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APRESENTACAO DE INFORMACOES FINANCEIRAS E OUTRAS INFORMACOES

Embratel Participacées e Embratel

Esse ¢ um relatorio anual consolidado no Formulario 20-F para Embratel Participagdes S.A., que se refere como Embratel
Participagdes, ¢ sua subsidiaria Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A., que se refere como Embratel.

Embratel Participagdes ¢ uma empresa formada para controlar subsidiarias. Suas agdes ordindrias e preferenciais sdo
negociadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo, e ADSs (Admerican Depositary Shares) representam as ac¢des preferenciais negociadas
na Bolsa de Valores de Nova lorque. A Embratel Participacdes foi registrada primeiramente em 1998 na Comissao de Valores
Imobiliarios, sob a Secdo 12(b) sob a Lei de Valores Imobiliarios de 1934.

Embratel ¢ provedora brasileira de servigos de telecomunica¢des. A Embratel, ¢ uma companhia de capital, ou sociedade por
acdes, pontualmente organizada e existente dentro das leis da Republica Federativa do Brasil. A Embratel ndo tem nenhuma carteira
de titulos de negociacdo publica, € 99.0% do seu capital social é possuido pela Embratel Participacdes. In 2003, Embratel ofereceu e
vendeu U.S.$275 milhdes de 11,0% de Notas de Divida Garantidas com vencimento em 2008, garantidos pela Embratel Participagdes,
em transagdes isentas de requerimento de registro na Lei de Valores Imobiliarios de 1933. A Embratel e Embratel Participa¢des
subseqiientemente fizeram uma oferta de registro para trocar novas notas de divida garantidos com vencimento em 2008.

A Embratel Participagdes ndo tem outras operagdes materiais a ndo ser possuir o capital de suas subsidiarias. Antes da
aquisi¢do da Vésper Holding Sao Paulo S.A., Vésper Holding S.A. e suas subsidiarias consolidadas, em Dezembro de 2003, as quais
nos referimos como Vésper, a Embratel Participagdes administrou todas as suas operagdes através da Embratel e das subsidiarias da
Embratel. Como resultado, os relatdrios financeiros consolidados da Embratel Participagdes ¢ Embratel para 2002 ¢ 2003 séo
substancialmente idénticos, exceto por diferencas resultantes de pequenos montantes de receita realizada e despesa incorridas na
Embratel Participacdes e da consolidagdo dos resultados da Vésper por um més em 2003. A consolidagdo das operagdes de um ano
inteiro da Vésper no relatdrio financeiro auditado e consolidado da Embratel Participagdes afeta a comparag@o de nossos resultados de
2004 com nossos resultados de 2003

Em 31 de Dezembro de 2004, A Embratel e suas subsidiarias consolidadas contabilizavam 99,5% dos ativos consolidados e
98,8% do endividamento consolidado da Embratel Participagdes.

O Método de Lei Corporativa Brasileira e U.S. GAAP

Nos ¢ a Embratel preparamos nossos demonstrativos contabeis consolidados de acordo com o método da Lei Corporativa
Brasileira, que difere em certos aspectos materiais dos principios de contabilidade geralmente aceitos nos Estados Unidos, ou U.S.
GAAP. Veja na Nota 34 de nossos demonstrativos contabeis auditados e Nota 34 dos demonstrativos contabeis auditados e
consolidados da Embratel, para um resumo das diferengas entre o método da Lei Corporativa Brasileira. ¢ U.S.GAAP, e uma
reconciliagdo para os U.S. GAAP do patrimdnio liquido referentes a 31 de dezembro de 2003 e 2004 e o resultado liquido (prejuizo)
dos trés anos findos em 31 de dezembro de 2002, 2003 ¢ 2004.

A Lei Corporativa Brasileira ¢ considerada como uma base abrangente dos principios contabeis, e é usada como base
primaria da contabilidade no Brasil para todos os propositos legais, inclusive para determinagdo de impostos de renda e calculo de
dividendos minimos obrigatdrios. A Lei Corporativa Brasileira ndo permite contabilizar a variagdo de pregos para os prazos
posteriores a 31 de dezembro de 1995. De acordo com o U.S. GAAP, a contabilidade de inflagdo continuou até 1° de julho de 1997,
quando o Brasil ndo era mais considerado como uma economia inflacionaria para os propositos dos U.S. GAAP. A amortizagao da
corregdo do ativo fixo, que resultou do efeito inflacionario em 1996 e 1997 ¢ reconhecida na reclassificacdo dos U.S. GAA4P, liquida
do relativo imposto diferido.

Participa¢des Minoritarias

A parte do patrimonio liquido e do resultado liquido (prejuizo) da Embratel atribuivel a outros acionistas que ndo da
Embratel Participagdes esta classificada como “participagdes minoritarias” em nossos demonstrativos auditados financeiros. Em 31 de
dezembro de 2004, essas participagdes minoritarias detinham 1,2% do capital acionario da Embratel. Os acionistas institucionais,
inclusive fundos de pensdo, detém uma parte substancial da participagdo minoritaria da Embratel. Esses acionistas obtiveram suas
participagdes na Embratel em leildes realizados em abril de 1988, dezembro de 1991 e fevereiro de 1997.

A parte do patrimoénio liquido e do resultado liquido (prejuizo) atribuivel a outros acionistas que ndo da Embratel esta
classificada como “participagdes minoritarias” em nossos demonstrativos auditados financeiros. Em 31 de dezembro de 2004, essas
participagdes minoritarias detinham 19,9% do capital acionario da Star One.



Outras Informacdes

Neste relatorio em Formulario 20-F, exceto onde for especificado de outro modo ou conforme o contexto de outro modo
dispuser:

e “Nos”, ou “nosso” se refere a Embratel Participagdes S.A. e, onde o contexto dispuser, suas subsidiarias controladas.
e “Embratel Participa¢des” ou “Embratel Holdings” se refere apenas a Embratel Participa¢des S.A.

e  “Embratel” se refere a Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A.—Embratel, e suas subsidiarias consolidadas.

*  “Anatel” se refere a Agéncia Nacional de Telecomunicagdes, agéncia nacional federal, reguladora das telecomunicagdes
no Brasil.

e “CVM?” serefere a Comissdo de Valores Mobiliarios, a Comissdo da Bolsa de Valores brasileira.
e “Real,” “reais” ou “R$” se refere a moeda local do Brasil.

. “Star One” se refere a Star One S.A., a subsidiaria de satélite da Embratel.

e “Telebras” se refere a Telecomunicagdes Brasileiras S.A — Telebras.

e “Telmex” se refere a Teléfonos de México S.A. de C.V.

e “Dolares dos Estados Unidos” ou “US$” se refere a moeda local dos Estados Unidos.
e “Vésper” se refere a Vésper Holding Sdo Paulo S.A. e Vésper Holding S.A. e suas subsidiarias consolidadas.

Certos outros termos sdo definidos pela primeira vez quando usados nesse relatorio anual.
Quaisquer discrepancia entre os totais e as somas listadas sdo devidas a arredondamento.

INFORMACOES RELACIONADAS A RESULTADOS ESPERADOS

Esse relatorio anual contém alguns demonstrativos de resultados esperados. Nos ¢ nossos representantes podemos ainda
elaborar demonstrativos de resultados esperados em comunicados a imprensa e declaragdes orais. Os demonstrativos que nao sao
declaragdes de fatos historicos, inclusive declaragdes sobre crengas e expectativas de nossa gestdo, sdo demonstrativos de resultados
esperados. As palavras “antecipa,” “acredita,” “estima,” “espera,” “preve,” “pretende,” “planeja,” “prediz,” “projeta,” “objetiva” e
outras palavras similares visam identificar esses demonstrativos, que necessariamente envolvem riscos e incertezas conhecidos e
desconhecidos. Tais demonstrativos aparecem em varios lugares neste relatorio anual e incluem, mas ndo se limitam a demonstrativos
relacionados a nossa intengdo, crenga ou expectativas atuais com relacdo a:

99 < 99 ¢ EEIT3 EENE3 99 <

* nossa dire¢do e operacao futura;

¢ implementagdo de nossas estratégias operacionais principais;

*  nossos planos de aquisi¢do ou alienacdo de ativos;

e implementagdo de nossa estratégia financeira e planos de dispéndio de capital;

e oagravamento da competi¢do do setor de telecomunicagdes brasileiro;

¢ custo e disponibilidade de financiamento;

* o impacto da aquisigdo pela Telmex e de sua participagdo na Embratel Participagdes;

e o desempenho da economia brasileira em geral;



e astaxas de cAmbio de moedas brasileiras e estrangeiras;

e o impacto futuro da regulagdo;

* adeclaracdo ou pagamento de dividendos;

e outros fatores ou tendéncias que afetam nossa condi¢ao financeira ou resultados de transagdes;

e os fatores discutidos no “Item 3. Informag¢Ges chave—Fatores de Risco;” e

e outras declaragdes contidas neste relatorio anual, relacionadas a assuntos que ndo sdo fatos histdricos.

Devido a tais declaragdes estarem sujeitas a riscos e incertezas, os resultados reais podem diferir materialmente daqueles
expressos ou implicitos nos demonstrativos de resultados esperados devido a varios fatores, inclusive, mas sem se limitar, aqueles
identificados no “Item 3. Informagdes Principais —Fatores de Risco.” Nossos demonstrativos de resultados esperados referem-se
apenas a partir da data em que foram elaborados, e nds ndo nos comprometemos a atualiza-los devido a novas informagdes ou
acontecimentos futuros.

Vocé ndo deve confiar demais em tais demonstrativos contidos neste relatorio anual. Nem nossos auditores independentes,
nem quaisquer contadores independentes, compilaram, examinaram ou executaram quaisquer procedimentos com relagdo as
informagdes financeiras relacionadas a resultados esperados aqui contidos, tampouco expressam qualquer opinido ou qualquer outro
tipo de garantia sobre tais informagdes ou que serdo alcancados, e ndo assumem nenhuma responsabilidade por, e repudiam qualquer
associacdo as informagdes financeiras sobre resultados esperados.



PARTE I
ITEM 1. IDENTIDADE DOS CONSELHEIROS, DIRETORES E ASSESSORES
Naio se aplica.
ITEM 2. ESTATISTICA DA OFERTA E CRONOGRAMA ESPERADO
Nao se aplica.
ITEM3. INFORMACOES PRINCIPAIS

Dados Financeiros Selecionados

As informagdes aqui apresentadas devem ser lidas em conjunto com as demonstragdes financeiras consolidadas da Embratel
Holdings e da Embratel, ¢ com as respectivas notas explicativas, incluidas em segdo especifica deste demonstrativo anual. As
demonstragdes financeiras consolidadas foram elaboradas de acordo com a Legislagdo Societaria Brasileira as quais podem diferir em
determinados aspectos dos principios contabeis geralmente aceitos no U.S.GAAP. Veja nota 34 das nossas demonstragdes financeiras
auditadas consolidadas e Nota 34 das demonstragdes financeiras auditadas consolidadas da Embratel para as discussdes sobre essas
diferengas.

Dados Financeiro selecionados para a Embratel Participacioes

Os dados desta secdo, referentes a 31 de dezembro de 2003 e 2004, e para cada 3 anos do periodo findo em 31 de dezembro de
2004, derivam de nossas demonstragdes financeiras consolidadas auditadas apresentadas neste relatério, que aparecem em outro lugar
neste documento. Os dados financeiros referentes aos periodos findos em 31 de dezembro de 2000, 2001 e 2002, e para cada 3 anos
do periodo findo em 31 de dezembro de 2001, derivam de nossas demonstragdes financeiras consolidadas auditadas destes periodos, e
ndo estdo presentes neste relatorio. As informagdes que se seguem devem ser lidas em conjunto, e € internamente qualificado pela
referéncia, as nossas demonstragdes financeiras auditadas consolidadas e suas respectivas notas explicativas ¢ com o “Item 5 —
Revisdo e Perspectivas Operacionais ¢ Financeiras”

Exercicio Findo em 31 de Dezembro de
2000 2001 2002 2003 2004

(em milhdes de reais, exceto dados relacionados as agdes)

DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Legislacdo Societaria Brasileira

Receita Operacional Liquida (1) ....cccceeveveeieeiennene R$6.938 R$ 7.735 R$7.372 R$7.043 R$7.333
Custo dos servigos prestados e produtos vendidos

(1) (2) e (4.623) (5.229) (5.001) (4.715) (4.994)
Lucro bruto 2.315 2.506 2.371 2.328 2.339
Receitas (despesas) operacionais:
Comercializacdo dos SEIvigos ........cceevverveerveernnnns (795) (1.579) (1.095) (789) (900)
Gerais e administrativas (3) (6) (646) (920) (995) (984) (1.107)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas.. (12) (3) 31 75 (104)
Lucro operacional antes do resultado financeiro ... 862 4 312 630 228
Receitas financeiras.........coceeeeveeieienieecieneeeeens 203 192 519 140 521
Despesas financeiras (6) (443) (390) (2.071) (300) (1.140)
Lucro (prejuizo) operacional...........cccccveverueeeennens 622 (694) (1.240) 470 (391)
Resultado extraordinario — ILL (4).....ccccceevevenrrennene. — — 198 — 107
Receitas (despesas) ndo operacionais.................... 111 (76) 11 (70) (“43)
Lucro (prejuizo) antes de impostos e participagdo

TINOTIEATIA . e.eeeeeeeeeieieeiteeeeee e 733 (770) (1.031) 400 (327)
Imposto de renda e contribuigdo social (145) 222 414 (137) 25
Lucro (prejuizo) antes da participagdo minoritaria 588 (548) (617) 263 (302)
Participagdo Minoritdria (5)........cccceeveverererrerennnns 1y (6) () (39 (37
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio.................... RS 577 RS (554 RS (626) R$ 224 RS (339
Lucro liquido (prejuizo) por lote de mil agdes:
AGOES OrdiNArias. .........ccveevuveeeveeeeeereeeie e R$ 1,73 R$ (1,66) R$ (1,88) R$ 0,67 R$ (1,02)
Acdes Preferenciais ....ooeveeeeeeeriereeieeeeseseeenes 1.73 (1,66) (1,88) 0,67 (1,02)
OUTRAS INFORMAC()ES FINANCEIRAS
Legislacdo Societaria Brasileira
Depreciagdo e amortizagao R$ 857 R$ 1.062 R$ 1.142 R$ 1.153 R$ 1.146

Receita com JUI0S......oovieverienieienieiesieereie e 149 92 181 244 271



Exercicio Findo em 31 de Dezembro de

2000 2001 2002 2003 2004
(em milhées de reais, exceto dados relacionados as agdes)
Despesas com juros € outros (7).......cceeecververeeneene (231) (341) (441) (510) (589)
Variagdo monetaria e cambial, liquidas................. (158) (449) (1.292) 106 (301)

Exercicio Findo em 31 de Dezembro de
2000 2001 2002 2003 2004
(em milhoes de reais, exceto dados relacionados as agoes)

DADOS DO BALANCO PATRIMONIAL

Legislacdo Societaria Brasileira

Caixa e equivalentes a CaiXa ........ccceceueererireeeeneeeeereneieeenns R$ 423 RS 652 RS 887 RS 1.719 RS 832
Imobilizado .........ccocevveeuenncees . 7.467 7.849 7.796 7.194 6.573
Total do AtiVO ......ccueueiiiriiiiciciciciciiees . 11.762 12.458 12.846 12.968 11.275
Empréstimos e financiamento — curto prazo .................... 882 1.080 2.566 1.217 2.099
Empréstimos e financiamentos — exigivel a longo prazo. 1.364 2.648 2.325 3.373 1.331
Patrimonio Liquido ..........c.cc......e. 6.082 5.347 4.720 4.875 4.526
Capital social realizado 2.134 2.274 2.274 2.274 2.274
Quantidade total de agdes em circulagdo — média 332919 332.932 332.629 333.419 332.964

ponderada de agdes em circulagdo (mil)........cccccoeveneene

Exercicio Findo em 31 de Dezembro de
2000 2001 2002 2003 2004
(em milhdes de reais, exceto dados relacionados as agdes)

DEMONSTRACOES DO RESULTADO

U.S. GAAP

Receitas LIQuidas .......ccoeeeveirirnnncnccccieeeneccceee R$ 6913 RS 7.738  R$ 7377 R$ 7.046 R$ 7.334
Custo dos Servigos € Produtos...........cccueveverevererieenienennnn (4.597) (5.232) (5.006) (4.718) (4.995)
Receita Operacional ...........coooeeveineenierinenieneenecene 909 49 528 566 243
Lucro Liquido (Prejuizo)......cccvvveniicecececrninnnnineceeene R$ 659 RS (464) RS (678) RS 382 (369)

Lucro Liquido (prejuizo) por milhares de agdes — Bésica
€ diluida .o
Acgdes Ordinarias..

RS 198 RS (1,39) RS (204 R$ 1,15 RS (1,11

Agdes Preferenciais 1,98 (1,39) (2,04) 1,15 (1,11)
Média ponderada da quantidade de a¢des em circula¢ao:

Agdes Ordinarias (Milhdes) ........cccovviiucucueucieinnirinieaee 124.369 124.369 124.369 124.369 124.369
Agdes Preferenciais (milhdes) 208.548 208.562 208.412 208.411 208.317

Dividendos pagos em caixa por mil a¢des:

Agoes Ordinarias (€m Reais) .......cccceevevevereeeereeerereinnnen R$ 04239 R$ 0,5674 — — —
Acdes Ordinarias (em délar americano)® US$ 02168  US$ 0,2446 — — —
Acgdes Preferenciais (em Reais) .................. . R$ 04239 R$ 10,5674 — — R$0,4101
Agdes Preferenciais (em délar americano)® .................... US$ 0,2168  US$ 0,2446 — —  US$0,1545

31 de dezembro de
2000 2001 2002 2003 2004
(em milhoes de reais, exceto dados relacionados as agoes)

DADOS DO BALANCO PATRIMONIAL

U.S. GAAP
Caixa e equivalentes a CaiXa ........ccceceveeririreeeeueeeeereneienenns R$ 381 RS 652 RS 862 R$  1.094 R$ 398
Imobilizado ........cccoceveeeueuennne 7.863 8.410 8.323 7.676 7.112
Total do Ativo ... . 12.252 13.119 13.859 13.653 11.988
Empréstimos e financiamento — curto prazo .................... 882 1.080 2.975 835 2.012
Empréstimos e financiamentos — exigivel a longo prazo. 1.364 2.648 2.416 3.712 1.336
Patrimonio Liquido ........cccceveninerecninnnecccnneecceee 6.280 5.755 5.077 5.476 5.009
Capital social realizado ..........coceevveereineieneiecneees 2.134 2.274 2.274 2.274 2.274
Quantidade total de a¢des em circulagdo — média ponderada
de agdes em circulagao (Mil).......ccceeveeereeinieerieiieieenes

332917 332.931 332.781 332.780 332.686

(1) No comego de 2003, comegamos a reportar as receitas de longa distincia internacional brutas dos valores de pagamento as
entidades estrangeiras, que agora ¢ registrado em custo dos servigos prestados. Anteriormente, essas receitas estavam sendo
registradas liquidas do valor de pagamento. Tal mudanga teve por objetivo alinhar nossos procedimentos com as recentes
praticas no mercado de telecomunicagdes e facilitar comparagdes com outras empresas de nossa industria.
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O custo dos servigos, produtos vendidos ¢ apresentado de acordo com a Legislagdo Societaria Brasileira e, em conseqiiéncia
disto, inclui depreciagdo e amortizagdo, além das taxas de interconexdo e facilidades, despesas pessoais, servigos de terceiros e
outros custos gerais dos servigos prestados. Ver “Item 5. Revis@o e Perspectivas Operacionais e Financeiras”.

A participagdo nos lucros pelos empregados foi reclassificada no comeco de 2002 para despesas gerais e administrativas das
demonstragdes de resultado do exercicio, por noés e por nossas subsidiarias, conforme determinagdo da Oficio Circular
CVM/SEP/SNC n.° 01/2003, emitido em 16 de janeiro de 2003. Para fins comparativos, o lucro (prejuizo) operacional antes do
resultado financeiro, lucro (prejuizo) operacional antes de impostos, € a participagdo minoritaria para os exercicios anteriores
também refletem tais realocagoes.

O resultado extraordinario — ILL refere-se ao reconhecimento de créditos de impostos relativos a imposig¢do pelo governo
federal no periodo de 1989 a 1992 de impostos sobre lucros que ndo haviam sido distribuidos. Desde 1989 até 1992, pagamos
estes impostos de acordo com as disposi¢des tributarias legais vigentes. Em 1996, o Tribunal Superior Brasileiro declarou que o
ILL era inconstitucional, ja que os lucros ndo distribuidos ndo representam evento tributavel. Baseando-nos nesta decisdo sobre
o assunto, pleiteamos em juizo créditos de impostos em 1999 e obtivemos uma sentenga final confirmando os créditos de
impostos em 2002. Em 2004, foi reconhecida como uma receita ndo operacional, parte dos crédito de impostos que
representavam a corre¢do monetaria do ILL que pagamos, apds decisdo do Superior Tribunal de Justiga, afirmando nosso
direito de crédito deste montante.

Participagdes minoritarias representam uma parcela do lucro (prejuizo) liquido atribuivel a acionistas minoritarios na Embratel
e Star One.

Despesas relacionadas a operagdes e fiangas bancarias, PIS e COFINS sobre receitas financeiras ¢ CPMF, foram realocados no
comego de 2003 para despesas financeiras de despesas gerais e administrativas em nossas demonstragdes de resultado. Para fins
comparativos, cada um dos exercicios anteriores foram corrigidos para refletirem essa realocagéo.

Outras despesas financeiras incluem operacdes bancérias e cartas de crédito, PIS e COFINS sobre as receitas financeiras e
CPMF, totalizando R$52 milhdes em 2000, R$68 milhdes em 2001, R$95 milhdes em 2002, R$75 milhdes em 2003 ¢ R$ 83
milhdes em 2004.

Calculado usando o cambio de reais por dolares norte-americanos no final do periodo. Consulte o “Item 3. Informagdes
Principais — Taxas de Cambio”.

Os valores de 2202 e 2003 foram reapresentados e consulta a Nota 36 dos nossos demonstrativos contabeis consolidados e
auditados.

Em 31 de marco de 2004, a Emerging Issues Task Force (EITF) chegou a um consenso final sobre a questdo EITF no 03-06
Participating Securities and the Two-Class Method sob o FASB Statement n°.128, Earning per Share. Veja a Nota 35 dos
nossos demonstrativos contabeis consolidados e auditados.

Dentro das praticas contabeis brasileiras, impostas de valor adicionado e sobre as vendas sdo deduzidas da receita. Nos nossos
demonstrativos anteriores, registramos esses impostos como custo dos servigos prestados e mercadorias vendidas no
U.S.GAAP. Consulte a Nota 34.t. das nossa demonstragdes contabeis consolidadas e auditadas.



