembro de 1998 e 1997 e as demonstracdes do resultado e as respectivas mutagdes do
patrimoénio liquido e das origens e aplicagcdes de recursos para os exercicios findos naquelas datas,
elaborados sob a responsabilidade de sua Administracdo. Nossa responsabilidade é a de expressar
uma opinido sobre essas demonstracdes contabeis.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria e compreenderam: (a) o
planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume das transacées e os
sistemas contabil e de controles internos das Sociedades; (b) a constatagcdo, com base em testes, das
evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informacgdes contabeis divulgados; e (c) a
avaliacdo das praticas e das estimativas contdbeis mais representativas adotadas pela Administracao
das Sociedades, bem como da apresentacdo das demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.

3. Em nossa opinido, as demonstracdes contabeis referidas no paragrafo (1) representam
adequadamente, em todos os seus aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da
"VARIG", S.A. (Viacdo Aérea Rio-Grandense) (Controladora) e "VARIG", S.A. (Viagdo Aérea Rio-
Grandense) e suas controladas (Consolidado) em 31 de dezembro de 1998 e 1997, o resultado de
suas operagoes, as mutagoes de seu patrimonio liquido e as origens e aplicagbes de seus recursos
referentes aos exercicios findos naquelas datas, de acordo com as praticas contabeis emanadas da
legislagdo societaria.

4. Conforme descrito na Nota 11.2, a "VARIG", S.A. (Viagdo Aérea Rio-Grandense) (Controladora),
com data efetiva de 31 de dezembro de 1997, alterou a pratica contabil de reconhecimento dos
encargos com o leasing das aeronaves, cujos contratos tém a opgao de compra (financeiro). O
balanco patrimonial em 31 de dezembro de 1997, apresentado para fins comparativos, foi ajustado
com o objetivo de contemplar a alteragdo dessa pratica contabil.

Porto Alegre, 31 de margo de 1999.

Arthur Andersen ARTHUR ANDERSEN Paulo Manuchakian



Ss/C Auditores Independentes Socio-Diretor
Responsavel

CRC 2SP000123/S-RS CRC 1RS108972/S

DEMONSTRA(}AO DO RESULTADO
Exercicios findos em 31 de dezembro del1998 e 1997
(Valores em milhares de reais)

Controladora

1998 1997
Receitas Operacionais
Receitas de Véo 3,593,995 3,390,871
Outras Receitas Operacionais 123,240 65,813
(-) Impostos s/ Receita (94,400) (87,623)
Receita Operacional Liquida 3,622,835 3,369,061
Custo dos Servicos Prestados
Custo de Véo (2,418,695) (2,152,077)
Outras Despesas Operacionais (71,351) (49,676)
(2,490,046) (2,201,753)
LUCRO BRUTO 1,132,789 1,167,308
Despesas Comerciais (928,330) (876,827)

Gastos Gerais
Honorarios da Administracédo (3,184) (3,023)

Despesas Administrativas (164,802) (156,268)
RESULTADO DA ATIVIDADE 36,473 131,190
Resultado Financeiro Liquido

Receitas Financeiras 37,070 119,887

Despesas Financeiras (235,223) (200,561)

Despesas Financeiras s/ Contratos de Leasing (67,640) (76,470)

(265,793) (157,144)
VariagBes Monetarias de Obrigacdes e Créditos (58,483) (92,669)
Resultado de Participacdes (10,070) 13,208
RESULTADO OPERACIONAL (297,873) (105,415)
Resultado n&o Operacional 223,044 133,252
Proviséo p/ participacdo dos Empregados - -
Provisdo p/ Imposto de Renda e Contribuicdo Social 49,473 -
Participacdo Minoritaria - -
LUCRO (PREJUIZO) DO EXERCICIO (25,356) 27,837

Consolidado

1998

4,235,608
163,476
(133,921)

4,265,163

(2,854,616)
(87,126)

(2,941,742)

1,323,421
(1,075,779)

(3,184)
(207,558)

36,900

40,582
(247,171)
(69,179)

(275,768)

(58,329)
(2,702)

(299,899)
221,154

52,771
618

(25,356)

1997

3,914,034
91,633
(118,221)

3,887,446

(2,491,368)
(53,962)

(2,545,330)

1,342,116
(984,669)

(3,023)
(194,905)

159,519

120,316
(208,860)
(78,151)

(166,695)

(91,195)
(1,904)

(100,275)
129,594
(2,980)
2,201
(703)

27,837



LUCRO (PREJUIZO) P/ ACAO NO FINAL DO
EXERCICIO
EXPRESSO EM REAIS( R$) (0.36) 0.40 - -

( As Notas Explicativas s&o parte integrante das Demonstra¢c8es Contabeis )

DEMONSTRAC}AO DAS ORIGENS E APLICA(;C)ES DE RECURSOS
Exercicios findos em 31 de dezembro de 1998 e 1997
(Valores em Milhares de Reais)

Controladora Consolidado
1998 1997 1998 1997
(ajustado) (ajustado)
ORIGENS
Das Operacoes
Lucro (Prejuizo) do Exercicio (25,356) 27,837 (25,356) 27,837
Participacédo Minoritaria - - (618) 351
Deprecia¢Bes e AmortizagGes 64,835 116,204 72,972 135,051
Variacdes Monetarias de Obriga¢des a Longo 40,151 105,878 40,151 106,374
Prazo
Variacdes Monetérias de Créditos a Longo Prazo (10,930) (17,950) (10,930) (17,950)
Resultado da Equivaléncia Patrimonial 10,070 (13,208) 2,702 1,904
Baixa do Imobilizado 137,401 237,571 140,568 245,198
Baixa de Investimentos 59,588 10,867 59,588 346
(Ganhos)/Perdas de Capital - Participa¢des (11,165) 682 (11,165) 682
264,594 467,881 267,912 499,793
Dos Acionistas e de Terceiros
Aumento de Capital - Conversdo de Debéntures - 31,563 - 31,563
Total das Origens 264,594 499,444 267,912 531,356
APLICACOES
Acréscimos do Ativo Permanente
Investimentos 57,274 32,232 57,274 4,629
Imobilizado Técnico 143,113 101,634 152,242 125,138
Diferido 7,960 338 7,960 5,069
208,347 134,204 217,476 134,836
Aumento do Realizavel a Longo Prazo 9,587 124,765 5,943 148,379
Reduc¢édo de Financiamentos a Longo Prazo 110,418 164,835 100,335 164,481
Dividendos Propostos - 14,464 - 14,464
Total das Aplicacbes 328,352 438,268 323,754 462,160
Variacdo do Capital Circulante Liquido (63,758) 61,176 (55,842) 69,196
264,594 499,444 267,912 531,356

REPRESENTADO POR:

Ativo Circulante
No Final do Exercicio 972,879 998,537 1,183,774 1,167,867
No Inicio do Exercicio 998,537 865,118 1,167,867 1,012,663



Passivo Circulante
No Final do Exercicio
No Inicio do Exercicio

Variacdo do Capital Circulante Liquido

(As Notas Explicativas séo parte integrante das Demonstragdes Contabeis)

DEMONSTRAC}AO DAS MUTA(;OES DO PATRIMONIO LI'QUIDO
Exercicios findos em 31 de dezembro de 1998 e 1997

Historico

Saldos em 31.12.1996
Reducéo Capital p/ Compensacao
Prejuizos Acumulados

Aumento de Capital pela
Converséao de Debéntures

Realizac@o Reservas de
Reavaliagdo Bens Proprios

Realizagdo Reservas de
Reavaliacdo Investimentos

Lucro do Exercicio
Constituicdo de Reservas
Dividendos Propostos

Saldos em 31.12.1997

Ajustes de Exercicios Anteriores
por Mudanca de Pratica Contabil

Saldos em 31.12.1997 (ajustado)

Realizac@o Reservas de
Reavaliagcdo Bens Proprios

Realiza¢do Reservas de
Reavaliagdo Investimentos

Prejuizo do Exercicio

Saldos em 31.12.1998

(As Notas Explicativas sdo parte integrante das Demonstragdes Contabeis)

(25,658)

(1,114,963)
(1,076,863)

(38,100)

(63,758)

133,419

(1,076,863)
(1,004,620)

(72,243)

61,176

(Valores em Milhares de Reais)

Capital
Social

Realiza
do

272,023
(52,561)

31,563

251,025

251,025

251,025

Reservas de

Reavaliacéo
Bens
Préprio Investi
S mentos
15,334 7,163
(2,531) -
- (6)
12,803 7,157
12,803 7,157
(12,803) -
- (2,625)
- 4,532

15,907

(1,269,182)
(1,197,433)

(71,749)

(55,842)

Reservas de Lucros

Legal Especia
I

1,519 8,657

1,519 8,657

1,519 8,657

1,519 8,657

155,204

(1,197,433)
(1,111,425)

(86,008)

69,196

Lucro/

Reforgo
de

Capital

de Giro

5,734

5,734

5,734

5,734

Acumul
ados

(52,561)
52,561 -

27,837
(15,910) -
(14,464)

(166,99

(166,99

(25,356)

(176,92

(Prejuiz

Total

241,959

- 31,563

2,531 -

6 -

27,837
(14,464)
- 286,895
(166,99

4) 4)

119,901
4)

12,803 -

2,625 -

(25,356)

94,545
2)

Notas Explicativas as Demonstracdes Contabeis de 31 de dezembro de 1998 e 1997

1. CONTEXTO OPERACIONAL



A "VARIG", S.A,, juntamente com suas controladas, RIO-SUL e Nordeste, explora comercialmente, mediante concessao
ou autorizacdo dos Poderes Publicos competentes, transportes aéreos em geral, de passageiros, bagagens,
encomendas, cargas e malas postais, pela execugédo de linhas e servigos aéreos domésticos e internacionais, bem como
presta a terceiros servigos relacionados com a navegacao aérea.

A Rede Tropical de Hotéis e a SATA tém como principal objetivo, explorar e administrar meios de hospedagem e
turismo, e prestar servigos auxiliares de apoio a navegacao aérea, respectivamente.

2. APRESENTAGAO DAS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS

2.1. As demonstracdes contabeis foram elaboradas e estdo sendo apresentadas em conformidade com as praticas
contabeis emanadas da Lei das Sociedades por A¢cGes e com as normas estabelecidas pela Comisséo de Valores
Mobiliarios - CVM. Tais praticas, a partir de 1° de janeiro de 1996, ndo prevéem o reconhecimento dos efeitos
inflacionérios.