Dados Financeiro selecionados para a Embratel

Os dados desta secdo, referentes a 31 de dezembro de 2003 e 2004, e para cada 3 anos do periodo findo em 31 de dezembro de
2004, derivam das demonstragdes financeiras consolidadas auditadas da Embratel apresentadas neste relatdrio, que aparecem em
outro lugar neste documento. Os dados financeiros referentes aos periodos findos em 31 de dezembro de 2000, 2001 e 2002, e para
cada 3 anos do periodo findo em 31 de dezembro de 2001, derivam das demonstrag¢des financeiras consolidadas auditadas da
Embratel destes periodos, e ndo estdo presentes neste relatorio. As informagdes que se seguem devem ser lidas em conjunto, e é
qualificado pela referéncia, com as demonstragdes financeiras auditadas consolidadas da Embratel suas respectivas notas explicativas
e com o “Item 5 — Revisdo e Perspectivas Operacionais ¢ Financeiras”

Exercicio Findo em 31 de Dezembro de
2000 2001 2002 2003 2004

(em milhoes de reais, exceto dados relacionados as agoes)

DEMONSTRACOES DO RESULTADO
Legislacdo Societaria Brasileira

Receita Operacional Liquida (1) ....... ... R$6.938 R$7.735 R$7.372 R$7.012 R$7.044
Custo dos servigos prestados (1) (2) (4.623) (5.229) (5.001) (4.685) (4.677)
LUcro Bruto.....oeeeeeeceiceieecee e 2.315 2.506 2.371 2.327 2.367
Receitas (despesas) operacionais:
Comercializagd0o dos SErVigos ........ccvevverrreveriernnens (795) (1.579) (1.095) (788) (866)
Gerais ¢ administrativas (3) (6) (643) 917) (992) (969) (1.089)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas.. (12 3 30 72 (60)
Lucro operacional antes do resultado financeiro ... 865 7 314 642 352
Receitas financeiras.........cooceveeveneeienieneeneneennene 201 190 516 135 515
Despesas financeiras (6).......... (432) (890) (2.071) (299) (d.127)
Lucro (prejuizo) operacional ... 634 (693) (1.241) 478 (260)
Resultado extraordinario — ILL (4).....ccceveeveriereennene — — 198 — 107
Receitas (despesas) ndo operacionais................... 111 (76) 11 (70) a9
Lucro (prejuizo) antes de impostos ¢ participagdo

INNOTIATIA. ..o 745 (769)  (1.032) 408 (172)
Imposto de renda e contribuigdo social (138) 226 414 as7n 26
Lucro (prejuizo) antes da participacdo minoritaria 607 (543) (618) 271 (146)
Participagdo minoritaria (5)......c.cevevevevererereiernnns (3) 12) (1e) (37 39
Lucro liquido (Prejuizo) .....covvvvevereerveieeiereiecene RS 604 RS (555) RS (639 RS 234 R$ (185)
Lucro liquido (prejuizo) por lote de mil ag¢des: R$ 127,82 R$ (117,46) R$ (13431) R$ 4948 R$ (39,18)
OUTRAS INFORMACOES FINANCEIRAS
Legislacdo Societaria Brasileira
Depreciagdo € amortizagao.........ceceeveerveevenueneennens R$ 857 R$ 1.062 R$ 1.142 R$ 1.151 R$  1.131
Receita com JUros.......coeceevereerieneniienenieieneens 147 90 178 240 267
Despesas com juros € outros (7).....c.ceeeecveruervennens (220) (341) (441) (509) (576)

Variagdo monetaria e cambial, liquidas................. (158) (449) (1.292) 105 (303)



31 de dezembro de
2000 2001 2002 2003 2004
(em milhoes de reais, exceto dados relacionados as agodes)

DADOS DO BALANCO PATRIMONIAL
Legislagdo Societaria Brasileira

Caixa e equivalentes a CaiXa .........cceoeurererireeueueeeeereneenenenes R$ 399 RS 631 RS 867 R$  1.654 R$ 814
ITMODbIlIZAAO . 7.467 7.849 7.796 7.138 6.553
Total do Ativo 11.696 12.396 12.784 12.673 11.218
Empréstimos e financiamento — curto prazo ................... 882 1.080 2.566 1.217 2.088
Empréstimos e financiamentos — exigivel a longo prazo. 1.364 2.648 2.325 3.340 1.302
Patrimonio Liquido ........cccceeiiiviiiiiniiiiicicice 6.150 5.411 4.776 4.924 4.741
Capital social realizado .........oceecerereriereecinnneeccnnnes 2.500 2.700 2.700 2.700 2.700
Quantidade de Agdes Ordinarias (milhares)..................... 4.723.844 4.723.844 4.723.844 4.723.844 4.723.844

Exercicio Findo em 31 de Dezembro de
2000 2001 2002 2003 2004

(em milhdes de reais, exceto dados relacionados as agdes)

DEMONSTRACOES DO RESULTADO

U.S. GAAP
Receitas Liquidas ?.......cco.coooorvrioeieeeeeeeeeeee e R$ 6913 R$ 7738 R$ 7377 R$ 7015 R$ 7.045
Custos dos Servicos™® ..o, (4.597) (5.232) (5.006) (4.688) (4.678)
Receita Operacional...........c.cccceevueueeinneiecenneeeeceenes 913 51 532 580 363
Lucro Liquido (Prejuizo).........coceueueuvivinininiciciciencieinineans R$ 686 R$ (464) RS (687) RS 395 RS (218)
Lucro Liquido (prejuizo) por milhares de agdes

ordinarias — Basica e diluida R$ 145,28 R$ (98,31) R$ (14534) R$ 83,68 R$ (46,12)
Média ponderada do numero de a¢des ordinarias em

circulagdo (MilhOes) .......cccceveurvrririrecicieieieireereccnene 4.724 4.724 4.724 4.724 (4.724)
Dividendos pagos em caixa por agdes ordinarias:

EM 7@QLS ..o RS 27,4537 R$ 40,5195 — — R$ 18,3791

Em délar americano™ ...........ccc.coc.ovveeeerceeriminenneene USS$ 14,0399 USS 17,4623 — —  USS$ 6,9240

31 de dezembro de
2000 2001 2002 2003 2004
(em milhoes de reais, exceto dados relacionados as agodes)

DADOS DO BALANCO PATRIMONIAL

U.S. GAAP

Caixa € equivalentes a CaiXa .........coevvererercceererererernerenenes R$ 357 R$ 631 R$ 845 R$  1.047 R$ 354

IMODBIlIZAAO ... 7.863 8.410 8.323 7.639 7.108

Total do Ativo 12.186 13.057 13.798 13.376 11.497

Empréstimos e financiamento — curto prazo .................... 882 1.080 2.975 835 2.000

Empréstimos e financiamentos — exigivel a longo prazo. 1.364 2.648 2416 3.679 1.307

Patrimonio Liquido ........oeeveeienirieiccninieeccreeecee 6.350 5.824 5.138 5.533 5.228

Capital social realizado........c..cceveireeneinenienccece 2.500 2.700 2.700 2.700 2.700

Quantidade de A¢des Ordinarias (milhares).................... 4.723.844 4.723.844 4.723.844 4.723.844 4.723.844

(1)  No comego de 2003, comegamos a reportar as receitas de longa distancia internacional brutas dos valores de pagamento as

2

3)

“

entidades estrangeiras, que agora ¢ registrado em custo dos servigos prestados. Anteriormente, essas receitas estavam sendo
registradas liquidas do valor de pagamento. Tal mudanga teve por objetivo alinhar nossos procedimentos com as recentes
praticas no mercado de telecomunicagdes e facilitar comparagdes com outras empresas de nossa industria..

O custo dos servigos, produtos vendidos ¢ apresentado de acordo com a Legislagdo Societaria Brasileira e, em conseqiiéncia
disto, inclui depreciacdo e amortizagdo, além das taxas de interconexao e facilidades, despesas pessoais, servigos de terceiros e
outros custos gerais dos servigos prestados. Ver “Item 5. Revisao e Perspectivas Operacionais ¢ Financeiras”.

A participagdo nos lucros pelos empregados foi reclassificada no comego de 2002 para despesas gerais e administrativas das
demonstragdes de resultado do exercicio, por noés e por nossas subsidiarias, conforme determina¢do da Oficio Circular
CVM/SEP/SNC n.° 01/2003, emitido em 16 de janeiro de 2003. Para fins comparativos, o lucro (prejuizo) operacional antes do
resultado financeiro, lucro (prejuizo) operacional antes de impostos, e a participagdo minoritaria para os exercicios anteriores
também refletem tais realocagdes.

.

O resultado extraordinario — ILL refere-se ao reconhecimento de créditos de impostos relativos a imposi¢do pelo governo
federal no periodo de 1989 a 1992 de impostos sobre lucros que ndo haviam sido distribuidos Desde 1989 até 1992, pagamos
estes impostos de acordo com as disposi¢des tributarias legais vigentes. Em 1996, o Tribunal Superior Brasileiro declarou que o
ILL era inconstitucional, ja que os lucros ndo distribuidos ndo representam evento tributavel. Baseando-nos nesta decisdo sobre
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o assunto, pleiteamos em juizo créditos de impostos em 1999 e obtivemos uma sentenga final confirmando os créditos de
impostos em 2002. Em 2004, foi reconhecida como uma receita ndo operacional, parte dos crédito de impostos que
representavam a corre¢do monetaria do ILL que pagamos, apds decisdo do Superior Tribunal de Justiga, afirmando nosso
direito de crédito deste montante.

Participagdes minoritarias representam uma parcela do lucro (prejuizo) liquido atribuivel a acionistas minoritarios na Star One.

Despesas relacionadas a operagdes e fiancas bancarias, PIS e COFINS sobre receitas financeiras ¢ CPMF, foram realocados no
comeco de 2003 para despesas financeiras de despesas gerais e administrativas em nossas demonstra¢des de resultado. Para fins
comparativos, cada um dos exercicios anteriores foram corrigidos para refletirem essa realocagao.

Outras despesas financeiras incluem operagdes bancarias e cartas de crédito, PIS e COFINS sobre as receitas financeiras e
CPMF, totalizando R$45 milhdes em 2000, R$68 milhdes em 2001, R$95 milhdes em 2002, R$75 milhdes em 2003 e R$ 79
milhdes em 2004.

Calculado usando o cambio de reais por dolares norte-americanos no final do periodo. Consulte o “Item 3. Informagdes
Principais — Taxas de Cambio”.

Os valores de 2002 e 2003 foram reapresentados. Veja a Nota 36 das demonstra¢des contabeis consolidadas e auditadas da
Embratel.

Dentro das praticas contabeis brasileiras, impostas de valor adicionado e sobre as vendas sdo deduzidas da receita. Nos nossos
demonstrativos anteriores, registramos esses impostos como custo dos servigos prestados e mercadorias vendidas no
U.S.GAAP. Consulte a Nota 34.t. das nossa demonstragdes contabeis consolidadas e auditadas.

Taxas de Cambio

O Banco Central do Brasil permitiu que a taxa de cdmbio real/dolar flutuasse livremente, e interviu ocasionalmente para

controlar os movimentos instaveis nas taxas de cambio estrangeiras Nos ndo podemos prever se o Banco Central ou se o governo
brasileiro continuardo a permitir que o real flutue livremente ou se ira intervir no mercado de taxas de cdmbio através sistema de
banda de moeda corrente ou de outro modo . O real podera se valorizar ou se desvalorizar perante o dolar substancialmente no futuro.
Para maiores informagdes sobre esses riscos, veja o “Fatores de Risco—Riscos Relacionados ao Brasil”

A tabela a seguir apresenta informacao da taxa de cambio do ddlar comercial de venda, expressas em Reais por U.S. dolar

(R$/USS), nos periodos indicados. Antes de 14 de marco de 2005, sob Regulamentagao Brasileira, as transa¢des de cambio
estrangeira foram realizadas tanto no mercado de cdmbio comercial ou no mercado flutuante livre de cAmbio. As taxas nos dois
mercados eram geralmente as mesmas. A tabela usa a taxa de cdmbio do ddlar comercial de venda antes de 14 de margo de 2005.

M
@

Final do Média do Baixa Alta
periodo Periodo
Ano findo
31 de Dezembro, 2000 ..........ooveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeereeeene 1,955 1,8350 1,723 1,985
31 de Dezembro, 2001 .....v.veeeeveeeeeeeeeeeeeeee e 2,320 2,353M 1,936 2,801
31 de Dezembro, 2002 .....o.oeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeerernan 3,533 2,998 2,270 3,955
31 de Dezembro, 2003 .....ovovoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 2,889 3,059 2,822 3,662
31 de Dezembro, 2004 .......ovoveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeernan 2,654 29170 2,654 3,205
Mgés findo
30 de Novembro, 2004 ..........ooveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen, 2,731 2,795@ 2,731 2,859
31 de Dezembro, 2004 ........o.oveveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 2,654 2,720@ 2,654 2,786
31 de Janeiro, 2005.......o.ooveeeeeeeeeeeeeeeeee e 2,625 2,674? 2,625 2,722
28 de Fevereiro, 2005 ......vwreeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeseseses 2,595 2,597@ 2,562 2,632
31 de Margo, 2005 .........oveeveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeereeeeeee e 2,666 2,681% 2,601 2,762
30 de ADTIL 2005 ... 2,531 2,589 2,519 2,659
31 de Maio, 2005 ..o 2,404 2.447% 2,378 2,515
30 de Junho, 2005 (até 28 Junho) ........ccoeeveveeureeereennnn. 2,369 2,429 @ 2,369 2,489

Meédia das taxas de cada periodo, usando a média das taxas de cambio no ultimo dia de cada més durante cada periodo.

Meédia das taxas minima e maxima no més.

Fonte: Banco Central do Central



FATORES DE RISCO

Vocé devera considerar os seguintes riscos bem como as outras informagdes estabelecidas neste relatorio anual ao avaliar um
investimento em nossa companbhia.

Fatores de Risco Relacionados a Nossa Empresa e a Industria de Telecomunicagoes Brasileira

Mudangas no ambiente regulamentar de telecomunicagdes brasileiro podem afetarr o nosso negocio

A adogdo de novos regulamentos de telecomunicagdes relacionados desde e em conexdo com a privatizacdo do Sistema
Telebras, em 1998, levaram a mudangas amplas no ambiente operacional, regulamentar e competitivo das telecomunicacdes
brasileiras. Em particular, as mudangas levaram a introdugdo da competi¢do na provisdo de todos os servi¢os de telecomunicagdes.
Como ficamos sujeitos a competi¢ao, nos perdemos participagdo de mercado no mercado de voz de longa distancia nacional e
internacional, e podemos continuar a perder participagdo. Nos ndo podemos prever os efeitos de outras mudangas regulamentares
sobre a nossa empresa, condigdes financeiras, resultados de operagdes ou prospectos. Ao rever as informagdes historicas e avaliar
nosso futuro desempenho financeiro e operacional, vocé devera considerar cuidadosamente as mudancgas extensas na estrutura e
regulamento de nossa industria.

Nos operamos em uma industria altamente competitiva com participantes que possuem recursos e clientes significantes, que
podem intensificar competicdo de prego e limitar nossa capacidade de aumentar nossa participa¢do de mercado.

Se nao pudermos competir efetivamente, nés podemos experimentar redugdes de prego, receitas menores, sub-utilizagdo de
nossos servigos, margens operacionais reduzidas e perda de participagdo de mercado. Alguns de nossos competidores em certos
mercados em que operamos tém, e alguns competidores potenciais podem ter vantagens competitivas, inclusive as seguintes:

e presenca local, infra-estrutura e capilaridade;

¢ redes diretamente conectadas com cada residéncia e empresas;

e recursos financeiros, técnicos, de marketing e outros, potencialmente maiores;
e menores custos de interconexdao com outras redes; e

¢ relacionamentos bem estabelecidos com clientes.

Nos estamos sujeitos a limitagoes de regulamentagdo dos pregos que podemos cobrar por nossos servigos domésticos e
internacionais de longa distdncia.

Nossas tarifas basicas nacionais e de longa distancia estdo sujeitas a aprovagao final da Anatel, a qual n6s submetemos
solicitagOes para ajustes de tarifas. Nossas concessoes fornece um mecanismo prego teto para definir e ajustar tarifas anualmente.
Estamos sujeitos a regulamentos abrangentes que limitam nossa capacidade de definir tarifas para nossos servigos. Estes regulamentos
podem limitar nossa capacidade de aumentar pregos ou tornar ndo lucrativos alguns tipos de trafego de clientes.

As regulamentacdes de tarifa estdo sujeitas a questionamentos judiciais das Cortes Brasileiras, que podem resultar em uma perda
de lucros. Noés ndo podemos assegura-lo que nossa condi¢do financeira ndo estara afetada por limitagdes no preco tarifa no futuro.

Nos estamos em desvantagem com relagdo a certos competidores que controlam as redes de acesso locais.

Para completar chamadas telefonicas de longa distancia, nds devemos basicamente pagar tarifas de origem de acesso para o
provedor de servigos de telefonia local do chamador fazendo a ligag@o e pagamento de término de acesso para o telefone do usuario
que esta sendo chamado. A Lei de Telecomunicagdes Brasileira e as concessao de servigos locais obrigam as concessionarias de
servicos local tratarem todas as operadoras de longa distancia igualmente. Isso significa que as concessiondrias de servigo
devemcobrar sua propria concessiondria de servicos de longa distdncia a mesma tarifa de interconexdo cobrada de competidores como
a Embratel. Além disso, a Lei de Telecomunicac¢des Brasileira proibe subsidios cruzados entre concessdes locais e de longa distancia,
de modo que se uma concessionaria de servigo local cobrasse de sua concessionaria de servigo de longa distdncia uma tarifa de
interconexdo menor que a que nos foi cobrada para nos, ela estaria incorrendo em uma pratica anticompetitiva, de acordo com a lei.
No entanto, desde que algumas companhias possuem tanto concessoes locais como de longa distancia, provar a fixagdo de prego
discriminatério e subsidios cruzados, pode ser dificil e a Anatel pode ndo ter os meios suficientes para fazer a auditoria e provar tais
praticas. Logo, enquanto devemos pagar tarifas de acesso as concessiondrias de servigos locais, uma concessionaria de servigo local



podera permitir que sua concessionaria de longa disténcia evite efetivo o pagamento de tais tarifas. Embora tenhamos exigido e
continuaremos a exigir que o regulamento competitivo do Brasil seja completamente executado para impedir as concessionarias de
servicos locais de permitir que suas concessionarias de servigos de longa distancia vendam servicos de longa distancia abaixo do
custo, ndo ha nenhuma garantia de que seremos bem sucedidos em alcancar tal execucao e nds podemos sofrer um comportamento
anticompetitivo em certos segmentos do mercado de longa distancia.

A maioria dos nossos servigos é vendida por chamada. Isso torna mais facil para os clientes trocarem de provedor, o que
poderia nos levar a perder negocios.

De acordo com a regulamentagdo brasileira, os clientes de telefonia podem selecionar seus provedores de longa distancia
nacional e internacional por chamada. Assim, nds ndo tempos contratos com a maioria de nossos clientes no nosso segmento de longa
distancia nacional e internacional, e tais clientes podem trocar de provedor a qualquer momento. Nao podemos assegurar a vocé que
nossos clientes nos permanecerao fiéis. Se um numero significante de nossos clientes selecionasse uma outra empresa para prover
seus servigos de telecomunicagdes, isso poderia ter um efeito material adverso sobre a nossa empresa e condi¢@o financeira.

Se ndo formos capazes de combater com sucesso o uso fraudulento de nossa rede e de gerir com sucesso o processo de cobranga,
nossas despesas com provisdo para devedores duvidosos poderia aumentar, o que prejudicaria nosso fluxo de caixa operacional.

Nos experimentamos niveis altos de despesas de inadimpléncia, em parte, porque nos € exigido prover acesso a nossa rede a
todos os clientes com linha fixa ou celular, sem garantia prévia de que sdo usudrios que merecem crédito. Somente ap6s faturar os
clientes e ndo tendo recebido pagamento, podemos bloquear a linha dos usuarios de linha fixa e celular. Nos ultimos 2 anos, nos
reduzimos significativamente nossa divida com provisao para devedores duvidosos de 8,5% das receitas liquidas para o ano findo em
31 de dezembro de 2002 para 5,0% das receitas liquidas no ano findo em 31 de dezembro de 2004, ao implementar um numero de
medidas, incluindo:

*  procedimentos de bloqueio;
¢ uso de cobranga terceirizada;

e um novo Sistema de Dados de Clientes (CDS) que nos permite acelerar o processamento de informagdes de clientes
recebidas das empresas telefonicas locais e reduzir e rastrear melhor os erros;

¢ acordos de co-faturamento com as operadoras de telefonia local, para que os clientes possam receber suas faturas de
longa distancia através de operadora local com quem, ha de se presumir, eles t€ém um relacionamento estabelecido;

e ouso de estratégias de cobranca automatizadas, simples e flexiveis, de acordo com o perfil do cliente; e

e sistemas anti-fraude.

Nos ndo podemos garantir que essas estratégias continuardo eficazes no combate ao uso fraudulento de nossa rede ou de nos
permitir recuperar quantias ndo pagas faturadas pelo uso de nossas redes, ou que os esforgos que se mostraram eficazes na nosso negocio
tradicional serdo igualmente eficazes em mercados como o SMP (servigo mével pessoal) de chamadas moéveis e servigos locais. Nosso
nivel de despesa com divida incobravel podera aumentar no futuro, o que podem prejudicar nossa lucratividade e nosso fluxo de caixa.



As concessoes da Anatel que nos permitem fornecer chamadas de longa distancia nacionais e internacionais expirardo em 2005 e novos
contratos de concessdo ainda ndo foram assinados.

Nos oferecemos nossos servigos domésticos e internacionais de longa distidncia sob concessdes concedidas pela Anatel, que
expirardo em 31 de dezembro de 2005. Sujeito a nossa satisfacdo de determinadas obrigacdes de expansdo de rede, a continuidade do
servico e as obrigagdes da qualidade, nos temos a direito renovar nossas concessodes por 20 anos. Em 2003, a Anatel anunciou os
termos gerais que as renovagdes das concessdes poderdo ser concedidos, e nds notificamos formalmente a Anatel de nosso acordo
com os termos e a nossa inten¢do de renovar nossas concessdes. Todavia, ndo podemos assegurar que cumpriremos as condi¢des para
a renovagdo de novos contratos de concessdo e que novas autorizagdes serdo assinadas. Nossa falha em cumprir as exigéncias de
nossa concessdo pode também resultar em outras agdes do governo, incluindo a imposi¢ao de multas. A revogagdo de nossas
concessdes teria um efeito adverso severo em nossa condigdo financeira, porque uma parte substancial do nosso negocio depende da
nossa habilidade em prover servigos de longa distancia.

Somos obrigados a cumprir certas metas de qualidade de servigco e a manter padroes de qualidade de servigo. Se ndo
cumprirmos tais obrigagoes, isso podera resultar em sangoes.

A Anatel requer que n6s cumpramos certas regras de qualidade de servigo sob nossas concessdes, inclusive, por exemplo,
taxas minimas de conclusdo de chamadas, taxas maximas de circuito ocupado, disponibilidade de operadora e responsabilidade por
reparar solicitagdes. O ndo cumprimento das obrigacdes de qualidade de servigo pode resultar e ja resultou na imposi¢ao de multas
pela Anatel e outras entidades governamentais. Nossa capacidade de cumprir tais metas pode ser impedida por fatores além de nosso
controle e nds ndo podemos lhe garantir que nés cumpriremos essas metas no futuro ou que nao seremos multados no futuro.

Nossa industria estd sujeita a rdapidas mudangas tecnologicas, que podem prejudicar nossa capacidade de competicdo.

A industria de telecomunicag¢des esta num periodo de rapida mudanga tecnologica. Nosso sucesso futuro, depende, em parte,
em nossa capacidade de prever e adaptar em tempo habil as mudangas tecnologicas. Esperamos que novos produtos e tecnologias
aparecam e que produtos e tecnologias existentes se desenvolvam adicionalmente. Esses novos produtos e tecnologias podem reduzir
os pregos que podemos cobrar pelos nossos servigos ou eles podem ser superiores, e tornar obsoletos, os produtos e servigos que nos
oferecemos ¢ as tecnologias que usamos. Eles podem consequentemente reduzir a receita gerada pelos produtos e servigos ou requerer
investimento em nova tecnologia. Logo, nossos principais competidores no futuro poderdo ser novos entrantes em nossos mercados
que ndo seriam onerados por uma base instalada de equipamentos mais antigos. Pode ser muito caro para nos atualizar nossos
produtos e a tecnologia para continuar a competir eficazmente.

Se nos ndo conseguirmos implementar nosso plano de negocios, isso podera ter um efeito adverso material sobre a nossa
empresa.

Nossa capacidade de aumentar nossa receita e manter nossa posi¢do como provedora brasileira nos servigos avancados de
telecomunicagdes e Internet dependerd em grande parte da implementagdo bem sucedida, oportuna e efetiva em termos de custo do
nosso plano de negdcios.

Os fatores que podem afetar a implementagio de nosso plano de negécios incluem nossa capacidade de:

¢ administrar mudangas de regulamentos adversas;

e lidar com competi¢ao de prego;

¢ manter acesso ao capital em tempos de mudangas macroeconémicas adversas;
e adaptar-se a mudangas em modelos tecnoldgicos e de negocios;

e celebrar, se necessario, contratos com terceiros;

e gerenciar custos; €

e atrair e reter mao de obra altamente qualificada.



Estamos expostos a riscos especiais relacionados a nossos servigos de chamada internacionais.

Receitas de servigo internacional em parte refletem pagamentos sob acordos bilaterais entre nds e administragdes de
telecomunicagdes estrangeiras ou operadoras privadas, influenciados por diretrizes dos regulamentos de tarifas internacionais e
regulamentacdo de negocios e cobrem virtualmente todas as chamadas internacionais do e para o Brasil. Varios fatores, inclusive
trafego internacional ndo autorizado (conhecido como bypass), aumenta na propor¢do de chamadas de saida para chamadas de entrada
e os niveis de precos de liquidagdo poderiam afetar o valor das tarifas de interconex@o internacional (settlement) dos EUA ou de
outras operadoras internacionais para nos no futuro.

Nos podemos nos envolver em operagbes com nosso acionista controlador, ou partes relacionadas que criam conflitos de
interesses.

Até 31 de maio de, 2005, Telmex possuia 95,1% de nossas a¢des ordinarias. Logo, a Telmex € a acionista majoritaria, capaz de
eleger uma maioria substancial de membros de nosso conselho de administragio e tem o poder de determinar o resultado da maioria
das agdes que requerem aprovacao de acionista, inclusive, mas sem se limitar aos requisitos da lei brasileira, pagamento de dividendos
e disposi¢do de ativos. Nao podemos garantir a vocé que a Telmex ndo tomara medidas que sejam inconsistentes com seus interesses.

Nos participamos de uma variedade de operagdes no nosso dia a dia de negdcios com a Telmex, as subsidiarias da Telmex e
com outras companhias que possam ter com o mesmo controle acionario que nos, incluindo a América Movil S.A. de C.V., ou
América Movil. Nossas operagdes com tais parceiros relacionados podem criar potencial conflitos de interesse.

Nos estamos avaliando formalmente se nés devemos adquirir Telmex do Brasil Ltda., ou Telmex do Brasil, e 37.1% da participagdo
em acdes na Net Servicos de Comunicacao S.A., ou Net, da Telmex. Nos esperamos emitir acdes ordinarias adicionais da Embratel
Participagdes em consideracdo a aquisicao da Telmex do Brasil e participacdo da Telmex na Net. As exigéncias das leis brasileiras em
respeito a essas operagdes podem permitir que as operagdes sejam aprovadas sem o consentimento de outros acionistas, e a
participagdo de outros acionistas, a excecdo da Telmex podem ser diluidos sob nossa emissdo de agdes adicionais para Telmex. Ndo
podemos garantir nem sobre a estrutura, o prazo ou consideracdo das aquisi¢oes da Telmex do Brasil ou da Net.

Se adquirirmos os ativos da Telmex no Brasil ou participagdo acionaria na Net, nossos negocios em potencial e nossos
resultados de operagées poderiam ser materialmente afetados.

Apesar de ainda estarmos avaliando se devemos adquirir a Telmex do Brasil e a Net , se viermos a adquirir um dos dois ou ambos
esses ativos, nossos resultados de operagdes e exigéncias de caixa futuras poderiam ser materialmente afetados.

Estamos envolvidos em varios processos judiciais.