Principais Préaticas Contabeis - Legislacdo Societéria

a. Efeitos Inflacionérios
Os efeitos inflacionarios foram reconhecidos até 31 de dezembro de 1995 sobre o ativo permanente e patrimoénio
liquido com base na variacdo da Unidade Fiscal de Referéncia - UFIR.

b. Atualizagbes Monetarias

Os valores disponiveis, os direitos realiziveis e as obrigacfes representados em moedas estrangeiras ou
indexados em indices internos de variagéo de prec¢os, estao atualizados com base nas taxas de cambio

comercial e outros indexadores, respectivamente, vigentes na data do balanco.
c. Instrumentos Financeiros

Os investimentos financeiros estao registrados pelo valor de aplicacdo acrescidos dos rendimentos pro-rata-
temporis até a data do balanc¢o e sao representados por transacdes normais de mercado e sem caracteristicas
de derivativos. A avaliagdo da Administracdo n&o identificou diferencas relevantes entre os valores de mercado e
0s respectivos valores contabeis dos empréstimos, financiamentos e debéntures (Nota 8 e 10). Adicionalmente a
Companhia mantém compromissos sob a forma de "Leasing" financeiro e operacional os quais estédo

demonstrados na Nota 9.

Os valores de mercado dos demais instrumentos financeiros ativos e passivos, em 31 de dezembro de 1998,
nao diferem substancialmente daqueles reconhecidos nas demonstracdes contabeis.

d. Provisao para Créditos de Liquidagao Duvidosa

Constituida de acordo com a avaliagdo do grau de realizagdo dos créditos junto a clientes, incluindo créditos de
empresas em processo de faléncia ou concordata ou em cobranga judicial e 0 seu montante é considerado
suficiente para cobertura de eventuais perdas na realizagcdo das contas a receber.

e. Estoques

Os Estoques de Materiais Diversos sdo avaliados pelo custo de aquisi¢ao ou producdo corrigido monetariamente
até 31 de dezembro de 1995, limitado a valor de mercado de reposi¢cdo. As Importacdes em Andamento estao
registradas pelo custo incorrido até a data do balanco.

f. Investimentos

Os investimentos em controladas e coligadas foram avaliados pelo método da equivaléncia patrimonial. Os
demais investimentos sdo apresentados pelo custo de aquisi¢cdo atualizados monetariamente até 31 de
dezembro de 1995, deduzidos de provisdo para perda estimada na realizacdo desses ativos.

g. Imobilizado Técnico

Os bens proprios estdo demonstrados ao custo de aquisi¢cao corrigidos monetariamente até 31 de dezembro de



1995, a excecgdo dos equipamentos de vbo, reavaliados em OUT/88 na controladora e MAI/90 na controlada
RIO-SUL e corrigidos monetariamente a partir daquela data até 31 de dezembro de 1995.

As depreciacdes dos bens préprios sao calculadas pelo método linear as taxas indicadas na Nota 6, sem valor
residual.

h. Contratos de "Leasing" de Aeronaves

Os encargos com "leasing" de aeronaves, cujos contratos estabelecam opcao de compra, sdo reconhecidos aos
resultados em funcéo do valor de suas respectivas contraprestacoes e vida Util estimada das aeronaves.

i. Provisdes

A Provisdo para Revisdo e Reparo de Equipamentos de V6o é constituida com base nas horas voadas e
representa cobertura dos custos a realizar com revisdes futuras. Para os equipamentos de Ultima geragéo, os

custos de manutencao sdo reconhecidos ao resultado na medida de sua realizacao.
j. Reconhecimento da Receita

As vendas da controladora e controladas RIO-SUL e Nordeste s&o registradas no Passivo Circulante na rubrica
Transportes a Executar, sendo a receita reconhecida ao resultado quando da efetiva prestacdo do servico,

portanto, o saldo existente na data do balanco representa os servi¢cos a serem prestados.
k. Imposto de Renda e Contribui¢céo Social

Foram computados observando-se as disposi¢des da legislagéo aplicavel quanto a inclusédo de despesas nédo
dedutiveis, receitas ndo tributaveis, consideragdo das diferengas intertemporais e as taxas aplicaveis para o

exercicio de 1998.
I. Critérios de Consolidacédo

As demonstracdes contabeis consolidadas compreendem as demonstragfes da "VARIG",S.A. e das empresas
controladas RIO-SUL Servicos Aéreos Regionais S.A., Nordeste Linhas Aéreas S.A., Companhia Tropical de
Hotéis, Companhia Tropical de Hotéis da Amazdnia e SATA - Servicos Auxiliares de Transporte Aéreo S.A..
Foram eliminados os saldos de ativos e passivos entre as empresas, 0s valores das transa¢cdes comerciais e 0s
resultados ndo realizados intercompanhias. A participacdo dos acionistas minoritarios foi destacada nas
demonstracdes contabeis consolidadas. As Empresas controladas ICARO Editora Ltda. e Novo Norte Adm. de
Negdcios e Cobranca Ltda, ndo foram objeto de consolidagéo face a descontinuidade de suas operacdes.

2.2 Conciliagé@o do Patrimdnio Liquido e Resultado do Exercicio:

R$ Mil
Patrimdnio Resultado do
Liquido Exercicio
Pela Legislagéo Societéaria 94,545 (25,356)
- Correc@o monetéaria dos saldos pela legislacdo societéaria 82,575 (45,322)
- Ajuste da equivaléncia patrimonial 3,718 (1,095)

Em Moeda de Poder Aquisitivo Constante 180,838 (71,773)



3. ESTOQUES

R$ Mil
Controladora
1998 1997

- Materiais Diversos 97,477 63,162

- Ordens de Trabalho em Andamento 22,441 13,666

- Importacdes em Andamento 10,592 10,816

130,510 87,644
4. DEPOSITOS ESPECIAIS
R$ Mil
Controladora
Curto Longo 1998 1997
Prazo Prazo

- Para garantia de contratos de

arrendamentos

(Security Deposits and

Maintenance Deposits) 14,256 95,058 109,314 102,156
- Para garantia fabricacéo

aeronaves

(Progress Payments) - 19,184 19,184 17,720
- Outros Depositos 20,295 1,261 21,556 20,738

34,551 115,503 150,054 140,614

5. INVESTIMENTOS EM EMPRESAS CONTROLADAS E COLIGADAS

Consolidado

1998 1997
118,616 79,629
23,467 13,875
11,684 11,554
153,767 105,058

Consolidado

1998 1997

170,529 145,084

19,184 17,720
23,986 23,735

213,699 186,539

As participacdes diretas ou indiretas em empresas controladas e coligadas séo ajustadas pelo método da equivaléncia
patrimonial, com a seguinte composi¢cdo em 31 de dezembro de 1998:

- Companhia Tropical de
Hotéis

- Companhia Tropical de
Hotéis da Amazénia

- SATA Serv. Auxiliares de
Transporte Aéreo S.A.

- RIO-SUL Serv. Aéreos
Regionais S.A.

R$ Mil
Participacéo Valor
% Capital Contéabil
Patrimén Resultad Ajustado
io o]

Liguido Exercicio Direta Indireta 1998

43,805 (10,001) 94.76 - 41,511
61,535 (1,954) 29.82 55.99 18,350
22,820 (1,235) 87.27 12.07 19,914
125,305 3,895 96.78 - 121,273

R$ Mil
Valor
Contéabil
Resultado Equ Ajustado
ivaléncia

Patrimonial 1997

(9,477) 47,934
(583) 18,041
(1,078) 13,909

3,770 125,146



- Nordeste Linhas Aéreas S.A. - - - 96.57 - - -
- Outras Empresas - - - - 7,891 (2,702) 8,222

- - - - 208,939 (10,070) 213,252

Em 1998 houve um ganho de R$ 161.740 mil, registrado na rubrica "Resultado ndo Operacional”, decorrente da
criacdo e posterior subscricdo por terceiros de acdes da empresa GE VARIG Engines. A Varig possui 5% de
participacdo nesta empresa.

6. IMOBILIZADO TECNICO

R$ Mil
Controladora Consolidado
1998 1997 1998 1997 (@)
Taxa %
Valor Deprecia Valor Valor Valor Valor
céo
Acumula Residual Residual Residual Residual
de Custo da a.a.
- Equipamento de V6o ( 663,488 (266,480) 397,008 419,003 462,591 469,341 3.3a20.0
b
)
- Equipamento de Treinamento 8,913 (7,235) 1,678 2,212 1,678 2,212 100a
Avides e Simuladores 14.2
- Equipamento Terrestre 166,877 (146,758) 20,119 31,580 38,435 52,135 10.0
- Veiculos 9,888 (9,367) 521 492 10,370 9,544 20.0
- Iméveis 286,651 (185,749) 100,902 138,479 184,341 230,449 4.0e5.0
- Outros 114,826 (9,843) 104,983 97,493 110,207 97,493

1,250,643 (625,432) 625,211 689,259 807,622 861,174

(a) De acordo com a vida Util econdémica dos equipamentos;

(b) Inclui valores de "leasing" a amortizar de R$ 228 milh6es em 1998 (R$ 195 milhdes em 1997).
6.1. Como decorréncia de reavaliagfes procedidas na controladora em exercicios anteriores foram apropriadas ao
resultado do exercicio, despesas de depreciagdo e custo de bens baixados no total de R$ 65.227 mil, remanescendo no
Ativo Imobilizado o valor de R$ 13.490 mil que devera ser reconhecido ao resultado de exercicios futuros na medida em
que ocorrer sua realizacdo. Nas controladas RIO-SUL, Rede Tropical de Hotéis e SATA, os valores apropriados ao
resultado do exercicio foram de R$ 3.105 mil, remanescendo no Ativo Imobilizado o valor de R$ 5.249 mil. A Empresa e
suas controladas mantiveram os ativos avaliados pelo custo corrigido reavaliado conforme op¢éo B do Artigo 68 da
Deliberagdo CVM 183 de 19.06.95.

7. TRANSACOES COM EMPRESAS INTERLIGADAS

Os valores classificados no Circulante referem-se a transacdes em condicdes normais de mercado. Os valores
classificados no Longo Prazo referem-se a contratos de mutuo, remunerados a custo de mercado.

7.1 Circulante
R$ Mil

Ativos



- Companhia Tropical de Hotéis

- SATA Serv. Aucxiliares de Transporte Aéreo

S.A.

- RIO-SUL Servigos Aéreos Regionais S.A.
- Nordeste Linhas Aéreas S.A.

- Fundacdo Ruben Berta
- Outros

7.2. Longo Prazo

- SATA Serv, Auxiliares de
Transporte Aéreo S.A.

- RIO-SUL Servicos Aéreos
Regionais S.A.