Estamos envolvidos em varios processos judiciais, alguns dos quais envolvem reivindicagdes monetarias significativas, para
as quais nos ndo estabelecemos nenhuma reserva. Nao podemos ter certeza de que essas reivindicagdes serdo resolvidas a nosso favor.
Em particular, estamos envolvidos em varios processos judiciais, inclusive disputas tributarias com as autoridades tributarias
brasileiras alegando pagamentos insuficientes por nods e social previdéncia social e processos civis para as reivindicagdes agregadas
que sdo substanciais. Por acreditarmos que a probabilidade de um resultado desfavoravel na maioria dos casos ¢ muito remota, ou
meramente possivel, até 31 de dezembro de 2004, haviamos registrado somente uma reserva de R$477 milh3es para essas disputas
para os quais existe a probabilidade de um resultado desfavoravel. Se todas ou uma parcela significativa dessas agdes for decidida
adversamente contra nos, poderia ter um impacto material adverso sobre a nossa empresa, condigao financeira e resultados
operacionais. Para uma discussao detalhada de nossos processso judiciais material, veja o “Item 8. Informagdes Financeiras —
Demonstrativos Consolidados e Outras Informagdes Financeiras — Processos Judiciais” ¢ a Nota 24 de nossas demonstragdes
financeiras consolidadas auditadas e a Nota 24 das demonstragdes financeiras consolidadas e auditadas da Embratel.

Somos uma empresa altamente alavancada e nossas obrigagoes de servigo de divida substanciais podem afetar de forma
adversa nossos negocios.

Somos uma empresa altamente alavancada, o que significa que temos uma divida alta em relagdo ao nosso patrimonio. Em
31 de dezembro de 2004, tinhamos um total de divida em aberto de R$3.429,8milhdes. Na primeira metade de 2005, nds usamos os
recursos de nosso aumento de capital para reduzir nossa divida total em aberto pagandoR$1 bilhdo notas promissorias que emitimos
em 2004 e resgatamos US$96.3 milhdes de notas que emitimos em 2003. Nossa capacidade de refinanciar nossa divida ou obter
financiamento adicional pode ser limitada em virtude de nossos compromissos financeiros bem como com as condi¢des economicas e
de mercado vigentes no Brasil. Devemos dedicar uma parte substancial de nosso fluxo de caixa para o servigo da divida, o que tem o
efeito de reduzir o fluxo de caixa disponivel para outros fins, incluindo investimentos, aquisi¢des e proventos aos nossos acionistas.



Nossa divida também pode nos colocar em uma desvantagem competitiva ao fazer aquisi¢des e investimentos estratégicos em relagdo
aos nossos competidores que sdo menos alavancados ou que t€m um maior acesso a recursos de capital.

E possivel que ndo sejamos capazes de lancar nosso novo satélite antes do final da vida itil dos satélites existentes que o
novo satélite foi projetado para substituir.

Nossa infra-estrutura de satélite consiste em quatro satélites, que nos usamos ativamente em nosso negocio. Dois dos quatro
satélites, satélite B-1 e satélite B-2, estdo chegando ao fim de suas vidas uteis. Em 2002, a Star One assinou um contrato para a
construgdo do satélite Star One C-1 para substituir o satélite B-1. Espera-se que o projeto seja concluido em 2006. Nos ndo podemos
lhe garantir que o satélite Star One C-1 estara operacional antes do final da vida util do satélite B-1. Em Janeiro de 2005, a Star One
assinou um contrato para construcdo do satélite Star One C-2 para substituir o satélite B-2. Espera-se que o satélite Star One C-2
torne-se operacional no meio de 2007. Entretanto nos ndo podemos lhe garantir que o satélite Star One C-2 estara operacional antes
do final da vida util do satélite B-2. Apesar de nosso plano de contingéncia, isso podera restringir nossa capacidade de servir
adequadamente nossos clientes de satélite e aumentar nossos custos.

Riscos Relacionados ao Nosso Endividamento Atual

Se formos incapazes de gerenciar com sucesso os riscos associados aos nossos niveis de endividamento atuais, nossa empresa e
condigoes financeiras poderiam ser prejudicadas.

Em 31 de dezembro de 2004, a Embratel Participagdes tinha R$3,429.8 milhdes de endividamento consolidado devido, dos
quais R$2,358.0 milhdes (ou 68,8%) estdo denominados em moedas estrangeiras. Dando efeito a opera¢des de conversdo, o0 montante
de divida em moeda estrangeira ndo protegida representava 45,9% de nosso endividamento em 31 de dezembro de 2004. O valor da
nossa divida atual:

e Aumenta nossa vulnerabilidade a condigdes gerais economicas ¢ de telecomunicagdes adversas;

e Afeta nossa capacidade de obter financiamento adicional para financiar nossas necessidade de servigo da divida, de
capital de giro futuro, investimentos, aquisi¢des ou outros fins corporativos gerais;

e Aumenta nossa vulnerabilidade a taxas de juros flutuantes, ja que certos empréstimos nossos sao feitos com taxas de
juros variaveis; e

¢ Aumenta nossa exposi¢ao ao risco de desvalorizagdo do real contra o dolar dos Estados Unidos e outras moedas
estrangeiras.

E possivel que ndo possamos refinanciar nossa divida conforme ela for vencendo.

Em 31 de dezembro de 2004, a Embratel Holdings tinha R$2.099,2 milhdes de divida consolidada vencendo em 2005,
R$108,2 milhdes em 2006 ¢ R$1.150,4 milhdes apds essa data. Nosso fluxo de caixa operacional e outras fontes de recursos podem
ndo ser suficientes para efetuar os pagamentos requeridos sobre nossa divida quando ela vencer. Se ndo formos capazes de refinanciar
nossa divida para levantar os fundos necessarios, nds ndo seremos capazes de cumprir os principais pagamentos agendados da nossa
divida, o que causaria uma violagdo de nossa parte dos termos de um ou mais de nossos acordos de divida. A falha ao cumprir os
principais pagamentos agendados dos nossos acordos de divida poderiam representar auséncia sob nossas obrigagdes e poderia dar
aos credores o direito de acelerar os vencimentos de nossa divida.

Estamos sujeitos a acordos financeiros e outras disposi¢oes contratuais de acordo com nosso endividamento atual.

Os acordos que regem nossa divida e a divida de nossas subsidiarias contém um niimero de restri¢des, que podem causar um
impacto negativo no nosso negdcio. Em particular, os termos desses acordos restringem nossa capacidade e a de nossas subsidiarias
de conceder garantias; penhorar ativos; vender ou alienar ativos; e fazer certos aquisi¢des, fusdes ou consolidacdes.

Além disso, de acordo com varios de nossos acordos de crédito, nos é requerido manter certos quocientes financeiros,
inclusive EBITDA sob despesas de juros e divida liquida sob EBITDA. O cumprimento dessas clausulas financeiras no futuro
dependera de nosso desempenho financeiro e operacional, que pode ser afetado por maus negoécios, condi¢cdes de mercado e
econdmicas. Se ndo formos capazes de cumprir estas clausulas ou obter dispensas de nossos credores, nossa divida sob nossos
acordos de crédito e outros instrumentos podera ser acelerada. Consulte o “Item 5. Revisdo ¢ Perspectivas Operacionais e
Financeiras.”



Riscos Relacionados as nossas acées preferenciais, nossas ADRs e nossas acoes ordindrias

Nossas ADRs geralmente ndo ddo direito a voto.

Nossas Ac¢des Depositarias Americanas, ou ADRs, representam agdes preferéncias da Embratel Participag¢des. De acordo
com a lei brasileira, os titulares de agdes preferenciais geralmente ndo tém direito a voto em nossas reunides de acionistas. Nossas
acdes preferenciais ndo ddo direito ao titular de votar em tais reunides de acionistas, exceto em circunstancias especificas. Consulte o
“Item 10. Informagdes Adicionais—Estatuto Social da Embratel Participagdes —Direitos de Voto” para maiores informagdes sobre
este assunto.

Nossas agoes preferéncias e ADRs ndo ddo direito a um dividendo fixo.

De acordo com a Legislacao Societaria Brasileira e nosso estatuto social, a ndo ser que o conselho de administra¢ao, com a
aprovacdo dos acionistas, decida de outro modo, noés devemos pagar aos acionistas uma distribuicdo compulsoria equivalente a 25%
de nosso resultado liquido conforme ajustado para este fim. Logo, o recebimento do dividendo depende da quantia da distribui¢@o
compulsoria, se houver, e se nosso conselho de administragdo exerce sua prerrogativa, sujeito a ratificagdo pelos acionistas de
suspender tais pagamentos. Consulte o “Item 8. Informagdes Financeiras—Politica de Distribuigdo ¢ Dividendos” para uma discussao
mais detalhada sobre distribui¢des compulsorias.

As protegées oferecidas aos acionistas minoritarios no Brasil sdo diferentes das protegoes oferecidas nos Estados Unidos, e
podem ser mais dificeis de vigorar.

De acordo com a lei brasileira, as prote¢des oferecidas aos acionistas minoritarios sdo diferentes das prote¢des oferecidas nos
Estados Unidos. De forma especifica, a estrutura legal a respeito de litigios de acionistas é menos desenvolvida de acordo com a lei
brasileira do que de acordo com a lei norte-americana, e ha diferentes exigéncias de procedimentos para a instauragdo de agdes
judiciais de acionistas. Como resultado, na pratica, pode ser mais dificil para nossos acionistas minoritarios fazer vigorar seus direitos
contra nds ou nossos conselheiros ou a acionista controladora do que seria para os acionistas de uma empresa norte-americana.

Vocé podera ndo ser capaz de exercer direitos preferenciais com rela¢do a nossas agoes preferenciais

No caso de um aumento de capital, que possa resultar na reducdo da proporgdo do capital representado por agdes
preferenciais, os acionistas preferenciais podem exercer direitos de preferéncia em subscrever agoes preferenciais de acordo com suas
participagdes acionarias, na medida em que necessario, para prevenir a dilui¢do de sua participagdo na empresa.

Os titulares de ADR podem ndo ser capazes de exercer direitos preferenciais com relago as agdes preferenciais subjacentes
aos ADRs a ndo ser que seja feito o registro de acordo com a Lei de Titulos e Valores Mobiliarios de 19330u Lei de Valores
Mobiliarios, conforme aditada, esteja em vigor com relag@o aqueles direitos ou que uma isengdo de tais requisitos de registro da Lei
de Titulos e Valores Mobilidrios esteja disponivel. Ndo somos obrigados a registrar o direito a essas agdes; logo, ndo podemos
garantir a vocés que qualquer um registro sera feito. A ndo ser que um registro ou uma isengdo de registro se aplique, vocé podera
receber apenas os recursos liquidos da venda de seus direitos preferenciais pelo depositario dos ADRs ou, se os direitos preferenciais
nao puderem ser vendidos, eles poderdo perder a validade.

Se vocé trocar ADRs por agoes preferenciais, vocé esta arriscando perder certas remessas de moeda estrangeira e beneficios
fiscais brasileiros.

As ADRs se beneficiam do certificado de registro de capital estrangeiro do depositario, que permite ao depositario converter
dividendos e outros proventos relacionadas as agdes preferenciais para moeda estrangeira e remeter os recursos para o exterior. Se
vocé trocar seus ADRs por agdes preferenciais, vocé tera direito a contar com o certificado de registro de capital estrangeiro do
depositario por cinco dias Uteis a partir da data da troca. Apos essa data, vocé ndo podera remeter para o exterior moeda nio brasileira
a ndo ser que obtenha seu proprio certificado de registro de capital estrangeiro ou que vocé esteja qualificado de acordo com a
Resolugao 2.689 do Banco Central do Brasil datada de 26 de janeiro de 2000, a qual nos referiremos a partir de agora como
Resolucao 2.689, que da direito a certos investidores a comprar e vender agdes nas bolsas de valores brasileiras, sem obter
certificados de registro individuais. Se vocé ndo qualificar de acordo com a Resoluggo 2.689, vocé geralmente estara sujeito a um
tratamento tributario menos favoravel nos proventos relacionadas as a¢des preferenciais. Nos ndo podemos garantir a vocé que o
certificado de registro do depositario ou qualquer outro certificado de registro de capital estrangeiro obtido por vocé nio sera afetado
por futuras mudangas legislativas ou regulamentares, ou que outras restrigdes legais brasileiras aplicaveis ao seu investimento em
ADRs néo serdo impostas no futuro. Para uma descri¢do melhor dos regulamentos tributérios brasileiros, consulte o “Item 10.
Informagdes Adicionais—Tributagdo—Brasil.”



A volatilidade relativa e falta de liquidez dos mercados de titulos mobiliarios brasileiros podem ser prejudiciais.

O mercado brasileiro de titulos é bem menor, menos liquido, mais concentrado e mais volatil do que a maioria dos mercados
de titulos mobiliarios nos Estados Unidos. Isso podera limitar substancialmente sua capacidade de vender as ADSs lastreadas em
acdes preferenciais, ao prego e no tempo que vocé desejar fazé-lo e podera ter um impacto indireto sobre o preco em que vocé podera
vender as ADRs na Bolsa de Valores de Nova lorque. A Bolsa de Valores de Sdo Paulo—BOVESPA, a principal bolsa de valores
brasileira, tinha uma capitalizagdo de mercado de aproximadamente US$340,9 bilhdes desde 31 de dezembro de 2004 € um volume
de negociacdo diario médio de aproximadamente US$419,7 milhdes em 2004. Em comparacdo, a Bolsa de Valores de Nova lorque
tinha uma capitalizagdo de mercado de US$19,8 trilhdes em 31 de dezembro de 2004, e um volume de negociagdo diario médio de
aproximadamente US$46,1 bilhdes para 2004.

H4 também uma concentragcdo bem maior no mercado brasileiro de valores mobiliarios. As dez maiores agdes em termos de
volume de negociagdo representavam aproximadamente 49,51% de todas as agdes negociadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo em
2004.



Riscos Relacionados ao Brasil

O governo brasileiro tem exercido, e continua a exercer, influéncia significativa sobre a economia brasileira. As condi¢oes
politicas e economicas brasileiras tém um impacto direto no nosso negocio e o no prego de mercado das agdes preferenciais.

O governo brasileiro intervém freqiientemente na economia brasileira e ocasionalmente faz mudancas significativas na
politica e nos regulamentos. As a¢des do governo para controlar a economia e outras politicas e regulamentos muitas vezes
envolveram, entre outras medidas, controles de salarios e pregos, desvaloriza¢do da moeda, controles de capital e limites nas
importagdes. Nosso negocio, as condigdes financeiras e os resultados de operagdes podem ser prejudicados por mudangas de politica
ou regulamentos envolvendo tarifas e controles de cdmbio, bem como fatores como:

¢ flutuagdes de moeda;

¢ inflagdo;

¢ instabilidade social;

¢ instabilidade de preco;

e taxas de juros;

e liquidez dos mercados de capital e crédito nacionais;
e politica tributaria; e

*  outros desenvolvimentos politicos, diplomaticos, sociais € econdmicos no Brasil ou afetando o mesmo.
Inflagdo e esforcos do governo para combater a inflagdo poderiam prejudicar o nosso negdcio.

No passado, o Brasil experimentou taxas de inflagdo extremamente altas. Mais recentemente, as taxas anuais de inflacdo foram
14,7% em 2002, 10,4% em 2003 ¢ 6,1% em 2004 (conforme medido pelo Indice Nacional de Pre¢os ao Consumidor). A inflagio,
medidas governamentais para combater a inflagdo e especulagdo ptblica sobre possiveis agdes futuras tiveram, no passado, efeitos
negativos sobre a economia brasileira. Se o Brasil experimentar inflagdo alta no futuro, o nosso negécio podera sofrer. As pressdes
inflacionarias podem também dificultar nossa capacidade de acessar mercados financeiros estrangeiros ou conduzir a politicas
governamentais de combate de inflagdo que poderiam prejudicar a nossa empresa.

Flutuagoes no valor da moeda brasileira contra o valor do dolar dos Estados Unidos podem resultar em incerteza na economia
brasileira e no mercado de valores mobiliarios brasileiro, que podem prejudicar nossas condigoes financeiras e os resultados de
nossas operagoes.

Como resultado das pressdes inflacionarias, a moeda brasileira tem sido desvalorizada periodicamente durante as ultimas
quatro décadas. Durante todo este periodo, o governo brasileiro implementou varios planos econémicos e usou varias politicas de
taxa de cambio, inclusive desvalorizagdes abruptas, mini-desvalorizagdes periddicas durante as quais a freqiiéncia dos ajustes variou
desde diariamente até mensalmente, sistemas de taxa de cambio flutuantes, controles de cdmbio e mercados de taxas de juros duplos.
Apesar de que durante longos periodos, a desvalorizagdo da moeda brasileira geralmente tem se correlacionado com a taxa de inflagao
no Brasil, a desvalorizagdo em periodos menores resultou em flutuagdes significativas na taxa de juros entre a moeda brasileira e o
dolar dos Estados Unidos e outras moedas. A desvalorizagdo do real e a instabilidade da moeda podem prejudicar nossa capacidade de
cumprir obrigacdes de moeda estrangeira no futuro e pode resultar numa perda monetaria relacionada a esse endividamento. Consulte
o “Item 11. Divulgag¢des Quantitativas e Qualitativas sobre Risco de Mercado” para informagdes sobre nossa politica de combate
contra perdas.



Restri¢coes no movimento de capital para fora do Brasil podera prejudicar a nossa capacidade para receber dividendos e
distribuigoes, e as receitas de venda das agdes preferenciais.

O governo brasileiro pode impor restricdes temporarias sobre a conversdo da moeda brasileira para moedas estrangeiras e
sobre a remessa para investidores estrangeiros dos recursos de investimentos no Brasil. A lei brasileira permite ao governo impor
essas restrigoes quando ha um sério desequilibrio na balanga de pagamentos do Brasil ou razdes para prever um sério desequilibrio.

Restrigdes governamentais a saida de capital para o exterior podem dificultar ou impedir a custodia de nossas agdes
preferenciais no Brasil ou, se houver troca de ADRs por agdes preferenciais, a conversdo das receitas relativas as agdes preferenciais
para ddlares, e remessa de tais recursos par ao exterior. Pode-se ser prejudicado por atrasos na obtengao de aprovagdes
governamentais para conversdo de pagamentos de moeda brasileira e as remessas para o exterior das agdes preferéncias subjacentes
aos ADRs. Além disso, o governo brasileiro pode instituir uma politica de cambio mais restritiva no futuro. Consulte o “Item 10.
Informagdes Adicionais—Tributagdo—Brasil.”

Desenvolvimentos em outros paises podem afetar os pregos de negociagcdo de nossos titulos e restringir nosso acesso a
financiamento a taxas acessiveis.

O valor de mercado de titulos de companhias brasileiras ¢ afetado em grau diferente por condi¢des de mercado em outros
paises. Apesar das condigdes econdmicas em tais paises diferir significativamente das condigdes economicas no Brasil, as reagdes dos
investidores a desenvolvimentos em quaisquer desses paises pode ter um efeito negativo sobre o valor de mercado dos titulos de
emissores brasileiros. Crises em outros paises de mercado emergente podem abafar o entusiasmo de investidores por titulos de
emissores brasileiros, inclusive o nosso. Isso pode prejudicar os precos em negociacio de nossos titulos, e também pode dificultar
para nos o acesso a mercados de capitais em termos aceitaveis.

ITEM 4. INFORMACOES SOBRE A COMPANHIA

Através de nossas subsidiarias, nés somos um dos maiores provedores de servicos de telecomunicac¢des do Brasil, operando
longa distancia nacional e internacional, comunicagdo de dados e servigos locais. A Embratel Participagdes foi fundada em 22 de
Maio de 1998, como a holding controladora da Embratel. A Embratel foi fundada em 16 de setembro de 1965 e mais tarde se tornou
uma subsidiaria de longa distancia da Telebras, a empresa telefonica de propriedade do governo brasileiro. Desde a privatizagdo da
Embratel em 1998 e a abertura inicial do mercado brasileiro de telecomunicagdes a competi¢do em julho de 1999, nos temos
capitalizado no nome Embratel de marca forte, na rede nacional confiavel e ubiqua e na reputagdo na qualidade de servigos para nos
tornarmos o provedor de telecomunicagdes de preferéncia por clientes corporativos brasileiros, e o provedor lider de servigos dados e
Internet no Brasil. Geramos receita operacional liquida de R$7.332,9 milhdes, fluxo de caixa operacional de R$1.060,6 milhdes e um
prejuizo liquido de R$339,3 milhdes durante 2004.

Histérico e Desenvolvimento da Embratel Participacdes e Embratel

A indtstria de telecomunicagdes brasileira ¢ 0 ambiente regulamentar tém sofrido mudancas rapidas e substanciais nos
ultimos anos.

e Cisdo e privatizagdo da Telebras. Antes de 1998, todos os servigos telefonicos no Brasil eram fornecidos pelas
subsidiarias da Telebras, a provedora de telecomunicagdes do governo. Em 1998, a Telebras foi dissolvida em 12
companhias holding, que foram entdo privatizadas, incluindo trés companhias holding para operadoras locais e
regionais, oito companhias holding para operadoras de telefonia mével e uma empresa holding—Embratel
Participagdes—para a operadora de longa distancia nacional e internacional.



Concessoes iniciais. Com relacdo a dissolugdo e privatizagao, o Brasil foi dividido em quatro regides para servicos de
telefonia comutada: Regido I (Norte/Leste), Regido II (Sul/Oeste), Regido I1I (Estado de Sao Paulo) e Regido IV (todo o
Brasil). Em cada uma das regides I, II e III, foi concedido a uma tnica empresa concessdes para fornecer servigos de
longa distancia intra-estadual e intra-regional dentro daquela regido. A Embratel foram concedidas concessdes para
fornecer todos os tipos de servicos de longa distdncia domésticos e internacionais na Regido IV.

Leildo de licenga espelho. Apos a privatizagdo, a Anatel leiloou uma licenga adicional em cada uma das trés areas de
concessdo de linha fixa para fornecimento de servigos telefonicos de longa distancia locais e intra-regionais, bem como
uma licenca nacional para fornecimento de todos os tipos de servigos de longa distancia domésticos e internacionais.
Essa licengas foram contempladas como licencgas ‘espelho’, porque visavam criar um unico competidor para cada uma
das operadoras de servigos locais e para Embratel.

Sele¢do de operadora para chamadas com fio. Em julho de 1999, o Brasil abriu servigos de voz de longa distancia a
competi¢do introduzindo um sistema de c6digo compulsorio de selegdo de operadora, conhecido como codigo PIC. O
sistema de codigo PIC requer aos usuarios de telefone selecionar uma operadora de longa distancia ao fazer cada
chamada de longa distancia discando um codigo de operadora de 2 digitos. Enquanto para as trés operadoras de telefonia
local e seus respectivos ‘espelhos’ ndo era permitido fornecer servigos de longa distancia entre as trés regides, foram
cedidos aos mesmos, trés codigos de discagem proprios e lhes foi permitido fornecer longa distancia interestadual e
intra-regional dentro de suas respectivas regioes.

Maior Competigédo. Em 1° de janeiro, 2002, foi autorizado a Anatel conceder um numero ilimitado de licengas para o
fornecimento de qualquer tipo de servigos de telecomunicagdes. A Embratel foi concedida uma licenga nacional,
mediante o cumprimento de certos requisitos de universalizagdo, para fornecer telefonia local em 16 de agosto de 2002,
e comegou a fornecer servigos locais no final de 2002. As trés titulares locais de telefonia, Telefonica (Estado de Sao
Paulo), Telemar (Norte/Leste do Brasil) e Brasil Telecom (Centro/Sul do Brasil), tém da mesma forma recebido, apos
atender certos requisitos de servigos universais, autorizagao para fornecer servigos de longa distancia inter-regional e
internacional. Nos agora competimos contra fornecedores multiplos em todos os segmentos de nossos servicos de longa
distancia nacional e internacional.

Aumento de tarifas. Em junho de 2003, a Anatel aprovou um aumento de tarifas baseado no indice de inflagdo IGP-DI.
Esse aumento das tarifas, foi contestado nos tribunais brasileiros. Em 11 de setembro de 2003, a 2* Vara Federal do
Distrito Federal concedeu uma liminar determinando o reajuste das tarifas com base no indice de inflagdo IPCA no
lugar do IGP-DI usado em formulas estabelecidas nos contratos de concessdo. Nos e as trés provedoras de
telecomunicagdes regionais, adotamos o aumento de tarifa baseado nessa liminar. A mudanca afetou tanto as tarifas
que no6s cobramos de nossos clientes quanto as tarifas que pagamos por interconexao. Em 1° de Julho de 2004, o
Superior Tribunal de Justica, concluiu que o IGP-DI, ao invés do IPCA, deveria ser usado para calcular o aumento das
tarifas no futuro. Foram permitidas as companhias aumentar tarifas para refletir o indice da inflagdo de IGP-DI, porém a
corte decidiu que a diferenca nas tarifas ndo poderia ser aplicada retroativamente. Para minimizar o efeito da inflacdo,
as empresas de telecomunicagdes concordaram com a Anatel e com o Ministério das Comunicagdes que quaisquer
aumentos nas tarifas para refletir o indice de inflacdo IGP-DI, seriam feitos gradualmente;

Termos da renovagdo de concessdo. Nos estamos em processo de renovagao de concessao para servigos de longa
distancia domésticos e internacionais, que expiram no final de 2005. Em junho de 2003, a Anatel estabeleceu os termos
basicos para renovagao de concessdo e o governo brasileiro emitiu um decreto definindo as diretrizes politicas para o
setor de telecomunicacdes. NoOs notificamos a Anatel formalmente sobre nossa intengdo de renovar os contratos de
concessao nesses termos e condigdes, e estamos trabalhando para atender as condi¢des de renovagdo. Entretanto as
novas concessoes ainda ndo foram assinados. A principal condigdo que a Companhia devera satisfazer para renovar a
concessdo € cumprir suas metas de universalizagdo para o ano de 2005, sendo que ja esta no processo de cumprimento
de tais metas.Consulte o “Item 4. Informagdes sobre a Companhia—Regulamento da Industria de Telecomunicac¢des
Brasileira—Concessdes e autoriza¢des” para maiores informagdes sobre os termos esperados nas novas concessoes.



e Selegdo de operadora para chamadas de telefone celular. Em julho de 2003, as provedores de telefone celular no Brasil
comecaram a dar aos clientes a capacidade de usar o codigo PIC para selecionar uma operadora de longa distancia ao
fazer chamadas de longa distancia de um telefone celular. A partir de 4 de janeiro de 2004, é requerido a todos os
usuarios de telefone movel discar um codigo PIC cada vez que eles fazem uma chamada de longa distancia do Brasil.

e Compartilhamento de rede. Em maio de 2004, a Anatel publicou um mandato sobre separag@o de compartilhamento de
rede que estabelecem precos maximos para varios elementos de rede e limites de tempo de acordo com os quais eles
devem ser fornecidos. O mandato também trata de assuntos relacionados tais como requisitos de espago para co-locagao
. N6s iniciamos negociagdes com as operadoras locais para assinar contratos de separag@o, porém nenhum acordo foi
finalizado.