- Fundacédo Ruben Berta

- VARIG Agropecuaria S.A.
- Companhia Tropical de
Hotéis

- Companhia Tropical de
Hotéis da Amazbnia

- Outros

8. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

- Empréstimos

- Linhas de Crédito Brasil/Exterior

- Importacdes Financiadas
- Financiamento de Taxas e

Ativos

Controladora

1998

20,926

2,567

23,493

1997

10,580

2,370

12,950

Curto
Prazo

176,921
43,189
12,096
79,662

Controladora

1998 1997
1,737 379
367 441
1,797 1,981
806 790
4,676 3,252
1 3
9,384 6,846
R$ Mil

Consolidado

Controladora

Consolidado

1998 1997
4,676 3,254
1 3
4,677 3,257
Passivos

Consolidado

1998 1997 1998 1997 1998 1997
- - 8,710 - 8,710 -
- - 245 81 - -
- - 11 8 - -
2,736 2,807 26 26 26 26
2,736 2,807 8,992 115 8,736 26
R$ Mil
Controladora Consolidado
1998 1997 1998 1997
Longo Total Total Total Total
Prazo
360,157 537,078 372,769 558,010 380,579
- 43,189 48,882 43,263 48,882
- 12,096 34,824 12,096 35,290
446,907 526,569 626,630 562,083 657,821



Contribuicdes

- Refinanciamentos "Leasing" 30,940 122,260 153,200 168,271

- Financiamento Equipamento 408 322 730 5,047

Terrestre/Treinamento

- Financiamentos Vinculados ao 148 69 217 82

Imobilizado

- Financiamento de Combustivel - - - 5,592
343,364 929,715 1,273,079 1,262,097

153,200 168,271

730 5,047
441 82
- 5,592

1,329,823 1,301,564

Os juros incorridos e ndo vencidos estao classificados no Passivo Circulante e Exigivel a Longo Prazo, em

funcéo de sua exigibilidade, na rubrica "Juros em Curso - Previsédo"

Certos contratos contemplam a manutengao de indices (“ratios”) financeiros.

8.1. Empréstimos

Brasil

Exterior

- Orix Corp. - USA (US$ 83 milhdes)

- Nissho lwai - USA (US$ 33.8 milhdes)
- Unibanco - USA (US$ 20.8 milhdes)

- Banco do Brasil - USA (US$ 28.3 (a
milhdes) )
- Banespa - USA (US$ 15.9 milhdes)

- Banco Crédito Nacional - USA (US$ 1.2
milhdes)

- Brazilian American Merchant Bank - (b
USA )
- Credit Card Backed Notes - USA (US$ (c
80.6 milhdes) )
- Pactual - (US$ 5.9 milhdes)

- Outros

Curto
Prazo

63,157

11,865

4,825
25,194
34,190

19,162
1,406

6,719

7,096
3,307

113,764

176,921

R$ Mil

Controladora

1998

Longo
Prazo

88,475
35,976

145,053

90,653

360,157

360,157

Total

63,157

100,340
40,801
25,194
34,190

19,162
1,406

145,053

97,372

7,096
3,307

473,921

537,078

1997

Total

97,453
39,627
28,435
42,435

19,738
12,337

129,839

2,905

372,769

372,769

Ultimo
Vencimento

JUN/2005
JUN/2005
JUL/1999
DEZ/1999

JAN/1999
MAR/1999

DEZ/2012
FEV/2005

MAR/1999

(a) Empréstimos com garantia de nossas vendas na Argentina e Italia, com taxas de juros variaveis conforme a

"LIBOR";

(b) Empréstimos pelos prazos de 18 e 5 anos, com 5 anos de caréncia para o pagamento do principal. Os juros
calculados com base na "LIBOR" mais "spread"” de 3,5% e 3% a.a., respectivamente, sdo devidos
semestralmente. Como decorréncia da operacéo de venda dos DCB's - Debit Conversion Bonds e IDU's -
ObrigagBes emitidas pelo Tesouro Nacional do Brasil, foi apurado deségio total equivalente a US$ 41,5 milhdes,
dos quais restam US$ 30 milhdes a serem apropriados aos resultados em fungéo do prazo de amortizagcdo dos
empréstimos. Como garantia destas operacdes, foram vinculados imodveis em Brasilia e em Manaus e a
totalidade das acdes possuidas nas subsidiarias RIO-SUL, SATA, Cia. Tropical de Hotéis e Cia. Tropical de



Hotéis da Amazonia.

(c) Empréstimos pelo prazo de 7 anos, amortizacdes semestrais e taxas de juros de 9,6% a.a., garantidos por
recebiveis de cartdes de créditos no mercado americano

8.2. Financiamento de Taxas e Contribui¢cfes

Curto
Prazo
- INSS ( 31,044
a
)
- COFINS ( 2,587
b
)
- INFRAERO - Taxas ( 10,662
Aeroportuarias c
)
- Instituto Aerus de ( 35,369
Seguridade Social d
)
79,662

Controladora

1998

Longo
Prazo

144,872

1,299

30,977

269,759

446,907

R$ Mil

1997

Total Total
175,916 256,363
3,886 8,251
41,639 50,333
305,128 311,683
526,569 626,630

(a) Parcelamentos com prazo de 96 meses e juros de 1% ao més;

Consolidado

1998

Total

196,480

18,155

41,639

305,809

562,083

(b) Parcelamentos com prazo méaximo de 80 meses e juros de 1% ao més;
(c) Taxas aeroportuarias devidas até JUN/94 objeto de parcelamentos com prazo de 96 meses e juros de 1% ao

mes;

1997

Total

276,827

16,461

51,426

313,107

657,821

Ultimo
Vencimento
AGO/2004
AGO/2000

NOV/2002

SET/2007

(d) Débito consolidado em SET/97, incluindo encargos até aquela data, devido em prazo maximo de 120 meses

e juros de 1% ao més.