Panorama do Negdcio

Nossa Empresa

Nos oferecemos uma gama completa de servigos de comunicagao para nossos clientes em todo o Brasil. Da nossa receita
total em 2004, aproximadamente 57% veio de clientes corporativos e o resto de clientes residenciais. Nossas principais ofertas de
servigos incluem:

e Servigcos de longa distdncia. Nos geramos a maior parte da nossa recita de servigos de voz de servigos de telefonia de
longa distancia nacional e internacional. Oferecemos uma gama completa de servigos de comunicagio para nossos
clientes em todo o Brasil. Os clientes corporativos geram a maior parte de nossa receita de longa distancia.

e Longa distidncia nacional. Fornecemos servigos de telefonia de longa distancia intra-estadual, intra-regional e
inter-regional para clientes corporativos, residenciais e de celular em todo o Brasil. Nossos servicos telefonicos de
longa distancia domésticos representaram R$4.013 milhdes, ou 54,7% de nossa receita operacional total liquida, em
2004.

e Longa distincia internacional. N6s somos o provedor lider de servigos de telefonia de longa distancia
internacional do Brasil e operamos a maior rede de telecomunicagdes de longa distdncia da América Latina.
Também temos direitos de propriedade em varios cabos submarinos entre a América do Sul ¢ o resto do mundo
através de consorcios de cabos. Nossos servigos de telefonia de longa distdncia internacional representaram R$769
milhdes ou 10,5% de nossa receita operacional total liquida, em 2004.

e Servicos de comunicagées de dados. Nos somos o provedor lider de servigos dados e Internet no Brasil. Nossa rede
de transmissdo confiavel e de alta velocidade, que incorpora tecnologia de transmissdo de fibra optica, digital,
microondas, satélite e cobre nos permite fornecer uma gama de servigos de dados de banda larga de valor agregado
para uma base de clientes que incluir a maioria substancial das 500 maiores corporacdes brasileiras. Os servigos de
comunica¢do de dados representaram R$1.709 milhGes ou 23,3% de nossa receita operacional total liquida, em
2004.

e Servigcos locais: No6s comecamos a oferecer servigos locais em 2002. Nossa aquisi¢cdo em 2003 da Vésper, uma
operadora de telefone local loop sem fio, e dados de banda larga com operagdes em Sado Paulo e 16 outros Estados
brasileiros deve nos permitir mais adiante, expandir e acelerar o langamento desses servigos. Servicos locais,
incluindo a receita da Vésper, representaram R$608 milhdes , ou 8.3% de nossa receita operacional total liquida, em
2004.

e Qutros servicos. Através da Star One, n6s somos o provedor lider de servigos de satélite, com aplicagdes que
incluem difusdo, dados de banda larga e telefonia, usando nossos satélites em 6rbita. Também fornecemos uma
variedade de outros servigos inclusive transmissao de texto, som, imagens e comunica¢des maritimas. Outros
servicos representaram R$234 milhdes, ou 3,2% de nossa receita operacional total liquida, em 2004.



Nossa Estratégia

Nos acreditamos que o nome de nossa marca, reputagao por qualidade de servigo, propriedade da tinica rede nacional
brasileira e capacidades técnicas nos proporcionam uma plataforma forte para o crescimento. Nos continuaremos a usar todas as
tecnologias de acesso disponiveis para criar solugdes de acesso para alcangar nossos consumidores alvos e desenvolver novas ofertas
de servigos. Nos exploraremos oportunidades de aquisig@o seletivas, tentaremos tirar proveito das oportunidades locais e de dados de
banda larga e analisaremos maneiras expandir nossa ultima milha de acesso de rede, para aumentar nossos servigos existentes e
desenvolver complementares . Nos continuaremos a executar as estratégias que fortalegam nossa estrutura de capital e melhorem
nossa eficiéncia operacional controlando custos e despesas, construindo nossas proprias facilidades do acesso, fazendo investimentos
para se dirigir a mercados novos e desenvolvendo tecnologias novas tais como Next Generation Network e o Protocolo de Internet
sobre Voz (Voip).

Segmento de Telecomunicac¢oes

Nosso segmento de telecomunicagdes consiste principalmente no fornecimento de servigos locais, de longa distancia
nacional e internacional, Internet e comunicacdo de dados no Brasil para negocios e consumidores.

Servigos de longa distidncia nacional

Nos somos uma das principais provedoras de servigos de longa distancia nacional no Brasil. Nos fornecemos servigos de
longa distancia intra-setorial, intra-regional e inter-regional para clientes corporativos, residenciais e de celular em todo o Brasil.
Nosso servigos de longa distancia nacional representaram 59,1%, de nossa receita operacional total liquida em 2002, 57,5% de nossa
receita operacional total liquida em 2003 e 54,7% de nossa receita operacional total liquida em 2004.

Nos fornecemos servigos de telefonia de longa distancia nacional, inclusive os seguintes servigos, em todo o Brasil:

*  Longa distancia Inter-regional. O servigo telefénico de longa distancia inter-regional consiste de todas as chamadas
originarias dentro das trés regides de linha fixa e terminam em uma outra das trés regides de linha fixa, e todas as
chamada que nos transportamos que se originam em uma regido celular e terminam em outra regido celular. Consulte o
“Item 4. Informagoes sobre a Companhia—Competi¢ao” e o “Item 4. Informagdes sobre a Companhia—
Regulamentacdo da Industria de Telecomunicagdes Brasileira—Concessdes e autorizagoes.”

e Longa distancia Intra-regional. O servigo de telefonia de longa distancia intra-regional consiste de todas as chamadas
que se originam em uma area de chamada local dentro de uma regido de linha fixa e terminam em outra area de chamada
local dentro da mesma regido de linha fixa. A area de chamada local geralmente equivale a uma municipalidade, e ha
normalmente varias areas de chamada locais dentro de um codigo de area.

e Longa distancia intra-setorial. O servigo de telefonia de longa distancia intra-setorial consiste de todas as chamadas que
se originam em uma area de chamada local dentro de um setor de linha fixa e terminam em outra area de chamada local
dentro do mesmo setor de linha fixa. Um setor de linha fixa geralmente equivale a um Estado. Nos temos oferecido
esses servigos desde julho de 1999. Nos éramos restritos a fornecer servigos de longa distancia intra-estadual. Consulte o
“Item 4. Informagdes sobre a Companhia—Competi¢do” e o “Item 4. Informagdes sobre a Companhia—Regulamentos
sobre a Industria Brasileira de Telecomunicagdes—Concessdes e autorizagdes.”

Servigos de longa distincia internacional

Nos somos um dos maiores provedores de servigos telefonicos de longa distancia internacional no Brasil e temos a maior
rede de telecomunicagdes de longa distancia na América Latina. Nos também temos direitos de propriedade em varios cabos
submarinos entre a América do Sul e o resto do mundo através de consorcios de cabo. Nossos servigos telefonicos de longa distancia
internacional representaram 12,6%, de nossa receita operacional total liquida em 2002, 12,2% de nossa receita operacional total
liquida em 2003 e 10,5% de nossa receita operacional total liquida em 2004.



Servicos de comunicacdo de dados

Nos somos o provedor lider de servigos de dados e Internet no Brasil, com forte foco sobre clientes corporativos. Nossa rede
de transmissdes de dados de alta velocidade, no estado atual da arte, que incorpora tecnologia de transmissdo de fibra Optica,
microondas digital, satélite e cobre, nos permite fornecer servigos de dados de banda larga com valor agregado a uma base de clientes
que inclui a maioria substancial das 500 maiores corporagdes brasileiras. Nossos servigos de comunicac¢des de dados incluem servigos
de aluguel de comunicagdes de dados de alta velocidade, comunicagdes de dados de satélite, servigos de Internet e sistemas de
comunicagdes de dados por comutacdo de pacote, frame relay e message handling. Os servigos de comunicacdo representaram 24,9%,
de nossa receita operacional total liquida em 2002, 24,9% de nossa receita operacional total liquida em 2003 e 23,3% de nossa receita
operacional total liquida em 2004.

Nos possuimos rede de transmissdo de dados de microondas e fibra optica . Somos donos das redes de fibra Optica da area
metropolitana nas principais cidades com alta capacidade de acesso para os clientes e estamos expandindo nossa rede de fibra optica
em todo o Brasil para aumentar a qualidade dos servigos atualmente fornecidos. Nos também usamos nosso sistema de satélite para
fornecer servi¢os de comunica¢do de dados adicionais.

Os trés principais grupos de clientes que usam nossos servigos de comunicag@o de dados sdo institui¢des financeiras,
entidades governamentais e grandes corporacdes. As institui¢des financeiras usam basicamente servigos para operagdes bancarias,
telecomutagdo e comunicagao entre escritorios. As entidades governamentais usam basicamente nossos servi¢os para processamento
de dados, banco de dados judiciais e outros bancos de dados, e integragdo de voz, dados e imagem. As grandes corporagdes usam
basicamente nossos servigos para e-mail, processamento de dados, integracdo de dados e imagens, faturamento e administragao.

Também fornecemos servigos de comunicagdes de dados através da Vésper, que adquirimos em dezembro de 2003. Em
margo de 2003, a Vésper lancou sua rede 3G CDMA2000 1XxEV-DO na area metropolitana de Sao Paulo, o primeiro servico de acesso
de Internet de banda larga sem fio de seu género na América Latina. Usando este servigo, os usudrios podem se conectar a Internet a
velocidade de até 2.4Mbps, que é mais rapido do que DSL e servigos de modem de cabo atualmente oferecido no Brasil, bem como
significativamente mais rapido do que servicos de discagem e outros servigos sem fio. Nos acreditamos que esta tecnologia facilitara
uma ampla gama de aplicagdes de banda larga.

No terceiro trimestre de 2003, a Embratel langou um provedor de servigos de Internet, Click21. Em 31 de dezembro de 2004,
a Click21 tinha aproximadamente 996.000 assinantes, comparados com os aproximados 400.000 assinantes em 31 de dezembro de
2003. O Click21 nos fornece um outro canal facilmente acessivel para o marketing e venda de servicos de voz para clientes
residenciais € pequenas empresas.

Servicos locais

Em 16 de agosto de 2002, a Anatel concedeu a Embratel uma autorizacdo para fornecer servicos de telefonia local em todas
as regides do Brasil. No quarto trimestre de 2002, comegamos a fornecer servigos de telefonia local, e atualmente noés atendemos 263
cidades brasileiras, inclusive todas as maiores areas metropolitanas brasileiras. Nos provemos servigos locais para 129 cidades
adicionais em 2004 e planejamos fornecer servigos locais para 60 cidades adicionais em 2005. Fornecer servigos locais nos permite
fornecer uma gama completa de servicos de linha fixa aos nossos clientes.

Nossa aquisicao da Vésper em dezembro de 2003, uma operadora de telefone local loop sem fio, ¢ dados de banda larga com
operagdes em Sao Paulo e 16 outros Estados brasileiros deve nos permitir mais adiante, expandir e acelerar o langamento desses
servicos. Vésper ¢ uma provedora completa de servicos de telecomunicacdes que oferece servigos de telefonia e valor adicionado para
clientes e para o mercado de pequenas empresa, e servicos de telefonia, dados e Interne para clientes corporativos e residenciais. A
Vésper possui licencas de telefonia comutada fixa (“STFS”) que abrangem uma grande area contigua cobrindo aproximadamente 130
milhdes de pessoas no estado de Sao Paulo e nas regides Norte, Nordeste e Leste do Brasil. Atualmente, as licengas da Vésper lhe
permitem fornecer servigos de telefonia fixos e de dados para 165 municipalidades, com uma area de cobertura total que corresponde
a aproximadamente 76% dos 172 milhdes de habitantes brasileiros.

Os servigos representaram uma pequena parcela de nossa receita em 2003. Essa parte do nosso negdcio aumentou em 2004
devido a nossa aquisicdo da Vésper ¢ ao langamento continuo de nossas ofertas de servigos locais. Em 2004, a receita de servigos
locais representou 8,3% de nossa receita liquida operacional total em 2004.

Outros Servigos

Adicionalmente a longa distancia, comunicagdo de dados e servicos locais, nés provemos outros servigos, incluindo texto,
telex, transmissdo de som e imagem, satélite movel e comunicagdo maritima. Essa receita de outros servigos representou 3,2% de



nossa receita operacional liquida total em 2002, 3,5% de nossa receita operacional liquida total em 2003 e 3,2% de nossa receita
operacional liquida total em 2004.

Segmento Espacial

Através da Star One, somos provedor lider de servicos de satélite do Brasil. Usando nossos satélites em orbita, que provem
uma variedade de aplica¢des, incluindo difusdo, dados de banda larga e telefonia. N6s formamos a Star One em novembro de 2000,
como desmembramento da Embratel, para realizar nossas operacdes de satélite. Somos donos de 80% de seu capital acionario.

A Star One ¢ provedor lider de capacidade de transponder de satélite no Brasil. Essa capacidade ¢ alugada a clientes para:

e servicos de rede;
e trunking up-link; e

e difusdo de entretenimento.

Os principais clientes da Star One incluem redes de televisdo, operadores de cabo, fornecedores de servigos de
telecomunicagdes e instituigdes financeiras. A Star One também fornece servigos de satélite para o exército brasileiro. Grande parte
de nossa capacidade nesse segmento ¢ alugada diretamente a nosso segmento de telecomunicagdes. Nosso segmento de
telecomunicagdes usa essa capacidade, junto com equipamentos e software, para fornecer certas comunica¢des de dados e outros
servigos para nossos clientes.

Tarifas
Visao Geral

De acordo com o quadro regulamentar implementado na dissolugdo e privatizagdo da Telebras, seria dada as companhias de
telecomunicagdes a capacidade de definir suas proprias tarifas a comegar trés anos apds a privatizagdo se houvesse competicao eficaz
no mercado. Nos solicitamos a Anatel permissao para definir nossa proprias tarifas. Até recebermos da Anatel a permissao de definir
nossas proprias tarifas, as tarifas para a maioria de nossos servicos fixos de longa distancia nacional e internacional de telefonia
comutada continuar@o a ficar sujeitos a aprovagao final da Anatel, ao qual submetemos solicitagcdes para ajustes de tarifas. Os servigos
de comunicagdes de dados ndo sdo regulados.

Em 2 de junho de 1998, quando a Anatel firmou os contratos de concessdo com as companhias do Sistema Telebras, foram
estabelecidos tetos de tarifas iniciais baseados nas tarifas de abril e maio de 1997. Esses tetos iniciais eram ajustados anualmente de
acordo com uma formula que inclui um mecanismo de ajuste de inflagdo baseado no indice de inflagdo IGP-DI. Em junho de 2003, a
Anatel aprovou um aumento das tarifas usando o indice de inflagdo IGP-DI. Esse reajuste foi contestado nos tribunais brasileiros. Em
11 de setembro de 2003, a 2* Vara Federal do Distrito Federal concedeu uma liminar determinando o reajuste das tarifas com base no
indice de inflagdo IPCA no lugar do IGP-DI usado em férmulas estabelecidas nos contratos de concessdo. Nos e as trés provedoras de
telecomunicagdes regionais, adotamos o aumento de tarifa baseado nessa liminar. A mudanga afetou tanto as tarifas que nos
cobramos de nossos clientes quanto as tarifas que pagamos por interconexdo. Em 1° de Julho de 2004, o Superior Tribunal de Justiga,
concluiu que o IGP-DI, ao invés do IPCA, poderia ser usado para calcular o aumento das tarifas no futuro. Foram permitidas as
companhias aumentar tarifas para refletir o indice da inflagdo de IGP-DI, porém a corte decidiu que a diferenga nas tarifas nao poderia
ser aplicada retroativamente. Para minimizar o efeito da inflacao, as empresas de telecomunica¢des concordaram com a Anatel e com
o Ministério das Comunicagdes que quaisquer aumentos nas tarifas para refletir o indice de inflagdo IGP-DI, seriam feitos
gradualmente. No6s implementamos um aumento de tarifa incremental em setembro e novembro de 2004.

Em 2006, o indice de prego setorial ira substituir indice de infla¢gdo IGP-DI como mecanismo de uso para determinar os
ajustes anuais de tarifa. O indice de prego setorial esta atualmente sendo desenvolvido pela Anatel.

Tarifas de longa distiancia nacional

As tarifas de chamadas de longa distancia nacional, incluindo longa distancia intra-regional e inter-regional, sdo computadas
baseadas na hora do dia e dia da semana que as chamadas foram feitas, a duragdo da chamada, a distancia coberta e se servigos
especiais, tais como assisténcia da telefonista, sdo usados. As tarifas para longa distdncia nacional sdo estabelecidas pela Anatel e sdo
uniformes em todo o Brasil. As tarifas de longa distancia eram divididas em cinco distdncias e componentes de locagdo: 0 até 50
quilémetros; 50 a 100 quilémetros; 100 to 300 quildmetros; mais que 300 quildmetros; e tarifas especiais para a area metropolitana.



Em 2004 as tarifas especiais para areas metropolitanas foram eliminadas, entdo atualmente somente existem quatro distancias e
componentes de locagao.

As tarifas médias de longa distancia nacional foram aumentadas em junho de 2001 em 7,76% e em julho de 2002 em 5,02%
usando o indice de inflagdo IGP-DI e a formula estabelecida nos contratos de concessao. Em julho de 2003, a Anatel aprovou um
aumento de tarifa de 24,85% usando o indice de inflagdo IGP-DI. Este aumento da tarifa foi contestado por varias liminares.
Conforme descritos acima, em 2003 adotamos calculo de aumento de tarifas baseado no indice de inflagdo IPCA, ao invés do, indice
de inflagdo IGP-DI. Isso resultou num aumento de 12,55% em nossas tarifas médias de longa distancia em 2003. Em Junho de 2004,
nds aumentamos nossas tarifas em 3,20%. Seguindo a decisdo da Suprema Corte da Justica discutida acima, nos tivemos um aumento
incremental em nossas tarifas de 5,40% em Setembro e 5,13% em Novembro. O crescimento médio da tarifa de longa distancia
nacional foi de 14,48%

A tabela seguinte ilustra as tarifas de longa distancia nacionals pelos prazos e horarios do dia indicados.

A partir de 31 de dezembro,

2000 2001 2002 2003 2004
(em Reais)
Tarifas de longa distancia nacional (1) :
0@ 50 KM ceeiiiiiiiie e R$ 041 R$ 0.48 R$ 0.55 R$ 0,67 R$ 0,76
50 @ 100 KM cneiiiiiiiieeieieeeeee e 0,68 0,80 0,91 0,93 1,26
100 2300 KM oo 1,02 1,02 1,02 1,02 1,27
Acima de 300 Km........ccoccvevveievieiieee e 1,18 1,18 118 1,22 1,31

(1) Tarifas para uma chamada de longa distincia nacional, com trés minutos de duracdo entre as 9:00 e 12:00 horas e entre as 14:00
h e 18:00 h (hora diaria de pico) em dias da semana, liquidas de taxas de valor agregado.

Enquanto essas tarifas se aplicam aos clientes de plano basico, nés desenvolvemos uma variedade de programas
promocionais e de retengdo de clientes desde 2000 possibilitam a muitos clientes obter pacotes que podem incluir tarifas menores que
aquelas estabelecidas na tabela acima. Esses programas oferecem descontos de tarifas aprovadas pela Anatel para aumentar
participacdo de mercado e promover o uso do codigo de selecdo “21”.

A maior parte de nossos clientes de servigos de voz de longa distincia ndo sdo “pré-assinados”. Em outras palavras, os
clientes ndo se registram conosco antes de comecarmos a fornecer servicos a eles. Em vez disso, cada vez que um cliente inicia uma
chamada de longa distancia nacional ou internacional, o cliente escolhe se vai usar nossos servicos discando o codigo de selegdo “21”
ou algum outro fornecedor de servigos discando um outro cédigo de discagem.

Nossos programas de retengo de clientes sdo criados para nos permitir construir lealdade de clientes e melhorar cobrangas
através do pré-estabelecimento da identidade de nossos clientes.



Tarifas de longa distincia internacional
As receitas geradas com servigos de telefonia de longa distancia internacional sdo originarias basicamente de:

*  Cobrangas por chamadas de saida internacionais originarias do Brasil; e

» Pagamentos de interconexio feitos por outras operadoras de telecomunicagdes para chamadas que chegam através de
nossa rede no Brasil.

Tarifas de longa distancia internacional cobradas a clientes de telefonia.

Tarifas cobradas por chamadas internacionais de saida variam de acordo com o horario do dia e dia da semana que as
chamadas sdo feitas, duracdo da chamada, a distincia coberta e se os servigos especiais, tais como assisténcia de telefonista, sdo
usados. As tarifas maximas por nosso servico de longa distincia internacional sdo estabelecidas pela Anatel de acordo com o
mecanismo de prego teto estabelecido na concessdo. Nos tltimos anos, nés reduzimos substancialmente as tarifas chamadas
internacionais de saida, parte devido aos fatores da produtividade e em parte em resposta a consideravel competigao. Consulte o “Item
4. Informagdes sobre a Companhia—Competigdo.”

A tabela seguinte ilustra nossas tarifas internacionais promocionais pelos prazos ¢ horarios do dia indicados.

As of December 31,

2000 2001 2000 2003 2004
(em reais)
Tarifas Internacionais (1):
Estados Unidos.........cccceveeeevenennn. R$ 2,10 R$ 1,92 R$ 1,92 R$ 2,22 RS 2,40
Mercosul (2): 2,97 2,67 2,67 3,48 3,48
Europa Ocidental (3) .........ccueeeee. 2,97 2,67 2,67 4,56 4,80

(1) A Tarifa para chamadas internacionais, trés minutos de dura¢@o entre as 8:00 ¢ 18:00 horas em dias de semana, liquido de imposto de valor agregado.
(2) O Mercosul é composto pela Argentina, Brasil, Paraguai e Uruguai.

(3) Inclui a Franga, Alemanha, Italia, Espanha, Suica e o Reino Unido.

(4) A partir de 12 de Setembro de 2003

Pagamentos de Interconexdo internacional liquidos

Receitas de servico internacional também refletem pagamentos sob acordos bilaterais entre nds e administragdes de
telecomunicagdes estrangeiras ou operadoras particulares, que sdo influenciadas por diretrizes dos regulamentos de tarifas
internacionais ¢ comerciais e cobrem virtualmente todas as chamadas de ¢ para o Brasil. Esses acordos estabelecem as tarifas de
interconexdo nossas para operadoras estrangeiras pelo uso de suas instalagdes ao conectar chamadas faturadas no Brasil e de
operadoras estrangeiras para nos pelo uso de nossas instalagdes ao conectar chamadas faturadas no exterior. As tarifas de
interconexdo sob tais acordos sdo negociadas com cada operadora estrangeira e sdo cotadas em moeda estrangeiras e sdo cobradas
oupaga em bases liquidas. Varios fatores podem afetar a quantia de interconexao paga, pelo liquido, a operadoras estrangeiras para
no6s no futuro. Esses fatores incluem aumentos na propor¢ao de chamadas de saida em comparagdo com chamadas que chegam. Os
pagamentos de quitagdo liquida de operadoras estrangeiras também podem ser afetados por redugdes nas tarifas pagas por tais
operadoras.



Impostos sobre servigos de telecomunicacoes

Os custos de todos os servigos de telecomunicagdes incluem uma variedade de impostos, que sdo:
Impostos Estaduais sobre a Circulagdo de Mercadorias.

O principal imposto cobrado pela prestagdo de servigos de telecomunicagdes em Impostos Estaduais €, o Imposto sobre
Circulagdo de Mercadorias e Servigos - ICMS. Os impostos de ICMS séo cobrados pelos Estados brasileiros a taxas variadas sobre a
receita de servicos de telecomunicagdes domésticos e internacionais. A maioria dos Estados brasileiros impde uma aliquota de ICMS
de 25%; no entanto, essa aliquota varia de estado para estado.

Impostos federais - Contribuicdo Social
Os outros principais impostos cobrados sobre a receita incluem dois impostos federais de contribuicao social, que sdo:

*  Programa de Integragdo Social — PIS. A contribuigdo ao PIS ¢ devida a aliquota de 0,65% sobre receitas brutas
derivadas de servigos de telecomunicagdes e, para nés, de forma cumulativa. No comego de 2002, o governo aumentou a
aliquota do PIS para 1,65% e implementou um sistema de recolhimento ndo cumulativo . No entanto, as receitas
derivadas de servigos de telecomunicagdes sdo expressamente excluidas do aumento de aliquota por continuarem sendo
devidas sob o sistema cumulativo.

e Contribui¢do para Financiamento da Seguridade Social — COFINS. A COFINS ¢ devida a aliquota de 3,0% sobre
receitas brutas derivadas de servigos de telecomunicagdes e de forma cumulativa. Em fevereiro de 2004, o governo
aumentou a aliquota da COFINS para a maioria dos prestadores de bens e servigos para 7,6% e implementou um
sistema de recolhimento ndo cumulativo. No entanto, as receitas derivadas de servigos de telecomunicagdes sao
expressamente excluidas do aumento da COFINS por continuarem sendo devidas sob o sistema cumulativo.

Faturamento e cobrancas

Em 2000, nés comecamos a faturar diretamente os servigos padrdes de voz de nossos clientes finais. Anteriormente, as
operadoras de linha fixa eram obrigadas a fornecer servi¢os de faturamento e cobranga doméstico e internacional sem nenhum custo
para nos. Noés faturavamos e continuamos a faturar diretamente todos os outros servigos de telecomunicagdes e servigos relacionados
fornecidos por nds.

Nossa transi¢do para faturamento direto foi acompanhada por um grande aumento em inadimpléncia. Desde 2000, nds
implementamos varias medidas pro-ativas para reduzir nossa despesa com inadimpléncia, inclusive:

e Procedimentos de bloqueio de linha. No comego de 2002, nés implementamos nova tecnologia para bloquear linhas
fixas inadimplentes. Em 2004, n6s revisamos nossa politica de linhas bloqueadas. Como resultado em 31 de Dezembro
de 2004 comparadas com 4,1 milhdes de linhas bloqueadas em 31 de Dezembro de 2003.

e Usode de cobranga. Usamos empresas terceirizadas para cobrar de certos clientes.
e Sistema de dados de clientes. Implementamos um Novo Sistema de Dados de Clientes (CDS) no segundo trimestre de

2003 que nos permite acelerar o processamento de informagdes recebidas das companhias locais e para reduzir e rastrear
melhor erros.

e Co-faturamento. Em 2002, implementamos medidas de co-faturamento com trés operadoras locais, e aproximadamente
32,6 milhdes de terminais agora estdo registradas para o co-faturamento

e Uso de call-centers. Fazemos uso pro-ativo de nossos call-centers em nossos esforgos de cobranga.

e Sistema de Cobranga. Em 2002, foi implementado o Sistema de Telecom CACS, um sistema de cobranga simples e
automatizado onde ¢ possivel combinar diferentes estratégias de cobranga para diferentes perfis de clientes.

e Sistema Anti Fraude. Em 2001, nds implementamos um novo sistema de fraude, com procedimentos anti fraude para
melhor proteger a companhia.



A Embratel oferece uma variedade de op¢des de pagamentos, inclusive pelo correio, débito em conta, faturamento on-line,
pagamento com cartdo de crédito e medidas de co-faturamento.

Rede e Instalagoes

Temos a maior rede de telecomunicagdes de longa distancia da América Latina e a usamos para fornecer conexdes nacionais
e internacionais para milhares de pontos em todo o Brasil. Ao expandir nossa rede, selecionamos de toda a carteira de tecnologias os
acessos disponiveis (radio, satélite, fibra dptica e cobre) para desenvolver solugdes de acesso economicamente rentaveis para alcangar
clientes de alto potencial em nossos mercados alvo. Geralmente comegamos a conectar clientes em novas areas, usando sistemas de
transmissdo de microondas digital, que também chamamos de acesso de radio. Isso nos permite fornecer servicos com maior rapidez
do que fazer uma conex@o com fio para o cliente. Quando chegamos a um nivel critico de demanda, fazemos o investimento
necessario para implantar acesso de cobre ou fibra e entdo implantar novamente os receptores de radio. Acreditamos que esta
estratégia nos permite atingir os clientes de alto potencial e fornecer a capacidade e os servigos que exigem ,enquanto contemos
nossos custos operacionais e de capital.

Rede nacional

Nos somos o principal provedor de transmissdo de dados de alta velocidade e servigos de Internet do Brasil, com a maior
rede de sistemas de transmissdo de fibra 6ptica de banda larga. Usamos um sistema de comutagio 100% digital para vozes e dados e
usamos comunica¢des de dados por comutacdo de pacote, no modo de transferéncia assincrono (ATM) e frame relay para servigos de
dados e Internet. N6s temos redes metropolitanas de fibra digital nas maiores cidades do Brasil com fibra direta ou conexdes com fio
para negdcios nessas cidades. Estamos implementando extensoes de fibra laterais em prédios comerciais conectados a anéis
metropolitanos, fornecendo conexdes diretas de alta qualidade. Continuamos a expandir a construgio de redes metropolitanas de fibra
optica digital em outras cidades estratégicas com alta concentragdo de clientes corporativos.

Usamos sistemas de radio em areas onde a instalagdo de cabos de fibra é menos economicamente rentavel. Esses links de
microondas de longa-distancia fornecem rotas alternativas para a rede de fibra, com uma gama ampla de 16.250 Km e capacidade de
rede de mais de 20 Gbit/sec. Como complemento as redes de radio e fibra, também usamos satélites para fornecer servicos para
localidades remotas no pais. A rede de satélite possui capacidade total de 1.6 Gbit/sec.

Durante 2004 comegamos a oferecer servigos utilizando a interface Ethernet, que torna possivel para nos atender clientes que
demande velocidades altas de conexdo, maior flexibilidade e menores custos.



A tabela a seguir estabelece certos detalhes relacionados a nossa rede de longa distancia nacional e de dados:

A partir de 31 de dezembro,

Informacdes de Rede 2001 2002 2003 2004
Anéis de fibra urbana (quildmetros de cabo).................. 1.880 2.150 2.200 3.700
Fibra Optica (quilémetros de cabo) ...........ccccovevereennn.. 35.800 35.800 35.800 35.800
Links de microondas de longa distancia (km) ................ 21.000 21.000 21.000 16.250
Troncos de longa diStAncia ..........cccceeveeeverienieecieeciennnnns 1.484.730 1.504.440 1.582.170 1.601.310

Através da Vésper, também fornecemos servigos numa freqiiéncia de banda de 1.9 GHz baseada em tecnologia digital do
Cddigo de Divisdao Miltipla de Acesso (CDMA), tecnologia digital sem fio, bem como disjuntores tradicionais sem fio. Esta
tecnologia permite facil ativagdo de novos telefones sem a necessidade do trabalho de instalagdo ou investimento em infra-estrutura
de tltima milha fixa. Também fornecemos servicos limitados de banda larga com fio em areas selecionadas da cidade de Sdo Paulo
usando tecnologia CDMA 2000 1xEV-DO.

Rede Internacional

Nos fornecemos servigos internacionais basicamente através dos maiores sistemas de cabos submarinos, que conectam o
Brasil com parceiros comerciais chave em todo o mundo. A rede internacional de cabos submarinos da Embratel alcanga todos os
continentes através de 24 sistemas de cabos submarinos diferente, dos quais temos direitos de propriedade variadas. Nos projetamos
nossa rede de cabos para garantir redundancia para areas onde temos trafego mais intenso. Para complementar e diversificar nossa
rede internacional, aumentando nossa capacidade de servicos global de forma economicamente rentavel, ndés usamos atualmente
capacidades de satélite dedicada de sistemas de satélite internacional. Os canais de satélite sdo controlados e monitorados pelo nosso
complexo de estacdo de terra, localizado em Tangua (no Estado do Rio de Janeiro). Temos trés comutadores digitais de telefonia
internacional em localidades estratégicas e plataformas internacionais de rede de dados (Frame Relay, ATM and IPL), cada uma com
interconexao as principais companhias de telecomunicagdes para fornecer servigos de voz e dados em todo o mundo. Nosso sistema
de cabo submarino, nos permite informagdes de 4,9 Gbps, fornecendo servigos de Internet internacional confiaveis para nossos
clientes.

Infra-estrutura de Satélite

Atualmente, n6s possuimos e operamos atualmente uma estagdo de terra nacional em Guaratiba, localizada no estado do Rio
de Janeiro. Esta estagdo, ativada em 1985, acessa os satélites Brasilsat B1, B2, B3 e B4, que cobrem todo o territorio do Brasil e na
Argentina, Uruguai e Paraguai (apenas B-2).. Nos também temos um satélite de apoio na estagao terrestre de contingéncia em Tangua,
no Estado do Rio de Janeiro. Ambas estag¢des terrestres sdo usadas para operagdes e controle como também para comunicagdes via
satélite.

A Star One celebrou um contrato para langar um novo satélite em orbita, o satélite Star One C-1. Espera-se que este satélite
esteja operacional na segunda metade de 2006 e ird prover a cobertura do Brasil, América do Sul e parte da Florida. Em Janeiro de
2005, a Star One aditou o contrato do satélite Star One C-1 para langar um outro novo satélite, Satélite Star One C-2. Espera-se que
este satélite esteja operacional no meio de 2007. Este satélite ird prover cobertura do Brasil, América do Sul, México e parte da
Florida. Os satélites Star One C-1 e C-2 irdo substituir os satélites Brasilsat B-1 e B-2, que estio perto do final de suas vidas uteis. O
custo total do satélite Star One C-1 serd aproximadamente US$212,1 milhdes, US$ 185 dos quais estdo sendo financiados através de
financiamento suportado por uma agéncia de crédito de exportacdo. Espera-se que o custo total do satélite C-2 seja US$195 milhdes.
A Star One espera gastar aproximadamente R$240,6 milhdes no satélite C-2 em 2005. Consulte o “Item 4. Informagdes sobre a
Companhia — Dispéndios de Capital.”

Concorréncia

Antes da reforma do sistema de telecomunicagdes brasileiro, nds éramos o provedor exclusivo de servigos inter-estaduais e
internacionais de longa distancia no Brasil. As companhias da Telebras eram provedores exclusivos de servigos de telefone intra-
estaduais e locais. Desde 1995, o Brasil tem adotado amplas mudangas regulamentares que visam encorajar a competi¢do no mercado
de telecomunicagdo. Consulte o “Item 4. Informagdes sobre a Companhia—Historico e Desenvolvimento da Embratel Participagdes e
Embratel.”



Ap0s a privatizagao do sistema de telecomunicagdes brasileiro, a Anatel leiloou uma licenga adicional em cada uma das trés
areas de concessao de linha fixa para fornecer servigos telefonicos locais e intra-regionais de longa distancia, bem como uma licenga
nacional para o fornecimento de todos os tipos de servicos domésticos e internacionais de longa distancia. Essas licencas eram
chamadas de licencas ‘espelho’, pois visavam criar um unico competidor para cada titular de servigos locais e para a Embratel.

Em julho de 1999, o Brasil abriu servigos de voz de longa distancia a competicao introduzindo um sistema compulsério de
codigo de selecdo de operadora, conhecido como codigo PIC. O sistema de codigo PIC requer que os usudrios de telefone selecionem
uma operadora de longa distancia ao efetuar uma chamada de longa distancia, discando um c6digo de operadora de 2 digitos.
Enquanto ndo era permitido aos trés titulares de telefone local e seus respectivos ‘espelhos’ fornecer servigos de longa distincia entre
as regioes, eles recebiam codigos de discagem proprios e lhes era permitido fornecer longa distancia interestadual e intra-regional
dentro de suas respectivas regioes.

A partir de 1° de janeiro de 2002, a Anatel foi autorizada a conceder um ntiimero ilimitado de licengas para o fornecimento de
qualquer tipo de servigos de telecomunica¢des. A Embratel recebeu uma licenga nacional ao cumprir certos requisitos de servigos de
universalizacdo, para fornecer telefonia local em 16 de agosto de 2002, e comegou a fornecer servigos locais no final de 2002. Além
disso, em 2002, duas das trés titulares, Telefonica (estado de Sao Paulo) e Telemar (Norte/Leste do Brasil), receberam, ao cumprir os
mesmos requisitos de servicos de universalizacdo, autorizagdo para fornecer servigos de longa distincia inter-regionais e
internacionais. No comeco de 2004, a Brasil Telecom (Centro/Sul do Brasil) também recebeu as mesmas licengas. Agora nos
competimos contra fornecedores multiplos em todos os segmentos de nossos servicos domésticos e internacionais de longa distancia.

Em julho de 2003, fornecedores de telefonia mével SMP (servico movel pessoal) no Brasil comecaram a dar a seus clientes a
capacidade de usar o codigo PIC para selecionar uma operadora de longa distancia ao efetuar chamadas de um telefone movel. Desde
janeiro de 2004, é requerido a todos os usuarios de telefone mével discar um codigo PIC a cada vez que efetuam uma chamada de
longa distancia do Brasil. Essas regras ndo se aplicam a operadoras de telefonia mével que operam com as licengas SMC (servigo
movel celular).

Nossos principais competidores variam de acordo com a regido e tipo de servigo. A tabela a seguir resume nossos principais
competidores por regido e tipo de servigo.

Competidores
Regido Local Longa Distancia
Regido | Telemar, CTBC Telecom Telemar, Intelig
Regido II Brasil Telecom, Global Village Telecom  Brasil Telecom, Intelig
Regido 11 Telefonica Telefonica, Intelig

Além da competi¢do de nossos competidores regulados, experimentamos significativa competi¢do no fornecimento do
servigo de longa distancia internacional de companhias de fora do Brasil, conhecidas como revendedores de servicos telefonicos. Os
revendedores de servigo telefonico fornecem aos clientes tarifas internacionais menores, oferecendo servigos de longa distancia
internacional no Brasil sem as autorizagdes necessarias da Anatel. Quando esses revendedores fazem essas atividades, eles vdo contra
os requerimentos regulatorios.

Durante os ultimos dez anos, a Companhia tem experimentado consideravel concorréncia na prestagdo de servicos de longa
distancia internacionais de companhias de fora do Brasil conhecidas como revendedores de servigos telefonicos. As revendedoras
atendem os clientes com o numero de um sistema de recados automatizado localizado em paises com tarifas mais baixas, geralmente,
os EUA. O uso de tais sistemas de recado permite que as chamadas de longa distancia internacionais se originem no Brasil e sejam
cobradas fora do Brasil, geralmente a tarifas significantemente abaixo das cobradas pela Companhia. Como resultado de tal
concorréncia, a percentagem de chamadas telefonicas internacionais faturadas a titulo de saida, comparadas a chamadas faturadas a
titulo de entrada, decresceram substancialmente de 1990 a 1993. De 1994 a 1998, essa tendéncia se reverteu. Isso ocorreu devido a
reducdo nas tarifas de 1994 a 1997. Com o passar dos anos, a estabilizagdo da moeda brasileira também contribuiu para a reversdo da
tendéncia.

Regulamentacio da Industria de Telecomunicac¢ées Brasileira

Em julho de 1997, o Congresso Brasileiro aprovou a Lei das Telecomunicagdes. Ela se tornou a base principal da
regulamentacdo do setor de telecomunicagdes. A Anatel regulamenta a nossa empresa, inclusive os servigos que fornecemos e as
tarifas que cobramos por servigos de telecomunicagdes, de acordo com a Lei das Telecomunicagdes, regulamentos de
telecomunica¢des, concessdes e autorizagdes.



Agéncia Regulamentar — Anatel

A Lei das Telecomunicagdes fornece uma estrutura para a regulamentagéo das telecomunicagdes. De acordo com o artigo 8
da Lei das Telecomunicagdes e o Decreto No. 2.338 de 7 de outubro de 1997, nossa reguladora primaria ¢ a Anatel. A Anatel ¢ uma
agéncia reguladora com seus proprios recursos ¢ administragdo. Sendo assim, a Anatel existe separadamente do Ministério de
Comunicagdes e outras agéncias do Governo Brasileiro, apesar de manter um relacionamento proximo com o Ministério das
Comunicagdes.

A Anatel ¢ financiada pelo Fundo de Fiscalizacdo das Telecomunicagdes, conhecido como Fistel. O Fistel ¢ um fundo
administrado pela Anatel e seus recursos sdo atualmente a unica fonte de financiamento para as atividades da Anatel. O Fistel recebe
o resultado de um imposto aplicado aos fornecedores de servigos e tarifas cobradas por concessdes, permissdes ¢ autorizagoes.

A Anatel tem autoridade para propor e emitir regulamentos que obrigam juridicamente os provedores de servigos de
telecomunicagdes. Qualquer regulamentacdo proposta da Anatel fica sujeita a um prazo para comentarios pelo publico, que pode
incluir audiéncias publicas. As agdes da Anatel podem ser contestadas nos tribunais brasileiros.

Concessoes e autorizacoes

As companhias que desejarem oferecer servigos de telecomunicagdes aos consumidores devem solicitar uma concessao ou
autorizacdo da Anatel. As concessdes sdo outorgadas por servigos no regime publico e as autorizagdes sdo concedidas por servigos no
regime privado. As principais diferengas entre o regime publico e regime privados relaciona-se obrigagdes impostas as companhias no
regime publico em vez do tipo de servigos oferecidos aquelas companhias. A Embratel e as trés companhias regionais anteriores da
Telebras, conhecidas como Telcos, sdo as unicas quatro companhias no sistema publico que fornecem servigos de telefonia fixo
comutado. Todas as outras companhias de telecomunicagdes, inclusive outras companhias fornecendo os mesmos servigos que as
quatro companhias do sistema publico, operam no sistema privado.

O Artigo 19, se¢do XXIX, da Lei das Telecomunicagdes requer que a Anatel submeta um relatdrio anual sintético de suas
atividades ao Ministério das Telecomunicagdes.

A Anatel concedeu a Embratel uma concessao para longa distancia nacional e uma concessao para longa distancia
internacional, bem como autorizagdes para fornecer servicos locais e satélite. Nos ainda temos licenca para prover servigos de dados
e Internet.

Servigos de linha fixa— Regime Publico.

Os quatro provedores de servigos no regime publico sdo provedores primarios dos seguintes sistema telefonia fixo comutado
ao publico geral: local, longa distancia intra-regional, longa distancia inter-regional e longa distancia internacional. Cada uma das
quatro companhias, incluindo a Embratel, possui concessdes, conforme requerido pela Lei das Telecomunicagdes. Cada concessao de
regime publico é uma concessao especifica de autoridade que permite a concessionaria oferecer um tipo especifico de servigos de
telefonia fixo comutado e impde certas obrigagdes para o concessionario relacionadas a expansio da rede (obrigacdes de servigos de
universalizacdo) e a qualidade e continuidade dos servicos.

As concessoes atuais para a Embratel, expiram em 31 de dezembro de 2005. Sujeito a nossa satisfacdo de toda a expansdo da
rede, a continuidade do servigo e a obrigagdes da qualidade incluidas em nossa concessdo original, ndés somos assegurados a
renovagdo integral da concessdo para mais 20 anos. Em junho de 2003, a Anatel estabeleceu os termos basicos e condi¢des para
renovagdo das concessdes e 0 governo brasileiro emitiu um decreto definindo diretrizes de politica para o setor de telecomunicagdes.
Nos notificamos formalmente nossa intengdo de renovar a concessdo nestes termos e condigdes. A condigdo principal a que nos
devemos satisfazer para a renovacdo € ir de encontro com nossos objetivos de universalizagdo do servigo para 2005, e nos estamos
atualmente no processo de cumprir essa obrigac¢do. Nos esperamos concluir o processo da renovagdo e assinar a nova concessio, ao
qual estara em efetivo desenvolvimento em 1 de janeiro 2006, na segunda metade de 2005.

Se, apds nossas concessdes serem renovadas, a Anatel determinar que ndés ndo cumprimos nossas obrigagdes sob as
concessdes originais, estaremos sujeitos a multas. Nos encaramos positivamente os aspectos dos novos contratos de concessao:

e A partir de 2006, as tarifas de interconex@o local (tarifa se uso de rede local) serdo limitadas a uma proporcao de tarifas
por minuto servigos locais de voz e, e a partir de 2008 serdo baseados em um modelo de custo de longo prazo;



e A partir de 2006, as tarifas de interconexao de longa distancia (tarifa se uso de rede interurbana) serdo limitadas a uma
proporc¢ao de tarifas por minuto para servigos longa distancia;

e Osnovos acordos de concessdo incluem uma obrigagdo explicita para todas as operadoras de fornecer co-faturamento
em termos iguais de tratamento. A regulamenta¢de do co-faturamento foi determinada a partir de um processo de
consulta publica.

e A partir de janeiro de 2006, os regulamentos garantem uma efetiva separag@o contabil para cada servigo; e

¢ O Plano de Geral de Competicdo, introduzido nas novas concessoes, tera regras criadas para aprimorar a competi¢cdo no
mercado de telefonia fixa comutada.

A outorga inicial das concessdes para as quatro companhias no regime publico ndo exigiu o pagamento de uma taxa Depois
de 31 de dezembro de 2005, sera exigido das companhias que paguem taxas a cada dois anos iguais a 2% das receitas liquidas anuais
para fornecimento do servigo de telefonia fixo comutada no ano anterior (liquido de impostos e contribui¢des sociais). durante o
prazo de renovagao de 20 anos. Esse requerimento durara por todo o periodo de 20 anos de renovagao.

Se nossas concessdes ndo forem renovadas ou tiverem terminado, todos os ativos relativos a provisdo do servigo sob a
concessdo poderdo ser revertidos para o Governo Brasileiro.

Nos continuaremos a incentivar ativamente a agéncia reguladora de telecomunicagdes brasileira a assegurar a competigdo
através de regulamentos pro-competitivos para o mercado de telecomunicagdes brasileiro. Entre outras coisas, nds continuaremos a
pressionar para obter tarifas de interconexdo no atacado, baseadas no custo que melhor espelham a estrutura basica de tarifas no
varejo baseada em distancia e tempo, para promover ativamente a separagao.

Servigos de linha fixa—Regime privado

Apds a privatizacao do sistema brasileiro de Telecomunicagdes, autorizagdes foram concedidas a novos competidores que
desejem oferecer servicos de telefonia fixa comutada, inclusive local, de longa distancia intra-regional, inter-regional e longa
distancia internacional, no regime privado. As provedoras que receberam as autoriza¢des ndo estdo sujeitas as mesmas obrigacdes
com relacdo a expansdo de rede (obrigagdes de servigo de universalizacdo) e a continuidade de servigo a que estdo sujeitas as
concessionarias de servicos de telefonia fixa comutada no regime publico. Entretanto as autoriza¢des individuais podem conter certas
obrigagdes relacionadas. Nao ha limitagdes no numero de autorizagdes que podem ser concedidas e as autorizagdes ndo expiram.

Nos fornecemos nossos servigos locais sob uma autorizag¢do de Anatel. Até 26 de maio de 2005, Vésper operou-se sob sua
propria autorizagdo local do servigo. Desde de que a legislacdo brasileira ndo permite uma companhia ou companhias pertencentes ter
licengas multiplas, opera-se agora sob a autoriza¢do da Embratel.

Servigos de Satélite

As autorizagdes sao concedidas também aos fornecedores das telecomunicagoes que desejam oferecer servigos de satélite.
Nos operamos nosso negocio de satélite através Star One sob uma autorizagdo de Anatel para os satélites B-1, B-2, B-3 e B-4, que
estdo atualmente em uso, uma autorizagao para o satélite Star One C-1 e uma autorizag@o para o satélite Star One C-2. Nossas
autorizagdes para servicos satélite requerem que 60% dos transponders do satélite cubram o Brasil.

Nossa autorizagdo para os satélites atualmente em uso expira em 31 de dezembro de 2005. Nds recebemos uma de 15 anos
efetivos a partir de 1 de janeiro de 2006. Nossas autorizagdes para os satélites Star One C-1 e Star One C-2 foram concedidas em
2003 e tém também tém prazo de 15 anos.-

Obrigacgoes de companhias de telecomunicacoes

Servigos e Metas de Qualidade

Apbs a privatizacao do sistema Brasileiro de telecomunicagdes, foi requerido as provedoras de telecomunicagdes que
cumprissem certas metas de universalizagdo e de qualidade de servigo. A Embratel apresentou & Anatel a documentagdo para

conclusdo dos objetivos universais de 2004, porém a Anatel ainda nao certificou, que Embratel atingiu as metas universais de servigo
para 2004.



A tabela a seguir estabelece nossas obrigacdes de expansio de rede para o periodo 2005, e as novas obrigagdes para o
periodo 2006 a 2025.

Requerido para os

anos
2006 a
Servico Universal, Expansiao de Rede e Modernizacao 2005 2025
Disponibilidade de servi¢o completo de telefone ptblico "
em areas sem nenhum atendimento de servigo fixo comutado
localizadas a 30 km da linha telefonica mais proxima e uma
populagdo de N0 MINIMO ......ccuvvvereeiieriieieeie e 100 100
Numero (estimado) de localidades onde os requisitos de
disponibilidade t€ém que ser cumpridos ..........ccecceveereeneennee. 1.500 N/A®
Numero de capitais de estado conectadas através do sistema
de transmissao digital .........ccoooieiiiiiieieiee e 26 26

(1) Telefones publicos disponiveis 24 horas por dia e capacidade de discagem direta de longa distancia nacional e internacional.

(2) A identificagdo dos localidades ainda esta ocorrendo e terminara em 31 de julho de 2005. Essa data € o prazo final do Plano Geral de Metas de
Universalizagdo para que as municipalidades emitam a Embratel seu pedido para a instalacdo de telefones publicos. Embratel tera que cumprir até 31
de dezembro de 2005, todos os pedidos recebidos até 31 de julho de 2005.

(3) Informagdes ndo disponiveis.