8.3 Refinanciamento de "Leasing"

Leasing Financeiro

- Wilmington Trust Co. - USA (US$ 34.1

milhdes)

(

a)

- First Security Bank of Utah - USA (US$21.6 (

milhdes)

- McDonnell Douglas - USA (US$ 50.7
milhdes)

- G.P.A. Group - USA

b)
(

c)

Curto
Prazo

3,502

18,130

21,632

R$ Mil

1998

Longo
Prazo

41,257
22,623

43,196

107,076

Total

41,257

26,125

61,326

128,708

1997

Total

38,107

27,086

61,067

1,198

127,458

Ultimo
Vencimento
JAN/2006
NOV/2004

JAN/2002



Leasing Operacional (

d)
- Global Aircraft Leasing Ltd. - Cayman (US$ 606 - 606 2,702 JAN/1999
0.5 milhges)
- Ansett Worldwide Aviation - USA (US$ 0.8 950 - 950 2,364 OUT/1999
milhdes)
- Bavaria Flug Gesellschaft - Germany (US$ 1,468 - 1,468 4,333 SET/1999
1.2 milhdes)
- International Lease Finance Corp. - USA 3,708 15,184 18,892 20,608 MAI/2003
(US$ 15.6 milhdes)
- Mitsui (US$ 1.1 milhdes) 1,291 - 1,291 3,439 JUN/1999
- Aircraft 46941 - (US$ 1.1 milhdes) 1,285 - 1,285 3,426 MAI/1999
- Pegasus Capital Corp. - USA - - - 1,672
- PK Airfinance - USA - - - 2,269

9,308 15,184 24,492 40,813

30,940 122,260 153,200 168,271

(a) Saldo devedor (US$ 34.1 milhdes) relativo aos contratos de 4 MD-11, suportados pelo garantidor da
operacao (Mc Donnell Douglas) sendo US$ 17,4 milhdes a serem amortizados em Jan/2005 e US$ 16,7 milhdes
em Jan/2006. Sobre o saldo devedor incidem juros de 4% a.a. acima da "LIBOR" e cujos pagamentos sao

trimestrais

(b) AmortizagBes mensais e juros calculados com base na taxa de 4% a.a. acima da "LIBOR".
(c) Valores de "leasing" financeiro refinanciados junto a Mc Donnell Douglas referente 4 aeronaves MD-11
mantidos com a Wilmington Trust, pelo prazo de 11 anos. Amortiza¢des trimestrais a partir de ABR/98 e juros

calculados a taxa de 4 % a.a. acima da taxa “LIBOR” sdo devidos trimestralmente.
(d) AmortizagBes mensais e juros calculados com base na “LIBOR” mais “spread” de 4 % a.a.

9. CONTRATOS DE "LEASING"

A Empresa mantém compromissos sob a forma de contratos de “leasing” para as seguintes aeronaves:

Tipo Quantidade
B-737/200 11
B-737/300 33
B-737/700 3
B-767/200 6
B-767/300 6
B-747/300 5
DC-10/30 7
MD-11 12

O volume de compromissos decorrentes desses contratos correspondem a R$ 798.797 mil (valor presente) relativos a
“leasing” financeiro e R$ 1.374.621 mil relativos a “leasing” operacional, que serdo devidos nos seguintes periodos

R$ Mil
1999 Apo6s 1999

Leasing Financeiro 110,125 578,099



Leasing Operacional 309,264 1,065,357

Os valores ja incorridos e ainda ndo pagos relativos aos leasing financeiros, no valor de R$ 110.573 mil ( R$ 93.219 mil
em 1997) se encontram registrados a rubrica “Contas a Pagar” no Exigivel a Longo Prazo.

10. DEBENTURES

10.1. Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 17 de novembro de 1994, foi aprovada a emissao de 130.000
debéntures (4€ emisséo) com valor unitario de R$ 1.000,00, dividida em trés séries, com a seguinte posi¢cdo em 31 de

dezembro de 1998:

R$ Mil
Quantidade Principal Juros
Incorridos
- la. séries 9 (a) 9 -
- 2a. séries 68,101 (b) 71,328 1,361
- 3a. séries 33,498 (b) 35,086 669
101,608 106,423 2,030 (¢)

(a) Debéntures conversiveis em acdes ordinarias;

(b) Debéntures conversiveis em ac¢des preferenciais;

(c) Os juros estéo classificados no Passivo Circulante na rubrica "Juros em Curso - Previsao".
A partir de 1€ de julho de 1995, com extingédo do IPC-r, a atualizagdo monetaria das debéntures passou a ser efetuada
com base no INPC, com remuneracéo de 12% a.a. e prémio calculado conforme escritura de emisséo, pagaveis
anualmente. O debenturista podera converter as debéntures em agdes da empresa a qualquer tempo, até a data de
vencimento final, sendo que, caso a conversdo ocorra no periodo de 01.11.98 a 01.11.99 cada debénture sera
convertida em 102 acgdes.

Até 31 de dezembro de 1998 foram convertidas 28.392 debéntures, sendo: 24.991 da 1€y série, 2.899 da 2€y série e 502
da 3¢ série

As debéntures da 1€ e 2€ séries estdo sendo objeto de fianga por parte dos bancos credores da empresa, conforme
escritura particular, e o valor da subscri¢éo de tais debéntures foi, em JAN/95, utilizado na liquidagdo dos empréstimos

junto aquelas instituicoes.
11. PATRIMONIO LIQUIDO

11.1. Capital Social Realizado

O Capital Social Realizado no valor de R$ 251.024.691,74 é composto de 69.926.533 acBes sem valor nominal, sendo
42.209.812 ac¢des ordinarias e 27.716.721 acbes preferenciais sem direito a voto, e o Capital Autorizado € de

150.000.000 de acdes.