As provedoras de telecomunicagdes também estdo sujeitas a metas de qualidade estabelecidas no Plano Geral de Qualidade e
no novo Plano Geral de Qualidade que a Anatel adotou em 2003 e que se torna efetivo em 2006. Esses planos estabelecem as
obrigacdes que foram incorporadas as concessdes. A tabela a seguir estabelece nossas obrigacdes de servigos para os periodos
indicados bem como nosso status (conforme relatado no Contrato de Supervisdo da Anatel e no Sistema de Controle de Base de
Dados) a partir de 31 de dezembro de 2004.

Status a partir de

31 de dezembro, Requerido para os anos

2004 2005 2006 to 2025

Taxa de circuito ocupado durante o horario de

pico (nacional) 2,4 % 4,0 % 4,0 %
Taxa de execucdo de chamadas com discagem

direta durante os horarios de pico (nacional)... 67,7 70,0 70,0
Taxa de circuito ocupado durante horarios de

pico (internacionais, chamadas entrantes) ....... 2,1 4,0 4,0
Taxa de execugdo durante horarios de pico

(internacionais, chamadas entrantes) 69,7 70,0 70,0
Disponibilidade da Operadora ...........c.ccveuvenn..e. 96,9 95,0 95,0
Velocidade de resposta de conserto de telefone

publico (% dentro de 8 horas)..........cceevveneennen. * 98,0 98,0"

* A Anatel esta revendo sua posi¢ao

(1) Para telefones publicos em areas remotas, nossa obrigacdo ¢ concertar 92,0% dos telefones dentro de cinco dias.

A falha em cumprir nossa qualidade de servigos e obrigacdes possibilita & Anatel de impor multas e penalidades.

Em cada més do ano, ha uma variedade de fatores externos que podem impedir nossa capacidade de cumprir tais metas.
Devido a nossa rede conectar com redes de operadoras de linha fixa regional, operadoras de celular regionais e operadoras
estrangeiras, a qualidade do servigo prestado por nos também pode ser significativamente afetada pela qualidade das redes das quais
as chamadas se originam ou terminam. N6s fomos multados no passado por ndo executar esses requisitos. Consulte a Nota 24 de
nossos demonstrativos contabeis auditadas para uma descrigdo de certos litigios relacionados a essas multas impostas pela Anatel.

Em fun¢do das melhorias significativas na qualidade dos servigos efetuados a sociedade acredita que ndo sofrera sangdes,
pois alcangou as principais metas em 2004.



Outros servigos.

De acordo com os termos de nossas autorizagoes, nos € exigido continuar a oferecer servicos de telex até que a Anatel
determine que hd um outro servigo que substitua inteiramente o telex. Nds ja estamos no processo de obter uma aprovacdo da Anatel
para esses servicos de substituicdo. Também nos foi requerido cumprir com os termos e condi¢des dos contratos assinados antes de
27 de julho de 1998 — a data que a autorizacao foi executada— para dar acesso preferencial ao governo aos servigos de telex e notificar
o0 governo com seis meses de antecedéncia no caso de decidirmos descontinuar a oferta de tal servigo.

Interconexdo.

Todas as redes de telecomunicac¢des sdo obrigadas a prover interconexdo sob pedido. Enquanto os prazos e condigdes da
interconexdo sdo negociados entre as partes, as tarifas estdo sujeitas a um prego teto estabelecido pela Anatel. Taxas abaixo do limite
de precos aplicavel podem ser negociadas entre as partes. Se a empresa oferecer uma tarifa de interconexdo abaixo do prego teto,
devera oferecer tal prego a qualquer outra parte que a solicitar, sem discriminagao.

Co-locagao.

A Co-locagdo significa que a parte que pede a interconexao pode colocar seu equipamento de comutagdo no ou perto do
local de troca de operadora, cuja a rede a parte requerente deseja usar e pode conectar sua rede nesse ponto de presenca. Atualmente,
os acordos de Co-locagdo sao negociados diretamente entre as partes. A Anatel declarou que a Co-locagdo dos elementos e servicos
da rede pela operadora que fornece elementos e servigos da rede, sdo obrigados a estarem de acordo regulamento vigente . Entretanto,
o regulamento ndo determina que elementos de rede e servigos devem ser co-postos como a Co-locagdo deve ocorrer. Por esta razdo,
os operadores de rede locais negaram pedidos de Embratel para a Co-locagdo. Anatel declarou sua intengdo revisar o regulamento
para esclarecer este problema.

Compartilhamento de Rede

Em maio de 2004, a Anatel emitiu uma ordem que estabelecendo as regras para o compartilhamento de redes de telefone locais,
que nos requer fazer nossas redes disponiveis a outros fornecedores de servigo das telecomunicacdes. Esta legislagdo limita a tarifa
que nds podemos pagar pelo compartilhamento parcial a R$15,42. Embora Anatel ainda ndo tenha fixado precos para o
compartilhamento completo, nds esperamos que esses precos sejam mais baixos do que os pregos que nds atualmente somos
permitidos de pagar. Esses regulamentos estabelecem pregos maximos para varios elementos de rede e limites de tempo méaximo
dentro dos quais eles deverdo ser fornecidos e tratam matérias relacionadas tais como espago para co-locacdo. Com esse regulamento
espera-se aumentar a competicdo no mercado de linha fixa e de acesso banda larga, tornando mais facil para novas companhias
telefonicas entrarem nesses mercados e para os provedores existentes fornecerem servigos novos.

Nos iniciamos negociagdes com operadoras locais para assinar contratos de separac¢do, mas nenhum acordo foi finalizado.



Portabilidade numérica.

A Portabilidade numérica ¢ a capacidade de um cliente se mudar para uma nova casa ou escritorio, ou trocar de provedor de
servico mantendo o mesmo numero de telefone. A portabilidade numérica sera compulsoria dentro de uma area local a partir de 2006.
Os regulamentos de implementagdo ainda nao foram estabelecidas.

Regulamentaciao da Tarifa
Precgos teto

As concessdes com as companhias regionais de linha fixa e a Embratel fornecem um mecanismo de tarifa teto para definir e
ajustar tarifas anualmente. O mecanismo de tarifa teto consiste em um aumento percentual ponderado maximo, definido pela Anatel,
para uma cesta de servigos basicos, incluindo todos os servigos no plano de servigos basico bem como um servigo de telefone publico
e pagamento de interconexdo, inclusive tarifas de uso de rede, que poderdo ser aumentados em um ano prescrito. As nossa principais
cestas para nos sao: de longa distancia intra-regional, inter-regional e internacional; e interconex@o de longa distancia. Enquanto o
aumento percentual ponderado de toda a cesta ndo podera exceder a defini¢do da Anatel, as tarifas para células individuais
(combinagdo de distancia e hora do dia) dentro de uma cesta poder@o ser aumentadas a nosso critério. Nos podemos aumentar a tarifa
para qualquer célula individual em até 5% para servigos de longa distincia, sujeito a um ajuste para baixo levando em conta a
inflagdo, contanto que nossos ajustes de outros precos garantam que o aumento percentual ponderado esteja dentro de um limite
determinado pela Anatel.

O prego teto inicial estabelecido pela Anatel na concessao foi baseado em tarifas pré-existentes. O prego teto inicial é
ajustado anualmente de acordo com uma formula contida na concessdo. Primeiro, o teto de preco € revisado para cima para refletir
aumentos da inflagdo através da multiplicac@o do teto de prego por (1+1(y)), onde “y” representa a taxa de inflagdo medida pelo
Indice Geral de Pregos-Disponibilidade Interna, ou IGP-DI, um indice de inflagio desenvolvido pela Fundagdo Getulio Vargas, uma
organizag¢do privada de pesquisa econdmica brasileira. Segundo, o teto de preco ajustado de acordo com a inflagdo ¢ ajustado para
baixo para garantir ganhos de produtividade multiplicando o teto de prego ajustado pela inflagdo por (1-K), onde K representa um
fator de produtividade, conhecido como fator K.

Em junho de 2003, a Anatel aprovou um aumento de tarifas baseado no indice de inflagdo IGP-DI. Esse aumento das tarifas,
foi contestado nos tribunais brasileiros. Em 11 de setembro de 2003, a 2a Vara Federal do Distrito Federal concedeu uma liminar
determinando o reajuste das tarifas com base no indice de inflagdo IPCA no lugar do IGP-DI usado em férmulas estabelecidas nos
contratos de concessao. Nos e as trés provedoras de telecomunicagdes regionais, adotamos o aumento de tarifa baseado nessa liminar.
A mudanga afetou tanto as tarifas que nds cobramos de nossos clientes quanto as tarifas que pagamos por interconexao. Em 1° de
Julho de 2004, o Superior Tribunal de Justiga, concluiu que o IGP-DI, ao invés do IPCA, deveria ser usado para calcular o aumento
das tarifas no futuro. Foram permitidas as companhias aumentar tarifas para refletir o indice da inflagdo de IGP-DI, porém a corte
decidiu que a diferencga nas tarifas ndo poderia ser aplicada retroativamente. Para minimizar o efeito da inflago, as empresas de
telecomunicagdes concordaram com a Anatel e com o Ministério das Comunicagdes que quaisquer aumentos nas tarifas para refletir o
indice de inflagdo IGP-DI, seriam feitos gradualmente;

A Lei Geral das Telecomunicagdes prevé um mercado livre para tarifas trés anos apds a privatizacao se houver competicao
efetiva. Devido a competi¢@o atual no mercado de longa distancia, nds demos entrada em 15 de maio de 2002 num pedido de
liberacdo de tarifas pela Anatel. A Anatel ainda ndo respondeu a nossa solicitagdo ¢ ndo temos certeza de que a Anatel ird aprova-la.

Para fornecer um incentivo para aumentar a eficacia e recompensar os consumidores, a Anatel também aplicard um fator K,
representando os ajustes anuais de produtividade para as tarifas cobradas pelas concessionarias. Durante o periodo de 1° de janeiro de
2003 até 31 de dezembro de 2005, as tarifas da Embratel e as companhias regionais de linha fixa serdo ajustadas para baixo da
seguinte maneira:

Ajustes de Produtividade do Fator K 2003 2004 2005
Longa distancia nacional da Embratel e das companhias de 4% 5% 5%
1iNha fIXa. ..o

Longa distancia internacional da Embratel............c.ccoccoceeceeeennene 15% 15% 15%
Companhias de linha fixa — interconexado local ............c..c..c...... 15% 20% 20%
Embratel e companhias de linha fixa — longa distancia intra-

regional e interconexdo de longa distancia...........oceceveveeeriennene. 4% 5% 5%

Até este momento, nenhum ajuste anual da produtividade do K-fator foi ajustado para 2006, e nao esta claro se no futuro, a Anatel
aplicara ajustes da produtividade as tarifas pagas pela Embratel.



Também podemos oferecer planos alternativos além do plano de tarifasbasico. Por exemplo, um cliente podera escolher um
plano alternativo que permite chamadas ilimitadas por uma tarifa definida em vez de pagar uma tarifa por minuto sob o plano de
servico basico. Planos alternativos devem ser apresentados a Anatel para aprovagdo, mas atualmente ndo estdo sujeitos a um preco
teto. Para obter informagdes sobre nossas tarifas e planos de servico atuais, consulte o “Item 4. Informacdes sobre a Companhia —
Tarifas.”

Tarifas de longa distidncia nacional

As tarifas de longa distancia nacional de discagem direta no nosso plano de prego basico s@o calculadas por minuto para o
primeiro minuto e por décimo de minuto para cada minuto seguinte, baseado na distancia que a chamada devera percorrer, horario do
dia e dia da semana. Até o meio de 2004, quando o niimero de categorias da distancia foi reduzido, existiam 20 tarifas interurbanas
nacionais, baseadas em combinagdes de cinco categorias da distancia e de quatro categorias de dia/hora. Atualmente ha 16 tarifas de
longa distancia nacional, baseadas em combinagdes de quatro categorias de distancia e quatro categorias de dia/horario. Para
detalhamento de nossas tarifas atuais de longa distancia nacional, consulte o “Item 4. Informagdes sobre a Companhia—Tarifas—
Tarifas de Longa Distancia Nacional.”

Tarifas de longa distdncia internacional

Tarifas de longa distancia internacional no nosso plano de tarifas basicas sdo calculadas por minuto de acordo com o pais de
destino, hora do dia e dia da semana. Para detalhamento de nossas tarifas de longa distancia atuais, consulte o “Item 4. Informagdes
sobre a Companhia—Tarifas—Tarifas Internacionais.”

Tarifas de uso rede ou tarifas de interconexdo

Outras empresas de telecomunicagdes que desejarem se interconectar ou usar a nossa a rede devem pagar certas tarifas,
basicamente uma tarifa de uso de rede. A tarifa de uso da rede esté sujeita a um prego teto estipulado pela Anatel. O prego teto para a
tarifa de uso da rede especificada pela Anatel varia de empresa a empresa baseada nas caracteristicas de custo de base da rede de cada
empresa. A tarifa é cobrada por distancia e/ou por minuto representando uma tarifa média para uma cesta de elementos e servigos de
rede.

Em 15 de abril de 2002, n6s fizemos uma representagao junto a Anatel alegando praticas anticompetitivas pelas trés
concessionarias locais buscando uma reducdo nas tarifas de interconexdo. A Anatel declarou que ndo existiam provas de praticas
anticompetitivas, mas o CADE (Conselho Administrativo de Defesa Economica),o 6rgao responsavel pela adjudicacdo final desta
matéria ainda estd analisando a reclamacdo. A SEAE (Secretaria de Acompanhamento Econémico), uma das reguladoras brasileiras
antitrustes, declarou em seu relatorio ao CADE que ha indicagdes significativas de praticas anticompetitivas praticadas por
concessionarias. Atualmente a Representagdo se encontra para julgamento no CADE—Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica, um dos 6rgéos brasileiros de regulacdo da concorréncia, que, tudo indica, deverd ocorrer nos proximos dias.

Nos anos de 2000 ¢ 2001, a Embratel também protocolou na Anatel Representagdo por pratica anti-competitiva contra as trés
concessionarias locais, objetivando a reducdo dos pregos cobrados a titulo de remuneragéo pela utilizagao de linhas dedicadas
fornecidas sob o regime de exploracdo industrial. Em 27 de fevereiro de 2003, o CADE emitiu uma liminar estabelecendo que a
Telesp deve oferecer os mesmos pregos para qualquer outra empresa pelas linhas arrendadas que os oferecidos a Telefonica
Empresas, uma subsidiaria da Telesp. A Anatel emitiu ordens similares a Telemar em 22 de agosto de 2003 e a Brasil Telecom em 27
de marco de 2003 com os mesmos requisitos—declarando que oferecam o mesmo preco a qualquer empresa ndo relacionada, as que
oferecem dentro do mesmo grupo.

A renovacgdo da concessdo

Em 2003, Anatel emitiu os termos para a renovagio de nossas concessdes de longa distancia nacionais e internacionais e
publicou certos regulamentos que serdo incorporados nas nossas novas concessdes. Outras questdes regulamentares permanecem
pendentes.

No final de 2002 , a Anatel publicou a Consulta Piblica no 426 com os novos formatos dos Contratos de Concessao. As
Empresas concessionarias tiveram de decidir até 30 de junho de 2003 se prorrogariam seus contratos (sob novos termos e condi¢des).
A Embratel enviou correspondéncia para a Anatel informando a Agéncia que concorda com os novos termos e que tem a firme
intencdo de renovar os seus contratos de concessao por mais de 20 anos, fato esse que ocorrera no final de 2005.



A concessao renovada fard mudangas importantes no calculo de tarifas da interconexao. A tarifa de uso de rede local ou a
tarifa de interconexao local, terdo teto de 50% das tarifas de chamadas locais de por minuto a partir de 1° de janeiro de 2006. O teto
sera reduzido para 40% em 2007. Em 2008, ¢ provavel que a Anatel implemente o modelo de custos incrementais de longo prazo para
determinar a tarifa local da interconexao do acesso. Independente das tarifas calculadas no modelo do custo, o prego de acesso local
por minuto remanescera com limite superior de 40% por minuto para chamadas de telefone local.

Na primeira metade de 2005, a Anatel publicou um regulamento para a separagdo contabil que define a informagio (custos,
receitas, dados operacionais ¢ expectativa da demanda, entre outras) que sera usada na determinagdo das tarifas interconexdo e
aluguel de linhas, que serdo calculadas pelo modelo de custos. Este regulamento sera aplicado a partir de janeiro 2006. Espera-se da
Anatel conduzir um processo de consulta publica sobre o modelo do custo até o fim de 2005. Durante o ano de 2005, a Anatel
também devera estabelecer a conversdo pulso minuto; entretanto, ainda ndo foi iniciado o processo de Consulta Publica relativo a sua
edicdo.

As novas concessdes mudardo também o método para calcular a tarifa de uso de rede de longa distancia ou a tarifa de
interconexao de longa distancia . De 1 de janeiro de 2006 até 31 de dezembro 2007, as tarifas de interconexdo de longa distancia
terdo o teto de 30% das tarifas da mais alta tarifa longa distancia por minuto. E provavel que comece em 1° de janeiro de 2008, o
modelo de custos incrementais de longo prazo, que também sera aplicado para calcular tarifas de interconexao de longa distancia.

Estrutura Organizacional
Principais Subsididrias

A Embratel Participagdes conduz substancialmente todas suas operagdes através da Embratel e das subsidiarias da Embratel. Em
2003, a Embratel Participagdes adquiriu a Vésper e atualmente a utiliza para oferecer telefonia local loop sem fio, ¢ acesso sem fio de
banda larga. Exceto a Vésper e a propria Embratel, as principais subsidiarias da Embratel sdo as mesmas principais subsidiarias da
Embratel Participagoes.

A seguinte tabela resume as principais subsidiarias da Embratel Participagdes em 31 de dezembro de 2004, cada qual foi
incorporada no Brasil. Para uma lista completa das subsidiarias da Embratel Participagdes consulte a Nota 2 da nossas demonstragdes
financeira auditadas. Para uma lista completa das subsidiarias da Embratel consulte a Nota 2 das demonstragdes financeira auditadas
da Embratel.

Direito de Propriedade
Direto ou Indireto da

Nome da Companhia Embratel Participacdes Descricio
Empresa Brasileira de . Fornece servicos de longa distancia nacional e internacional,
Telecomunicagdes S.A. — 98.,8% telefone local e dados.
Embratel
Star One S.A. 0% Subsidiaria da Embratel. Fornece servigos de satélite.
, . Empresa holding para a Vésper S.A., que fornece servigos
Vésper Holding S.A. 100% locais competitivos ¢ acesso de banda larga na Regido I.
Vésper Holding Sio Paulo S.A. 100% Empresa holding para a Vésper S.A., que fornece
servicos locais competitivos e acesso de banda larga na
Regido III.

Click21 Comércio de 100%

Publicidade Ltda. Subsidiaria da Embratel. Provedor de Servigo de
Internet.

BrasilCenter Comunicagdes Ltda. 100% Subsidiaria da Embratel. Fornece servigos de call-center.



Ativos
Setor de Telecomunicacoes

O principal patrimoénio de nosso setor de telecomunicacdes consiste na rede de longa distancia, inclusive sistemas de
transmissdo de fibra dOptica, sistemas digitais de comunicagdo, cabos ocednicos internacionais, e iméveis relacionados. Em 31 de
dezembro de 2004, o valor patrimonial liquido de nosso ativo imobilizado era de R$6.104 milhdes.

Nosso patrimonio esta localizado por todo o Brasil, fornecendo a infra-estrutura necessaria para suportar telecomunicagdes
nacionais de longa distancia e telecomunicag¢des internacionais. Conduzimos a maior parte de nossas fun¢des de gestdo no Rio de
Janeiro, e nos temos e arrendamos espaco de escritorio em outras cidades inclusive Sdo Paulo, Porto Alegre, Belo Horizonte, Curitiba,
Brasilia, Salvador ¢ Belém. Nossas instalagdes de rede estdo em bom estado e sdo adequadas para suportar a uma diversidade de
servigos de comunicag@o avangados que provemos. No caso de nossas concessdes ndo serem renovadas ou serem rescindidas, todos
os ativos relacionados ao fornecimento de servigos sob a concess@o podera reverter ao governo brasileiro. Consulte o “Item 4.
Informagdes sobre nossa Companhia—Regulamentacdo da Industria de Telecomunicagdes—Concessdes e autorizagdes.”

Segmento Espacial

Nossas propriedades do segmento espacial consistem basicamente em satélites, junto com diversos ativos administrativos
detidos pela Star One. O valor patrimonial liquido desses ativos em 31 de dezembro de 2004 era de R$469 milhdes.

Seguro

Nos acreditamos que nossas apo6lices sdo de valor e cobrem os tipos de riscos que as companhias na nossa inddstria
usualmente protegem.

Dispéndio de Capital

Nossas prioridades incluem a implementagéo da rede de acesso de ultima milha para conectar nossos clientes corporativos
diretamente com a rede de longa distancia da Embratel, agregando inteligéncia aos nossos sistemas de suporte de servi¢os avangados
e aprimorar a flexibilidade de nosso faturamento, cobrangas, sistemas de rede e gestdo. Nos estamos focados num melhoramento
gradual de nossas plataformas de dados e geral, com foco em convergéncia e capacidade de banda larga.

A tabela a seguir estabelece os dispéndios de capital para os anos 2002, 2003 e 2004:

Ano findo em 31 de dezembro,

2002 2003 2004
(em milhdes de reais)
Infra-estrutura 10cal € aCESSO .........ocveueereeveeecrereerennns RS 283 RS 71 RS 133
Infra-estruturada Rede ..o 111 18 19
Servigo de dados e Internet 198 128 153
Star One 172 126 129
OULTOS ..t 271 145 146

Dispéndio de capital total R$ 1.035 RS 488 RS 569



Nos investimos R$580 milhdes em 2004. Estimamos que os investimentos para 2005 serdo aproximadamente R$1,4 bilhdes.
Esperamos que nossas principais despesas com capital sejam nas areas de:

e pagamentos de prestacdo do satélite C-1 e C-2;
¢ expansdo da infra-estrutura local (inclusive nossas redes de cobre, fibra ¢ NGN);
e investimentos na tecnologia de informagao; e

. expansdo de nossos servicos locais (inclusive DSLAM e ADSL).

Em 2002, a Star One assinou acordos para a entrega do Satélite Star One C-1 em orbita e para o sistema de controle do
satélite. Nos fizemos um or¢amento de aproximadamente US$212,1 milhdes no total para esse projeto. A Star One fez um deposito de
R$116,0 milhdes em 2002 e pagou R$73,6 milhdes em 2003 e R$86 milhdes em 2004. A Star One espera pagar R$370 milhdes em
2005. O saldo sera pago entdo periodicamente até a cada fase completa até o fim do projeto. Espera-se que a entrega em 6rbita ocorra
no segundo semestre de 2006. Em Janeiro de 2005, a Star One entrou em acordo para a construgdo de outrosatélite em orbita, o Star
One C-2, e nos temos um orgamento de aproximadamente US$ 195 milhdes para este projeto. Em 2005, nds esperamos gastar
aproximadamente R$240,6 no Satélite Star One C-2.

ITEM S. REVISAO E PERSPECTIVAS OPERACIONAIS E FINANCEIRAS

A discussdo a seguir pode ser lida em conjunto com os demonstrativos contabeis consolidados auditados da Embratel
Participagdes e da Embratel, inclusive suas notas, localizados em outra parte deste relatorio anual. Nossos demonstrativos contabeis
consolidados da Embratel Participacdes e da Embratel foram elaborados de acordo com a Legislagdo Societaria Brasileira, que difere
em certos aspectos dos principios de contabilidade geralmente aceitos nos EUA (US GAAP). A Nota 34 dos nossos demonstrativos
contabeis auditados consolidados e a Nota 34 dos Nota 34 dos demonstrativos contabeis auditados consolidados da Embratel
fornecem uma descrigdo das principais diferengas entre os principios de contabilidade entre os métodos do EUA (US GAAP) e da
Legislagdo Societaria Brasileira, na medida em que se referem aos nossos demonstrativos contabeis consolidados e uma reconciliacido
do U.S. GAAP da receita liquida e patrimdnio liquido dos periodos a partir das datas apresentadas. Para uma discussdo da
apresentagdo de nossas informagdes financeiras, consulte “Apresentagdo de Informagdes Financeiras e Outras Informagdes”. Essa
secdo contém demonstrag¢des esperadas que envolvem riscos e incertezas. Nossos resultados podem diferir materialmente daqueles
discutidos nas demonstragdes esperadas devido a varios fatores, inclusive sem se limitar aqueles estabelecidos no “Item 3.
Informagdes Chave —Fatores de Risco” e os assuntos geralmente estabelecidos neste relatorio anual.

Visao Geral
Nos ultimos anos, nds estivemos focados nas principais iniciativas a seguir:

*  Diversificar nossas receitas: Em 2002, comecamos a fornecer servigos locais de telefone e atualmente nos atendemos
263 cidades brasileiras, inclusive todas as principais areas metropolitanas. Nossa aquisi¢do em dezembro de 2003 da
Vésper, uma operadora de servigos locais e dados de banda larga com opera¢des em Sdo Paulo em 16 outras cidades
brasileiras, expandiu e acelerou ainda mais o langamento de nossa oferta de servigos locais oferecidos. Nos também nos
beneficiamos da introdugao de selegdo por operadora de chamadas de telefone celular, o que nos permitiu expandir
nosso trafego e contribui para um aumento do lucro operacional de nossas operagdes de longa distancia corporativas.
Estamos expandindo nossos esforgos para atingir clientes de empresas de pequeno e médio porte.

e Melhorar a nossa estrutura de capital: Nossa divida total (incluindo curto prazo) era R$ 3.2429,8 milhdes em 31 de
dezembro de 2004, um aumento de 25,3% sobre 31 de dezembro de 2003. Durante 2004, nos substituimos nossa divida
de custo elevado, que resultou no nosso refinanciamento de fevereiro de 2003, ¢ aofinal do ano de 2004, nds pré
pagamos essa divida por completo. No quarto trimestre de 2004, nds substituimos nossa divida de longo prazo por uma
divida de curto prazo, contribuindo para um déficit no capital de giro (excesso de passivo circulante sobre ativo
circulante) de R$ 1,6 bilhdes em 31 de dezembro de 2004. Em maio de 2005, nés concluimos o aumento de capital de
aproximadamente R$1,8 bilhdes, e ndés usamos uma parcela desse dinheiro para pagar R$ 1 bilhdo de notas
promissorias que emitimos em 2004 e resgatamos US$96,3 milhdes de notas emitidas em 2003. Nos esperamos usar
uma parcela adicional do dinheiro do aumento de capital para repagar outras dividas de curto prazo a cada vencimento.

Esperamos que 2005 seja desafiante, na medida em que nos estaremos trabalhando para defender nossos mercados dos
competidores, ingressar em novos mercados e melhorar nossa lucratividade. Nossos desafios incluem, a seguir:



e [rde encontro com a competigdo. Nossos mercados de longa distancia nacional e internacional foram abertos para a
concorréncia, e concorrentes ganharam participacao de mercado as nossas custas, e estdo exercendo pressdo sobre
nossos precos e competindo conosco para ganhar clientes atraentes em nossas operagdes de longa distancia e de dados.
Estamos adotando uma estratégia de marketing segmentada para atrair e reter clientes e desenvolver nossa base de
clientes. Nos estamos promovendo clareza nos precos, implementando programas de recuperacdo de clientes e
promovendo campanhas regionais.

e Controle de Custos. Para manter nossa lucratividade no ambiente de telecomunicagdes cada vez mais competitivo,
devemos continuar a implementar estratégias para melhorar a eficacia operacional. Planejamos continuar a fazer isso
controlando a inadimpléncia, reduzindo custos de interconex@o através de iniciativas regulamentares e a construgad de
redes, investindo para atingir novos mercados, reduzindo nossos custos de financiamento e aprimorando a produtividade
de nossos ativos existentes.

e Novas Oportunidades. Nossa capacidade de expandir nossas receitas dependera, em grande parte, do sucesso de nossa
estratégia para ingressar em novos mercados (servicos locais, chamadas de longa distancia originada em celulares ¢
pequenas e médias empresas). A sele¢do de operadora por chamada para telefones celulares foi implementada
integralmente em janeiro de 2004, a qual expandiu o mercado alvo para servigos de longa distancia nacional e
internacional.

*  Mudangas no ambiente competitivo devido a novas tecnologias. Novas Tecnologias, com voz sobre o Protocolo de
Internet (IP) e Redes de Nova Geragfo tem o potencial para transformar significantemente a o ambiente competitivo no
setor de telecomunicagdes. O nosso sucesso no longo prazo dependera em parte da nossa habilidade de adaptar o nosso
negdcio para essas mudangas e tirar vantagem das novas tecnologias.

»  Alternativas de Acessos. A habilidade de chegar até o cliente ¢ chave para a expansao do nosso negocio local e para
provermos servicos de telecomunicagdes integrados. Estamos procurando alternativas de ultima milha através da
expansdo de rede propria, quando economicamente viavel, ou explorando oportunidades para adquirir redes de terceiros.
Nos também estamos procurando alternativas de tltima milha usando redes de terceiros. As redes de terceiros hoje
existentes no Brasil pertencem a operadoras de nicho, empresas de TV por assinatura via cabo e as operadoras de
telecomunicagdes tradicionais. Esperamos ter melhor acesso a rede de terceiros na medida que o compartilhamento de
rede se tornar obrigatorio para todas as operadoras de telecomunica¢des em 2006.

Fatores Chave que Afetam a Receita e os Resultados Operacionais

Receitas

Nossas receitas liquidas consistem das receitas operacionais brutas dos cinco servigos a seguir: servigos de telecomunicacao
de longa distancia nacional, servicos de telecomunicacdo de longa distancia internacional, servigos de comunicagdo de dados, servigos
locais e outros servigos, liquidas dos impostos de vendas coletados com respeito a cada servigo.

Receitas com Voz de Longa Distancia

A seguir estdo os principais fatores que influenciam nossas receitas de voz de longa distancia:

e Niveis de Trafego. Os niveis de trafego sdo um fator chave de nossas receitas de longa distancia nacional e
internacional. Nos ultimos anos, nossos niveis de trafego foram negativamente afetados pelo aumento da competigao e
por nossa introducao de novas medidas antifraude, em parte compensado pelo aumento de trafego pela chamada SMP de
telefones moveis.

e Niveis de Tarifa.

e De acordo com a féormula de reajuste de tarifa em nossa concessao, as tarifas médias de longa distancia que
cobramos, apos colocar em vigor promogdes e descontos, tém aumentado anualmente desde a dissolugdo da
Telebras. Esperamos que essa tendéncia continue em 2005.

¢ Em anos recentes, nossas tarifas de longa distancia internacionais para chamadas saintes vém caindo, porque
estamos reduzindo as tarifas para competir com revendedores e outras operadoras. Os revendedores oferecem
servi¢o de voz de longa distancia internacional usam protocolos de dados no Brasil, sem requerer autorizagao



publica para telefonia da Anatel. Nos esperamos que nossas tarifas de longa distancia internacional continuem
caindo em 2005.

. Sob acordos com operadoras estrangeiras, as taxas de interconexao liquidas cobradas as para operadoras
estrangeiras para chamadas com terminacao em nossa rede também declinaram em anos recentes. NOs esperamos
que essa tendéncia continue em 2005.

e Competi¢ao: O nivel de competicdo em nossos mercados influenciam tanto o trafego como as tarifas. A competi¢cdo no
ramo de longa distdncia aumentou significativamente desde quando as trés empresas de telecomunicacdes regionais no
Brasil foram autorizadas a oferecer todas as formas de servigos de longa distancia nacional e internacional, entre 2002 e
2004. Nossos competidores podem continuar a ganhar participacdo no mercado de longa distancia em 2005.

Receitas de dados

Nossa receita de dados ¢ dirigida basicamente pelo volume e pelos niveis de precos. Nos anos recentes, nds temos
experimentado um aumento significante no volume, que acompanhados de uma significativa queda de precos devido a competigao.
Em 2004, o declinio de pregos mais que compensou o aumento de volume, resultando numa queda de 2,7% na recita liquida de dados.
Nos esperamos que 0s precos continuem a cair € o volume continue a crescer em 2005.

Receitas de Servigo Local

Nos comegamos a oferecer servicos locais para os clientes em 2002, usando nossa propria rede de acesso. Nossa aquisi¢do da
operadora de telefone local loop sem fio, Vésper em Dezembro de 2003 expandiu significantemente nosso segmento de negocios
local aumentou a receita de servigos locais. As receitas provenientes dos clientes corporativos continuaram a crescer em 2004, mas
nds também comegamos a melhorar a qualidade da base de cliente da Vésper, que teve um efeito negativo em suas receitas. Nos
esperamos que nossas receitas de servigo local continuem a crescer em 2005 enquanto nos continuamos a expandir nossos servigos
locais para novos mercados.

Outras Receitas

Receitas liquidas de outros servigos incluem receitas de transmissdo de televis@o e radio, telex e servigos de comunicagdes
moveis de satélite. Em 2004, nos terminamos com nossos servicos de central de compensagao.

Custos operacionais

A seguir estdo os principais fatores que influenciam nossos custos operacionais:

e Interconexdo. Pagamos tarifas de interconexdo por minuto e de facilidades para empresas de linha fixa e movel para
interconexdo local e de longa distancia para praticamente todos os nossos clientes. As tarifas de interconexao e
facilidades cairam como um percentual de receitas em 2002 e 2003, e permaneceram estaveis em 2004, refletindo
redugdes anuais em tarifas de interconexdo, e aumentos no nimero de pontos de presencga e numero de clientes atendidos
por nossas redes, o qual reduz nossa dependéncia de outras operadoras. Em 2004, esses efeitos foram compensados pela
tarifa de interconexdo que nos pagamos para as operadoras de celular, quando um cliente SMP moével escolhe a
Embratel como sua operadora de longa distancia ou a Embratel termina uma chamada de linha celular. Esperamos obter
redugdes consideraveis na tarifa de interconexao local em 2005, e até maiores reducdes em 2006 através novas
concessoes concedidas para Embratel. As tarifas de interconexao celular estdo submetidas a regras e regulamentacgdes
distintas e nos ndo esperamos declinio em 2005. Nos esperamos que 0s custos interconexdo celulares, representem a
maior parte de todo o nosso custo de interconexdo, pois a chamadas originadas ou terminadas em linhas celulares estdo
crescendo como parte do trafego da Embratel.

e Despesas com provisdo para devedores duvidosos. Devido a medidas que tomamos para melhor gerir contas
inadimplentes, nossas despesas com provisdo para devedores duvidosos cairam como percentual de receitas liquidas de
uma alta de 8,5% em 2002, para 5,0% em 2004. Esperamos que continuemos a reduzir ou manter nossos niveis de
despesas com inadimpléncia em nossos mercados tradicionais em 2005, mas poderemos experimentar niveis mais altos
de despesas com inadimpléncia em SMP movel e servigos locais. Despesas com provisdo para devedores duvidosos
cresceram para 6,1% das receitas liquidas no primeiro trimestre de 2005 em parte devido aos desafios faturamento e
cobranga presentes no servico de SMP mével.



Custos com Pessoal. Em 2004, nossos custos com pessoal cresceram como porcentagem de receitas liquidas 2004
devido a pacotes de retencdo e outros custos especificos associados a aquisi¢do do controle pela Telmex da Embratel
Participagdes. Em 2005, esperamos que os custos com pessoal caiam devido a auséncia desses custos ndo recorrentes..

Ganho(perda) monetdrio e com moeda estrangeira

Por termos uma divida sem prote¢do denominada em ddlar, flutuagdes no valor do real contra o délar podem ter impactos
significativos sobre nosso resultado liquido (perda). Geralmente registramos um ganho liquido monetario de moeda estrangeira
quando o real se valoriza contra o dolar dos Estados Unidos e uma perda liquida monetaria e de moeda estrangeira quando o real se
desvaloriza contra o délar dos Estados Unidos. Em 2004, n6s registramos uma perda monetaria liquida de moeda estrangeira de
R$300,5 milhdes, comparados com um ganho liquido monetario de moeda estrangeira de R$106,3 milhdes em 2003.

Estimativas Contabeis Criticas

Na preparagéo de nossos relatdrios financeiros, nds fizemos estimativas relacionadas com uma variedade de assuntos. Algum
desses assuntos tem alta incerteza, e nossas estimativas envolvem julgamentos que nés fizemos baseados em informagdes disponiveis
para nos. Na discussdo abaixo, nos identificamos varios desses assuntos com a qual a nossa apresentagdo financeira poderia ser
afetada concretamente por tanto (a) noés usamos estimativas diferentes quando nos racionalmente pudéssemos usa-las ou b) no futuro
n6s mudamos nossas estimativas em resposta a mudangas que tenham a probalidade de ocorrer.

As discussdes abordam- unicamente as estimativas que nos consideramos mais importantes baseadas no grau de incerteza e
na probabilidade do impacto material se usarmos uma estimativa diferente. Tém muitas outras areas ao qual nds estimamos sobre
assuntos incertos, mas provavelmente o efeito da mudanga ou a diferenga estimada ndo ¢ material para a nossa apresentagio

Provisdo para contas duvidosas. Preparando nosso relatorio financeiros, nds precisamos fazer estimativas relativas ao
grau de cobranga de nossas contas a receber. Nos registramos uma provisdo especifica contra valores devidos reduzindo
as contas a receber liquidas reconhecidas para o valor que nos acreditamos ser razoavel cobrar. Nossa politica é a de
registrar a 100% do montante em atraso a mais de 90 dias, bem como valores estimados com base em perdas historicas.
Até de junho de 2004, nés reconheciamos uma provisdo para clientes duvidosos do primeiro dia apds o vencimento,
ajustando gradualmente a provisdo até atingir 100% das montantes passados 120 dias. Esta modifica¢do no processo de
estimativa ndo gerou nenhum efeito material na demonstrag@o de resultado para o ano findo em 31de dezembro de 2004.
Nossas reservas geralmente foram adequadas para cobrir nossas perdas de crédito reais. No entanto, como ndo podemos
prever com certeza a futura estabilidade de nossos clientes, ndo podemos garantir nossas reservas continuarao a ser
adequadas. As perdas de crédito reais podem ser maiores que a provisdo que estabelecemos. Isso podera ter impacto
significativo sobre nossas despesas de vendas.

Vida util de nosso equipamento. Taxas de desvalorizacdo adotadas sdo baseadas na vida util estimada de ativos
subjacentes, derivados de informacgdes historicas disponiveis, bem como tendéncias conhecidas da industria. Nos
descrevemos as taxas de desvalorizagdo que aplicamos ao imobilizado na Nota 14 de nossos demonstrativos contabeis
auditadas e consolidadas e Nota 17 dos demonstrativos contabeis auditadas e consolidadas da Embratel. Se nds
reduzirmos a vida til remanescente de nossos equipamentos, a despesa de depreciagdo podera aumentar, gerando um
impacto negativo em nossos resultados.

Danificagdo no Imobilizado. Além disso, nds verificamos se 0 nosso imobilizado foi danificado, quando eventos ou
circunstancias indicam que valor contabil ndo pode ser recuperado. Para estimar o valor justo dos ativos de longo prazo,
costumamos adotar varias premissas sobre prospectos futuros do negdcio a que o ativo esta relacionado, considerar
fatores de mercado especificos aquele negodcio e estimar fluxos de caixa futuros a serem gerados por aquele negocio.
Baseados nessas premissas e estimativas, determinamos se ha necessidade de cobrar taxa de danificagdo para reduzir o
valor do ativo declarado em nosso balango de modo a refletir o valor justo estimado. Premissas e estimativas sobre
valores futuros e vida ttil remanescente sdo complexas e muitas vezes subjetivas. Elas podem ser afetadas por varios
fatores, inclusive fatores externos como as tendéncias industriais € econémicas, e fatores internos como mudangas em
nossa estratégia de negocios e nossas previsoes internas. Premissas e estimativas diferentes podem ter um impacto
significativo sobre nossos resultados financeiros. Premissas mais conservadoras sobre os beneficios futuros estimados de
tais negocios pode resultar em taxas de danificagdo, o que diminuiria a nosso lucro liquido e resultaria em valores de
ativo menores em nosso balango. De forma contraria, as premissas menos conservadoras poderiam resultar em taxas de
danificagdo menores ou na auséncia das mesmas, num lucro liquido maior ou em maiores valores de ativo.



Realizag¢do de impostos diferidos. A decisdo de reconhecer impostos deferidos em diferengas temporarias, em perdas
fiscais e na base negativa do calculo da contribuic@o social é suportada pela historia da renda tributavel e em nossa
estimativa de lucratividade futura. Em julho de 2002, a Instrugdo da CVM No. 371 foi emitida, estabelecendo condi¢des
cumulativas e manuteng@o desses ativos deferidos, que foram aprovados pelo nosso Conselho de Administragdo e
revisada pelo nosso conselho fiscal. Com base em nossas projecdes financeiras, acreditamos que tais ativos serdo
realizados. Uma futura mudanga em nossas projec¢des de lucratividade poderia tornar necessario o registro de uma
provisdo para avaliagdo contra ativos deferidos, gerando impacto negativo sobre resultados futuros.

Provisdo para contingéncias. Estamos sujeitos a processos, agdes e outras reclamagdes relacionados a assuntos sobre
impostos, trabalhistas e civis. Temos que avaliar a probabilidade de quaisquer julgamentos ou resultados para tais
assuntos bem como potenciais de perdas provaveis. A quantia de reservas necessaria para contingéncias, se houver, sera
determinada apds uma analise cuidadosa de cada assunto individual, baseado na consulta de nossos advogados.
Registramos provisdes para contingéncias apenas quando ¢ provavel sofrermos uma perda relacionada ao objeto em
disputa. Em varios litigios fiscais importantes com as autoridades tributarias brasileiras, ndo registramos nenhuma
provisdo pois nao acreditamos em perdas provaveis. O total no balango de perdas provaveis € registrado como passivo
circulante, porque nao € possivel estimar o tempo para alcancar um acordo. As reservas requeridas para estas e outras
contingéncias podem mudar no futuro devido a novos desenvolvimentos em cada assunto ou mudangas na abordagem,
como uma mudanga na estratégia de pagamento, tratando desses assuntos. Tais mudangas podem ter impacto negativo
em nossos resultados futuros e fluxos de caixa.

Responsabilidade futura para nossos beneficios de pos- aposentadoria (fundo de pensdo e assisténcia médica). Com
relacdo as nossas responsabilidades de pds-aposentadoria, devemos fazer premissas com relagdo a taxas de juros, retorno
do investimento, niveis de inflagdo, taxas de mortalidade e niveis futuros de emprego. A precisdo dessas premissas
determinara se criamos reservas suficientes para custos agregados de pensdo e assisténcia médica e a quantia que
devemos fornecer por ano como nosso custo de pos-aposentadoria.

Custos de interconexdo. Nos incorremos custos de interconexao e uso de rede para transmissao de voz e dados sobre
redes de outras operadoras. Esses custos consistem tanto em pagamentos fixos quanto montantes variaveis baseadas no
uso atual e negociado nas tarifas regulamentadas no contrato. Registramos esses custos a medida que incorridos. De
acordo, com a data de cada balango, registramos nossa melhor estimativa dos custos de interconexao e uso de rede
incorridos que ainda ndo foram faturados com base nos relatérios de uso interno. Quando recebemos uma fatura de uma
operadora, ¢ iniciado um processo de reconciliagdo da fatura daquela operadora para nossos relatérios de uso interno.
Em alguns casos, esse processo de reconciliagdo pode levar varios meses para completar. Quando a reconciliagdo esta
concluida, acordamos com a operadora a quantia final devida. Na maioria dos casos, esse processo ndo resulta em
ajustes significativos a nossas estimativas. De acordo, com a data de cada balango, nos agregamos custos de
interconexdo e uso de rede para as despesas estimadas e ainda ndo faturadas por outras operadoras e para os montantes
em que a reconciliagdo das faturas das operadoras com os relatorios internos de uso ainda ndo foi concluida. Devido a
importancia dos custos de interconexao e uso de rede, a complexidade dos sistemas que captam informagdes de uso e o
numero de diferentes tarifas negociadas e reguladas, nés acreditamos que a estimativa da agregacdo desse custo € critica
para a politica de contabilidade.

Resultados Operacionais

2004 comparado a 2003

Nos tivemos um prejuizo liquido em 2004 de R$339,3 milhdes, comparado com um lucro liquido de R$223,6 milhdes em
2003, basicamente devido ao resultado do aumento de nossas provisdes para contingéncias, aumentos no custo de interconexao,
maiores despesas de pessoal, efeitos negativos da taxa de cadmbio e a aquisi¢do da Vésper, o que compensaram o aumento nas receitas

Os destaques para 2004, incluem:

Um aumento de 4,1% nas receitas liquidas comparado com 2003, basicamente refletindo num aumento na receita de
servigos locais devido a aquisi¢do da Vésper e a fase de introdugdo da selecdo de chamadas de telefones méveis por
operadoras no Brasil, ao qual permitiu expandir nosso trafego de longa distancia;



e Um aumento de 31,8% em despesas com pessoal, refletindo antes de tudo em outras despesas operacionais de R$92,0
milhoes, relativo ao “Plano de Retencdo de Executivos e Empregados Estratégicos” ao qual foi posto em funcionamento
devido a mudanga de controle;

*  Provisdes de R$323,1 milhdes para contingéncias trabalhistas fiscais e civis;

. Perdas monetérias e cambiais de R$300.5 milhdes, comparados com ganhos monetarios e cambiais de R$106,3 milhdes
em 2003; e

* A consolidagdo da Vésper em Dezembro de 2003, ao qual teve um efeito negativo na nossa lucratividade operacional.

Receitas liquidas

As receitas liquidas cresceram 4,1% para R$7.332,9 milhdes de R$7.043,6 em 2003. O aumento das receitas liquidas em
2004 foi guiado principalmente pelo aumento nas receitas locais parcialmente compensados pelo decréscimo nas receitas liquidas de
dados e longa distancia.

A tabela abaixo demonstra, para cada um dos periodos indicados, os principais componentes de nossas receitas, o percentual
dessas receitas, bem como as variagdes percentuais quando comparados com o exercicio anterior.

Exercicio findo em 31 de dezembro de Variagdo Percentual

2003 2004
% de receitas % de receitas
liquidas liquidas 2002 vs.
Milhdes de reais operacionais Milhdes de reais operacionais 2003
Longa distancia nacional......... R$ 4.051,7 57,5% R$ 4.012,8 54,7% (1,0)%
Longa distancia internacional
856,6 12,2 768.9 10,5 (10,2)

Subtotal: Receitas liquidas de
longa distancia................... 4.908,3 69,7 4.781,7 65,2 (2,6)
Dados e Internet...............

1.658,9 23,6 1.551,0 21,1 (6,5)
Atacado.......ccceeeeiieiennnnns
97,2 1,4 158,4 2,2 63,0
Subtotal: Receitas liquidas de
1.756,1 249 1.709,4 233 2,7)
134,5 1,9 607,7 8,3 351,8
2447 3,5 234,1 32 (4,3)

RS 7.043,6 100,0 R$ 7.332,9 100,0 4,1




Servigos de longa distancia

Longa distancia nacional. As receitas liquidas dos servigos de longa distancia nacionalc airam 1,0% em 2004. Essa queda
foi resultado do aumento da competicdo, tanto as operadoras locais, como as de linha fixa continuardo a ganhar participagdo de
mercado, uma queda de 14,9% nos minutos faturados para 12.385,8 milhdes em 2004 de 14.549,2 milhdes em 2003, resultado de
nossa perda de participagdo no mercado, desafios de faturamento no servico mével SMP, e na redugdo do numero de areas locais pela
Anatel, a qual reduziu o tamanho do nosso mercado de longa distdncia. A queda no trafego foi mais que compensada favoravelmente
pelo aumento anual das tarifas e com a introdugdo do codigo das operadoras para chamadas moéveis.

Longa distdncia internacional. As receitas liquidas dos servigos de longa distancia internacional cairam 10,2% em 2004.
Esse declinio ¢ resultado basicamente da reducdo do trafego sainte devido ao bloqueio de linhas, menores tarifas, e aumento da
competicdo tanto de revendedores como de outras operadoras. As receitas do trafego entrante cairam, guiadas por menores tarifas de
separacdo e do efeito negativo dos movimentos da taxa de cAmbio, parcialmente compensados por um aumento moderado no trafego
resultante de acordos bilaterais com as operadoras estrangeiras. Apesar da queda do trafego sainte, os minutos de longa distancia
internacional cresceram 2,8% para R$ 1.723,9 milhdes de minutos em 2004 de 1.677,6 milhdes de minutos em 2003.

Servicos de comunicacdo de dados

As receitas liquidas dos servigos de comunicagdo de dados cairam 2,7% em 2004, refletindo um declinio nas receitas de
dados e Internet € um aumento nas receitas de dados no atacado.

Data e Internet. A queda na receita de 6,5% em 2004 reflete uma queda continua de pregos, que compensou os efeitos de um
aumento substancial no volume. As receitas também foram afetadas negativamente pelo término do contrato de prestagdo de servigos
de um dos nossos principais clientes de provedor da Internet e pela queda de receita dos servigos de provedores de Internet devido a
reducdo de seus negdcios.

Servigos de dados no atacado. As receitas liquidas cresceram 63,0% em 2004. O aumento resultou da venda de capacidade
adicional para provedores de servicos de telefone celular, gerando um aumento global no trafego, e de precos estaveis para o nosso
principal produto de vendas no atacado.

Servigos Locais

As receitas liquidas cresceram 351,8% em 2004. Esse aumento reflete principalmente o impacto da consolidagdo do ano
inteiro de 2004 da Vésper contra um tnico més de 2003.

Outros Servigos

As receitas liquidas de outros servicos, ao qual estdo incluidas as receitas de transmissdo de radio e televisdo, telex e servigos
mdveis de comunicagao de satélites, cairam 4,3% em 2004. Essa queda se deu basicamente pela descontinuidade do nosso servigo de
camera de compensacao em 31 de Dezembro de 2003, assim como uma queda nas receitas de servigos de telex.

Custo dos Servicos e Produtos Vendidos

O custo dos servicos cresceu 5,9% para R$4.994,.4 milhdes em 2004 de R$4.715,1 milhdes em 2003. A tabela abaixo
demonstra, para cada um dos periodos indicados, os principais componentes de nossos custos dos servicos em Reais e seus
respectivos percentuais em relago a receita liquida, bem como as variagdes percentuais quando comparados com o exercicio anterior.



Variagdo

Exercicio findo em 31 de dezembro de Percentual
2003 2004
% das receitas % de receitas 2003 vs.

Milhdes de reais operacionais liquidas Milhdes de reais operacionais liquidas 2004
Interconexéo e instalagio ....... RS 3.234,0 45,9% RS 3.362,5 45,9% 4,0%
Depreciagfo .....oovvverveevenieeeennens 9779 13,9 976,9 13,3 0,1)
Pessoal 214,8 3,0 246,8 3.4 14,9
Servigos de terceiros (1)......... 222,5 3,2 2294 3,1 3,1
Outros 65,9 0,9 178,8 2,4 171,3
Total RS 4.715,1 66,9 R$ 4.994.4 68,1 5,9

(1) Refere-se basicamente a manutengdo do equipamento de telecomunicagdes e servigos publicos (energia).