O principal ato societario realizado neste exercicio foi:
a. Em 30 de abril de 1998 foram realizadas Assembléias Gerais Ordinaria e Extraordinaria que, dentre outras
deliberaces, aprovaram a destinacéo do lucro liquido ajustado de R$ 30.374.163,75, sendo :

R$ 1.518.708,19 para Reserva Legal,



R$ 8.656.636,67 para Reserva Especial,
R$ 5.734.649,75 para Reserva de Reforgo de Capital de Giro e
R$ 14.464.169,14 para a distribuicdo de dividendos.

11.2. Mudanga de Pratica Contabil aplicavel aos contratos de “leasing” de aeronaves com opg¢do de compra

Visando um melhor equilibrio entre os custos efetivos de operacao e as receitas auferidas, a Companhia com data
efetiva em 31 de dezembro de 1997 alterou a pratica contabil de reconhecimento dos encargos com o leasing das
aeronaves com opcao de compra (financeiro). Efetivo naquela data, esta sendo reconhecido no resultado do exercicio
parte das contraprestacdes de leasing equivalente a amortizagao destas aeronaves considerando a correspondente vida
util estimada. O excesso da contraprestacdo em relagao a parcela de amortizacéo esta sendo registrado no ativo
imobilizado e sera apropriado ao resultado no periodo compreendido entre o término do contrato de arrendamento
mercantil e término da vida (til estimada

O montante de R$ 166.994 mil, relativo ao efeito cumulativo desta mudanca de pratica contabil em 31 de dezembro de
1997 foi reconhecido como ajuste de exercicios anteriores.

Caso a nova pratica contabil houvesse sido adotada no exercicio anterior, o lucro de 1997 teria sido aumentado em
aproximadamente R$ 62.167 mil, decorrente de redugédo no valor das depreciacdes e variagdes monetarias

Para permitir a comparabilidade dos saldos, o balango patrimonial de 31 de dezembro de 1997 foi ajustado de forma a
refletir esta nova prética contabil.

11.3. Dividendos

Face ao prejuizo apurado na controladora, ndo devera haver distribuigdo de dividendos no exercicio.

12. IMPOSTOS
a. ICMS

O Senado Federal estabeleceu aliquota de 4% no transporte interestadual e os estados através do Convénio
CONFAZ 120/96 fixaram a aliquota de 12% no transporte intraestadual. Em funcao dessa legislacéo especifica,

foi provisionado no exercicio o montante de R$ 65 milhdes

Em relacdo aos créditos decorrentes de pagamentos ocorridos no periodo de mai/1989 a jun/1994, considerados
indevidos, o Balanco Patrimonial em 31 de dezembro de 1998 inclui ICMS a recuperar no montante de R$ 409
milhdes os quais estao classificados no Ativo Circulante e Realizavel a Longo Prazo de acordo com a

expectativa de realizacao, na rubrica de Créditos Tributérios.
b. Outros Impostos e Contribui¢gdes

Os impostos e contribuicdes pagos com base em decretos-lei, que ndo foram convalidados em até 180 dias apés
a promulgacéo da Constituicdo Federal de 1988, conforme o disposto no Art. 25 do Ato das Disposi¢ces
Transitorias, foram julgados inconstitucionais pelo Supremo Tribunal Federal. Como a contribuicdo recolhida com
base no decreto-lei 1422/75, cuja aliquota foi fixada pelo Decreto 87043/82, se insere ha mesma
inconstitucionalidade, a Empresa ingressou em juizo e obteve o direito de compensar os valores pagos

indevidamente, com valores a recolher de contribuicBes sociais da mesma natureza.

Tais compensacdes, geraram passivos contingentes da ordem de R$ 186.2 milh&es que, com base na opinido
de nossos assessores juridicos e em pareceres especificos, a probabilidade de exigibilidade de tais valores é
considerada remota e, portanto, tal valor foi revertido ao resultado do exercicio no item “Resultado néo

Operacional”.

c. Imposto de Renda e Contribui¢cédo Social

Neste exercicio, na Controladora, face a prejuizos acumulados e base negativa de apuracéo da contribuicao
social, ndo ha imposto de renda e contribuicdo social a recolher em fungdo de liminar que nos autoriza a

compensacédo além dos 30% do lucro apurado no exercicio.

Adicionalmente, face as projecfes de resultados tributaveis nos periodos futuros, foram reconhecidos os créditos
tributarios relativos a Imposto de Renda calculados sobre as diferencas temporarias — despesas nédo dedutiveis
constantes do resultado do exercicio, que se tornardo dedutiveis na medida em que ocorrer a sua realizacdo — e



que totalizaram R$ 49.5 milhdes.

Os valores dos prejuizos acumulados, para efeitos tributarios, correspondem em 31 de dezembro de 1998 a R$
491.448 mil relativo a Imposto de Renda e R$ 719.917 mil relativos a Contribuigdo Social. Tais valores, conforme
definido na legislagéo correspondente, nao séo passiveis de prescrigéo.

13. CREDITOS CONTINGENTES

Com base nos contratos de concessao de linhas, a Empresa, através de seus consultores juridicos, estd promovendo
acdo judicial, ganha em primeira instancia, visando ao ressarcimento pelo poder concedente da insuficiéncia tarifaria
domeéstica verificada no periodo de 1986 a 1991, cujo montante atualizado até mar/95, segundo calculo pericial, é de R$
2.236 milhdes. A Empresa decidiu néo refletir em suas DemonstracGes Contabeis tais créditos, até que ocorra o

julgamento final de nossa acéo

14. INSTITUTO AERUS DE SEGURIDADE SOCIAL

A Empresa é patrocinadora do Instituto Aerus de Seguridade Social, que mantém plano de aposentadoria complementar
a funcionarios das empresas de aviagao..

Para financiamento das atividades do AERUS, séo recolhidas contribuicBes dos funcionéarios e das empresas
patrocinadoras, em funcdo dos salarios individuais e em consonancia com o célculo atuarial especifico. No exercicio de
1998, as contribuicdes da empresa totalizaram R$ 44.396 mil.

Segundo as demonstrac8es contabeis auditadas do Instituto Aerus de Seguridade Social, as reservas matematicas, que
representam as obrigacdes por beneficios concedidos e a conceder, em 31 de dezembro de 1998 correspondem a R$

1.494.181 mil, valor este inferior em R$ 69.771 mil aos bens do ativo.

15. SEGUROS

A companhia mantém cobertura de seguros por montantes considerados suficientes para eventuais riscos sobre seus
ativos e/ou responsabilidades, apresentando o seguinte desdobramento em 31 de dezembro de 1998:

Valor
Segurado
Modalidade Objetivo R$ Mil
-Aeronautico -Aeronaves (cascos e motores instalados), Simul. V6o, Motores e 4,354,589
Pecas Sobressalentes
-Incéndio -Area Industrial, centro de treinamento de operacdes voo, complexos 336,026
administrativos RIO, SAO e POA, lojas, escritérios e terminais de carga
RIO e SAO.
-Responsabilidades -Responsabilidade Civil Geral (Cargas, Passageiros e Outros 1,516,919
-Responsabilidade Civil de Veiculos 28
-Veiculos -Veiculos da Empresa 459
-Riscos Diversos -Valores e Equipamentos 2,098
-Acidentes Pessoais e Vida -Funcionérios em geral 290

em Grupo

16. PROJETO ANO 2000

Com o objetivo de adequar todos os sistemas de informagfes e equipamentos eletrdnicos existentes em nossa empresa,
bem como os interfaces com nossos parceiros, fornecedores e clientes, de forma a assegurar que ndo ocorram
eventuais paralisacdes em nossas operagdes, a Administracdo da Companhia instituiu um projeto especifico,
denominado de “Projeto Ano 2000”, em agosto de 1996, compreendendo, principalmente:

e Contratacdo da IBM Brasil, em setembro de 1997, para avaliacao e definicdo de estratégias para o ano 2000 de
todo o nosso ambiente corporativo, cujo trabalho foi concluido em abril de 1998, iniciando logo em seguida as
fases para adequacéo dos aplicativos criticos para o negécio, com conclusao prevista para marco de 1999 e os
demais sistemas para maio de 1999;



¢ Obtencéo de garantias de todos os nossos relacionamentos criticos com fornecedores de produtos e/ou servigos
e entidades da indUstria da aviagao;

e Apoio ao Projeto Ano 2000 da IATA (International Airlines and Transportation Association), que tem como
objetivo de prover informacdo as companhias aéreas em relacéo a situacao de todos os aeroportos, controle de
trafego aéreo e fornecedores que suportam o negocio da indUstria da aviacao.

Os gastos para este projeto no ano de 1998 foram de aproximadamente R$ 4.500.000,00, com previsdo de um montante
de R$ 13.500.000,00 até o encerramento do projeto (julho de 2000).

17. EVENTOS SUBSEQUENTES

Como é de conhecimento publico, entre os dias 13 e 15 de janeiro de 1999 ocorreram mudancas na politica cambial até
ent8o adotada pelo Banco Central do Brasil, que resultaram na extincdo da banda cambial pela qual administrava a
margem de flutuacao do real em relagao ao dolar norte-americano, deixando o mercado a livre negociagéo da taxa do
cambio e como consequéncia dessa decisdo e da reacdo do mercado, ocorreu uma desvalorizagédo do real. No
momento, ndo € possivel estimar o efeito destes eventos na situagdo patrimonial e financeira da companhia e de suas
controladas, face a grande oscilacdo nas cotacdes do délar ainda verificadas.

Porto Alegre, 31 de marco de 1999
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Parecer do Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal da "VARIG", S.A. (Viacdo Aérea Rio-Grandense), no cumprimento de suas obrigacdes estatutarias e
legais, em reunido realizada nesta data, examinou as demonstra¢des contibeis relativas ao exercicio encerrado em
31/12/98 para examinar e dar parecer, compreendendo o balango patrimonial, a demonstracdo de resultado, das
mutacdes do patrimonio liquido e da demonstracao das origens e aplicagdes de recursos, bem como as notas
explicativas relativas ao exercicio de 1998.

Baseado no exame feito mensalmente dos balancetes, e respectiva andlise por este conselho fiscal, e especialmente
diante do parecer dos Auditores Independentes, este Conselho Fiscal é de parecer que as mencionadas demonstracdes
contébeis refletem a situacéo financeira, a estrutura patrimonial e os resultados das suas atividades e em decorréncia
opina pela aprovacao de citadas demonstracdes pela Assembléia Geral dos Acionistas.

Deve-se ressaltar que o parecer ora expressado por este Conselho Fiscal esta fundamentado na concordancia dos
Auditores Independentes da Companhia com a altera¢céo das préaticas contabeis, conforme expresso no item 4 de seu
parecer.

Séao Paulo, 7 de abril de 1999.
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