Custos de interconexdo e instalacdo

Os custos de interconexao e instalagdo aumentaram 4,0% em 2004. Este aumento foi dirigido basicamente pelo aumento tarifas de
interconexao de longa distancia, pelo aumento nos custos de interconexao moveis devido a um aumento no trafego e tarifa de SMP, a
inclusdo dos custos da interconexdo de Vésper para chamadas locais fixo para celulares. Estes efeitos foram compensados em parte
pelo declinio na interconexao devido as diminui¢des no trafego fixo de longa distancia, redugdo no prego da tarifa de acesso local em
conseqiiéncia do reajuste anual da tarifa e na redugdo no nimero das areas locais, que contribuiu para custos mais baixos de
interconexao.

Depreciagdo

A depreciacdo associada a nossas redes de longa distancia nacionals, na nossa rede de dados e na nossa rede internacional,
incluindo satélites e sistemas de cabos oceanicos, estdo incluidas nos custos dos servigos. As despesas com depreciacdo
permaneceram relativamente estaveis em 2004, diminuindo em apenas 0,1% comparado com 2003.

Pessoal

As despesas com pessoal aumentaram 14,9% em 2004, dirigidas basicamente pelo impacto da consolidacdo de resultados de Vésper
para o ano inteiro de 2004 contra somente um més em 2003, assim como um aumento nos salarios, relacionados a pagamento de
beneficios sociais.

Servicos de terceiros

Os custos de servigos de terceiros aumentaram 3,1% em 2004. Esse aumento foi dirigido devido basicamente a aquisigéo da
Vésper, assim como um aumento de custos com servigos legais e de consultoria.

Outros

Outros custos cresceram 171,3% em 2004, basicamente devido a consolidag¢do da Vésper, incluindo os cultos de monofone
da Vésper.

Despesas de Comercializacdo

Nossas despesas de comercializagdo cresceram 14,1% para R$900,1 milhdes em 2004 de RS 788,9 em 2003, basicamente
devido a consolidacdo da Vésper, assim como aumento nas despesas com pessoais € servigos de terceiros. A tabela abaixo estabelece,
para cada um dos periodos indicados, os principais componentes de nossas despesas de comercializagdo, e as mudancgas percentuais
em cada um deles em comparagdo ano anterior.



Variacio

Exercicio findo em 31 de dezembro de Percentual
2003 2004
% de receitas % de receitas 2003 vs.
Milhdes de reais liquidas Milhdes de reais operacionais liquidas 2004
Provisdo para devedores
duvidosoS......cccevverreenennen. RS 3531 5.0% RS 3666 5.0% 3.8%

Pessoal ....veveniieieniieieieeieee 238,9 3,4 278,6 3,8 16,6
Servicos de terceiros (1)....... 180,1 2,5 2442 33 35,6
Depreciagdo e amortizagéo... 4,2 0,1 3,4 0,1 (19,0)
Outros 12,6 0,2 7,3 0,1 42,1)
Total RS 788,99 11,2 RS 900,1 12,3 14,1
1) Refere-se basicamente a despesas de marketing, publicidade e consultoria.

Despesas gerais e administrativas

Nossas despesas gerais e administrativas cresceram 12,5% em 2004, dirigidas basicamente por custos incorridos com
pessoais mais altos associados a aquisi¢do do controle pela Telmex da Embratel Participagdes. A tabela abaixo demonstra, para cada
um dos periodos indicados, os principais componentes de nossas despesas gerais e administrativas e seus respectivos percentuais em
relagdo a receita liquida, bem como as variagdes percentuais quando comparados com o exercicio anterior.

Variacdo
Exercicio findo em 31 de dezembro de Percentual
2003 2004
% de receitas % de receitas 2003 vs.
Milhdes de reais operacionais liquidas Milhdes de reais operacionais liquidas 2004
Servigos de terceiros (1)................ R$  486,5 6,9% R$  513,1 7,0% 5,5%
IMPOSLOS...eouvieieieriieiiiieieeeenee, 73,2 1,1 81,6 1,1 11,5
Pessoal ......ooeveeiieniieiiecieeeee 141,7 2,0 259,6 3,5 83,2
Depreciagao e amortizagao ........... 170,7 2.4 165,3 23 3.2)
Taxa de Gestdo—MCI .................. 14,0 0,.2 - - (100,0)
Participagdo dos empregados 49,6 0,7 38,9 0,5 (21,6)
nos resultados.........ccceevverieeeeennn.
OULTOS v 48,5 0,7 48,9 0,7 0,8
Total ..o, RS 984,2 14,.0 RS 1.107,4 15,1 12,5

(1) Refere-se basicamente a manutengao das instalagdes, servigos publicos, impressio e postagem de faturas a clientes, custos advocaticios e de consultoria.

Pessoal

As despesas de pessoal cresceram 83,2% em 2004. Esse aumento foi dirigido basicamente por despesas ndo recorrentes de
R$92,0 milhdes, relativos a execugdo do “Plano de Retengéo de Executivos e Empregados Estratégicos” que foi elaborado devido a
mudanga de controle. Os empregados participantes do plano de Retengéo terminaram seus contratos e receberam indenizagdo em
dinheiro e determinados beneficios continuam). Atualmente ndo tem nenhum Plano de Retengdo estabelecido na Embratel. Consulte a
Nota 7 de nosso relatorio financeiro auditado e consolidado e a Nota 7 Relatorio Financeiro auditado e consolidado da Embratel.

Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas

Nos reconhecemos outras despesas operacionais liquidas de R$103,2 milhdes em 2004, comparado com outra receitas
operacionais de R$74,9 milhdes em 2003, basicamente devido ao resultado de agregagdes de R$323,1 milhdes de provisdes para
contingéncias trabalhistas fiscais e civis em 2004: Essas provisdes refletem (a) decisdes temporarias e finais desfavoraveis de casos
trabalhistas e civis que estdo sendo tratados e b) a reavaliagdo da probabilidade que nossas disputas com a autoridade fiscal do estado
e federal, em tltima instancia podem ser desfavoraveis a nos. Isso foi em parte compensado pelos seguintes itens:

e Recuperagdo do custo de interconexdo: Receita de R$65,6 milhdes devido a nossa reversdo da provisdo que foi
reconhecida como custos de servigo de conex@o com as taxas que nos pagamos de interconexdo de julho a dezembro de



2003. Essa reserva foi revertida porque o Superior Tribunal de Justica concluiu que o aumento de tarifas resultava da
utilizagdo do indice IGP-DI especialmente porque o indice IPCA nao poderia ser retroativo.

e Recuperagdo do FUST: Um crédito de R$37,9 milhdes, resultado de uma revisdo da base do céalculo da contribuigdo
requerida ao Fundo Universaliza¢ao do Sistema de Telecomunicag¢des (FUST), conforme uma decisdo de Anatel; e

e  Acordo com as operadoras: Receita de R$68,5 milhdes devido a nossa reversdo da provisdo disputas administrativa,
legais e comerciais com a Telemar e Brasil Telecom, devido a nosso acordo de resolver aquelas disputas. Para mais
informagao a respeito destes acordos, consulte a nota 32 de nossos relatorios financeiros auditados consolidados e a nota
32 dos relatérios financeiros auditados consolidados da Embratel.

Receitas (despesas) financeiras, liquidas

Nos incorremos numa despesa liquida financeira de R$618,6 milhdes em 2004, comparado com uma despesa liquida
financeira de R$159,9 milhdes em . Esse aumento se deu basicamente pelos seguintes itens:

e Ganhos (perdas) cambiais e monetarias liquidos. Nos registramos uma perda cambial e monetaria liquida de R$300,5
milhdes em 2004, comparado com um ganho monetario e cambial liquido de R$106,3 milhdes em 2003. Essa mudanga
foi dirigida basicamente por uma despesa de R$98,2 milhdes, relativo a acordos com as operadoras, que serdo discutido
na Nota 32 dos nossos relatorios financeiros consolidados e auditados, e na Nota 32 dos relatdrios financeiros
consolidados e auditados da Embratel, e R$102.0 milhdes de contingéncias para perdas monetarias e cambiais e outras
provisdes. Adicionalmente, durante o primeiro semestre de 2004, quando n6s tinhamos um montante elevado de
empréstimos e financiamentos denominados em US doélar apreciado em 7,6% contra o real (comparado com uma
desvalorizagao de 18,7% em 2003), resultando num aumento de perdas cambiais e monetarias.

e Despesas liquidas com juros. Despesas liquidas com juros aumentaram para R$318,1 milhdes em 2004 de R$266,2
milhoes em 2003. Esse aumento refletiu antes de tudo os efeitos em despesas com juros altos em moeda estrangeira
denominados empréstimos devido a apreciagdo do dolar contra o real durante o primeiro semestre de 2004. Esse
aumento foi parcialmente compensado pela nossa recuperagio de R$19,8 milhdes em juros em excesso no pagamento
do FUST no periodo que o excesso de fundos era retido pela Anatel e a recuperacdo de R$9,5 milhdes de juros nos
montantes das taxas PIS e COFINS como resultado do Decreto no. 5.164, expelido em julho de 2004,a0 qual nos
pertence como um registro de crédito de taxas previamente reconhecidas na operagdes derivadas.

Receitas (despesas) ndo operacionais, liquidas

As despesas ndo operacionais foram R$43,3 milhdes em 2004, comparado com despesas ndo operacionais de R$70,4
milhdes em 2003. As despesas ndo operacionais em 2004 refletem uma despesa (provisao) de R$32,0 milhdes para reduzir o valor dos
ativos da Vésper de nosso balango para refletir seu valor justo estimado. Como resultado dos nossos acordos com a Brasil Telecom e
a Telemar, nds reconhecemos um pagamento liquido de R$2,1 milhdes, refletindo uma receita de R$31,1 milhdes e uma provisao
correspondente a R$33,1 milhdes de baixa contabil de ativos permanentes.

Imposto de Renda e contribuicdio social (despesa)

Nos registramos um crédito de contribui¢do social e imposto de renda de R$25,4 milhdes em 2004 comparado com uma despesa de
R$136,9 milhdes em 2003, refletindo uma prejuizo fiscal antes da tributagdo em 2004 e um ganho fiscal antes da tributagdo em 2003.



2003 comparado com 2002

Nossa receita liquida em 2003 foi de R$223,6 milhdes comparado com uma despesa liquida deR$626,3 milhdes em 2002,
principalmente como resultado da reducdo em despesas com dividas incobraveis, menores custos de interconexao e um efeito positivo
da taxa de cambios. Essa melhoria foi atingida apesar de um declinio nas receitas liquidas. Fatores importantes para 2003 incluem:

¢ Uma queda de 4,4% nas receitas liquidas comparadas com 2002, basicamente refletindo a queda de 7,2% nas
receitas nos servicos de longa distancia nacional e internacional, principalmente devido aos nossos esfor¢os de
bloquear linhas fraudulentas e perda de participa¢do no mercado para nossos concorrentes;

¢ Um declinio de 8,6% nos custos de interconexao, refletindo menores tarifas, um aumento no nosso niumero de
pontos de presenga, construgao de rede e um mix de mercado de trafego mais lucrativo;

e  Um declinio de 43,7% nas despesas com dividas incobraveis, refletindo o sucesso da continuidade de nossos
esfor¢os em combater a fraude e melhorar a cobranga; ¢

e Ganho cambial e monetario de R$106,3 milhdes em 2003, comparado com uma perda cambial e monetaria de
R$1.292,2 milhdes em 2002.

Receitas liquidas

As receitas liquidas cairam 4,4% para R$7.043,6 em 2003 de R$7.371,6 milhdes em 2002 milhdes. A reducdo nas receitas
liquidas em 2003 foram impulsionadas por uma queda de 7,2% nas receitas liquidas de voz e uma queda de 4,2% nas receitas liquidas
de dados. Essas quedas foram em parte compensadas por um aumento nas receitas liquidas de servicos locais e outros servigos.

A tabela abaixo demonstra, para cada um dos periodos indicados, os principais componentes de nossas receitas ¢ seus
respectivos percentuais em relago a receita liquida, bem como as variagdes percentuais quando comparados com o exercicio anterior.

Exercicio findo em 31 de dezembro de Variacdo Percentual
2002 2003
% de receitas liquidas % de receitas
Milhdes de reais operacionais Milhdes de reais operacionais 2002 vs. 2003
Longa distancia nacional......... RS  4.356,8 59,1% R$ 4.051,7 57,5% (7,0)%
Longa distancia internacional . 931,3 12,6 856,6 12,2 (8,0)
Subtotal: Receitas liquidas de
longa distancia.................. 5.288,1 71,7 4.908,3 69,7 (7,2)
Dados e Internet................... 1.756,5 23,8 1.658,9 23,6 (5,6)
Atacado......cc.ccoeeveveeerneeennn.. 75,9 1,1 97,2 1,4 28,1
Subtotal: Receitas liquidas de
dados ..........occoveeeiiiieiin, 1.832,4 24,9 1.756,1 24,9 4,2)
Servigos locais e outros ....... 251,1 3,4 379,2 54 51,0
Receitas liquidas.............. _RS 73716 100,0 _RS 7.043.6 100,0 (4,4)

Servigos de Longa Distancia

Longa distdncia nacional. As receitas liquidas de servigos de longa distancia nacional cairam 7,0% em 2003. Esta queda foi
em grande parte devido ao crescimento das operadoras locais, de linha fixa que continuaram a ganhar participagdo de mercado, e em
menor parte, devido ao menor trafego resultante de nosso bloqueio de linhas para impedir o uso fraudulento de nossas linhas. A
redugdo do trafego mais que compensou o impacto favoravel do aumento anual de tarifa e a fase de introdugdo da selegdo de
operadora para chamadas de celular, ambas tendo comegado em junho de 2003.

Longa distdncia internacional. As receitas liquidas de servigos de voz de longa distancia cairam 8,0% em 2003. Essa queda ¢
resultado basicamente da reducdo no trafego sainte, devido ao bloqueio de linhas e ao crescimento da competi¢ao, conforme as duas
operadoras regionais autorizadas a oferecer servicos internacionais adquiriram participagdo de mercado. As receitas de chamadas
saintes também foram afetadas negativamente por uma redugfo nas tarifas médias. As receitas do trafego entrante reduziram,
impulsionadas por tarifas menores, parcialmente compensadas pelo crescimento moderado do trafego e o efeito positivo dos
movimentos da moeda estrangeira. Esses valores de receita foram representados, brutos dos valores das tarifas de interconexdo
internacionais, as quais foram alocadas para custo de servigos, a fim nos alinharmos com os padroes da industria. Consulte a Nota 4
das nossas demonstrac¢des financeiras auditadas.

Servicos de Comunicagoes de Dados



As receitas liquidas de servigos de transmissdo de dados cairam 4,2% em 2003, impulsionados por uma queda nas receitas de
dados e Internet que parcialmente foram compensadas por um aumento nas receitas de dados no atacado.

Dados e Internet. As receitas de dados e Internet cairam 5,6% em 2003. A queda na receita reflete basicamente uma queda
continua de precos, que compensou os efeitos do aumento substancial no volume. As receitas também foram afetadas negativamente
pelo término do contrato de prestagdo de servigos de um dos nossos principais clientes de provedor da Internet e seus acordos
conosco, ¢ pela perda de contratos de entidades que foram fundidas com industrias bancarias e celulares.

Servigos de dados no atacado. As receitas liquidas cresceram 28,1% em 2003. O aumento resultou da venda de capacidade
adicional para provedores de servigos de telefone celular, gerando um aumento global no trafego, associado a pregos estaveis para
nossos principais produtos de dados ao atacado.

Servigos locais e outros servi¢os

As receitas liquidas de servigos locais e outros servigos, que incluem receitas de servigos de telecomunicagdes, transmissao
de televisao e radio, servigos de camara de compensacgao, servigos de telex e comunicagdo movel via satélite, aumentaram 51,0% em
2003. O aumento em 2003 foi devido principalmente a um aumento nas receitas de servigos locais, impulsionado pelo impacto da
consolidacdo de um més dos resultados da Vésper em 2003 e uma expansdo de nossos outros servicos locais. Aumentos dos precos
em nossos servicos de texto, telex, som e transmissdo de imagem também contribuiram para o aumento de outras receitas.

Custo dos servigos prestados

O custo dos servicos cairam 5,7% para R$4.715,1 milhdes em 2003 de R$5.001,0 milhdes em 2002. A tabela abaixo
demonstra, para cada um dos periodos indicados, os principais componentes de nossos custos e seus respectivos percentuais em
relacdo a receita liquida, bem como as variagdes percentuais quando comparados com o exercicio anterior.

Variacio
Exercicio findo em 31 de dezembro de Percentual
2002 2003
% das receitas % de receitas
operacionais operacionais 2002 vs.
Milhdes de reais liquidas Milhdes de reais liquidas 2003
Interconexfo e instalagdes...... R$  3.538,8 48,0% R$  3.234,0 45,9% (8,6)%
Depreciagfo .....oovvverveevenieeeennens 981,4 13,3 9779 13,9 (0,4)
Pessoal .....cceovevvirenncnne. 228,0 3,1 214,8 3,0 (5,8)
Servigos de terceiros (1).............. 204,3 2,8 222.5 32 8,9
OUtros ...oceevveeeeeveeeeenennn, 48,5 0,6 65,9 0,9 35,9
) D R$ 5.001,0 67,8 RS 4.715,1 66,9 5,7)

(1) Refere-se basicamente a manutengdo do equipamento de telecomunicagdes e servigos publicos (energia).
Custos de interconexdo e instalacdo

Os custos de interconexao e instalagdo reduziram 8,6% em 2003 representando 45,9% das receitas operacionais em 2003
contra 48,0% em 2002. Essa reducdo foi ocasionada pela reducdo anual das tarifas de interconexao em julho de 2003, aumento em
nosso numero de pontos e de clientes atendido por nossas redes (ambos tendo reduzido nossa dependéncia com outras operadoras), e
mudancas no mix de mercado de trafego de longa distancia.



Depreciagdo

A depreciacdo associada a nossas redes nacionals de longa distancia e as rede de dados internacional, incluindo satélites e
sistemas ocednicos de cabos, estdo incluidas nos custos dos servigos. As despesas com depreciagdo permaneceram relativamente
estaveis em 2003, diminuindo em apenas 0,4% comparado com 2002.

Servicos de terceiros

Os custos de servigos de terceiros aumentaram 8,9% em 2003, passando a representar 3,2% das receitas liquidas contra 2,8%
em 2002. Esse aumento foi impulsionado basicamente pelos aumentos das tarifas contratuais de servigos e manutengdo para
equipamentos e software.

Despesas de Comercializacdio

Nossas despesas de comercializagdo reduziram 28,0% em 2003, impulsionadas basicamente pela reducdo nas despesas com
devedores duvidosos, refletindo o continuo sucesso de nossos esfor¢os para melhorar as cobrangas e reduzir o uso fraudulento de
nossas linhas.

A tabela abaixo estabelece, para cada um dos periodos indicados, os principais componentes de nossas despesas de
comercializag@o, e as mudangas percentuais em cada um deles em comparacdo ano anterior.

Variacio
Ano findo em 31 de dezembro de Percentual
2002 2003
% de receitas
% de receitas operacionais 2002 vs.
Milhdes de reais liquidas Milhdes de reais liquidas 2003
Provisdo para devedores
duvidoSos ......evveieieeniieinnes R$  627,1 8,5% RS 353,1 5,0% (43,7%
Pessoal ......cccoeceeviinieniens 246,7 34 238,9 34 3.2)
Servigos de terceiros (1) 207,3 2,8 180,1 2,5 (13,1)
Depreciagdo e amortizagao ........ 3,5 0,1 42 0,1 20,0
OULTOS .evveeeeiiieeiieeeiee e 10,5 0,1 12,6 0,2 20,0
Total ..o RS 1.095,1 14,9 RS  788,9 11,2 (28,0)

8 Refere-se basicamente a despesas de marketing, publicidade e consultoria.

O declinio em despesas de comercializagdo em 2003 foi direcionado basicamente por uma redugdo na nossa provisao para
devedores duvidosos de 8.5% das receitas liquidas em 2002 para 5.0% em 2003. Nos temos implementado vérias medidas para
reduzir nossa despesa com devedores duvidoso, incluindo:

e  Procedimentos de bloqueio de linha. N6s tivemos uma média de aproximadamente 4,3 milhdes de linhas bloqueadas em
2003, comparadas com uma média de aproximadamente 3,6 milhdes de linhas bloqueadas em 2002.

¢ Ouso de firmas de cobranga de crédito de terceiros.

* O novo Sistema de Dados de Clientes (CDS) que nos permite acelerar o processamento das informacdes dos clientes das
empresas de telefonia local, para reduzir e rastrear melhor os erros.

¢ Um aumento no uso de medidas de co-faturamento com operadoras de telefonia local apés a instituigdo de tarifas
menores para co-faturamento. De acordo com essas medidas, os clientes podem receber a fatura de longa distancia
através de sua operadora local, com a qual o cliente possui um relacionamento ja estabelecido.



Despesas gerais e administrativas

Nossas despesas gerais e administrativas cairam 1,1% em 2003, impulsionadas basicamente por custos menores de servigos
de terceiros e por uma reducdo na taxa de gestdo paga a MCI. A tabela abaixo demonstra, para cada um dos periodos indicados, os
principais componentes de nossas despesas gerais e administrativas e seus respectivos percentuais em relaggo a receita liquida, bem
como as variagdes percentuais quando comparados com o exercicio anterior.

Variacdo
Exercicio findo em 31 de dezembro de Percentual
2002 2003
% de receitas Milhdes de % de receitas 2002 vs.
Milhdes de reais operacionais liquidas reais operacionais liquidas 2003
Servigos de terceiros (1)................ R$ 5179 7,0% RS 486,5 6,9% 6,1)%
IMpPOoStos....ccveevererieieienne. 80,1 1,1 73,2 1,1 (8,6)
Pessoal ......oecveeiieiieeiiecieeee e 134,9 1,9 141,7 2,0 5,0
Depreciagdo e amortizagao ........... 157,3 2,1 170,7 2.4 8,5
Taxa de Gestao — MCI .................. 36,2 0,5 14,0 0,2 (61,3)
Participagdo dos empregados 31,3 0,4 49,6 0,7 58,5
nos resultados.........ccceevverieennnnnn.

[ 18T ¢ N 37,0 0,5 48,5 0,7 31,1
Total ..oooooooooe RS 994,7 13,5 RS 984,2 14,0 1,1

(1) Refere-se basicamente a manutengao das instalagdes, servigos publicos, impressio e postagem de faturas a clientes, custos advocaticios e de consultoria.

As despesas gerais e administrativas de 2003 incluem R$14 milhdes referentes a taxa de gestido da MCI, representando uma
reducdo significativa em comparagdo a 2002 gerado pela redugéo contratual das taxas de 0,5% para 0,2% da receita liquida
consolidada. A despesa com participa¢ao nos lucros foi R$49,6 milhdes contra R$31,3 milhdes em 2002, refletindo a melhora em
nosso resultado liquido.

Outras receitas (despesas) operacionais

Apuramos um resultado operacional liquido de R$74,9 milhdes em 2003, comparado com o resultado de R$30,5 milhdes em
2002. Este aumento reflete a recuperagdo de R$17,7 milhdes referente a COFINS pagos em excesso sobre servigos exportados em
periodos anteriores, a uma reversdo da provisdo para impostos de valor agregado (ICMS) de R$14,0 milhdes e despesas menores em
2003 do que em 2002, devido ao provisionamento de contingéncia no valor de R$16,1 milhdes em 2002, que ndo possui provisao
correspondente em 2003.

Resultado financeiro, liquido

Apuramos um prejuizo financeiro de R$159,9 milhdes em 2003, comparada a um prejuizo de R$1.552,4 milhdes em 2002. A
melhora resultou principalmente de:

e Ganho monetario e cambial. Registramos um ganho monetario e cambial de R$106,3 milhdes em 2003, comparado com
uma perda monetaria e cambial de R$1.292,2 milhdes em 2002. Esse ganho foi ocasionado pela valorizagéo do real
perante o dolar norte americano durante o ano de 2003 de 18,2% (comparado com a depreciagdo de 52,3% em 2002)
sobre a parcela sem cobertura de nossa divida denominada em délares norte americanos, liquida de ganhos e perdas em
nossos contratos de derivativos.

e Despesas liquidas com juros. As despesas com juros aumentaram para R$266,2 milhdes em 2003 de R$260,1 milhdes
em 2002. Esse aumento basicamente reflete uma despesa com juros maior como resultado de acordos que nds atinjimos
em Fevereiro de 2003 com os bancos que pegamos empréstimos para reagendar e refinanciar pagamentos na ordem de
U.S.$882 milhdes em empréstimo a prazo e amortizagdo dos empréstimos na sua data de vencimento original ou
amortizagdo nas datas de 2003 e primeiro semestre de 2004 . Esse aumento foi parcialmente compensado por uma
recuperagdo em 2003 de R$28,5 milhdes de juros sobre os valores de COFINS sobre servigos exportados pagos a maior
em periodos anteriores.

Resultado ndo operacional, liquido

Incorremos em um prejuizo ndo operacional de R$70,4 milhdes em 2003, comparado a um lucro de R$11,0 milhdes em
2002. Os principais componentes do prejuizo nao operacional de 2003 foram:



e O pagamento de R$101,5 milhdes para a baixa do balango ndo amortizado de bens intangiveis relacionados a aquisi¢éo
da AcessoNet Ltda. Depois que principal cliente obtido através da aquisi¢do formalmente interrompeu seu contrato de
longo prazo conosco e comegou a desconectar varios circuitos.

¢ Um prejuizo de R$18,7 milhdes na venda de nossa participagdo na Intelsat Ltd. em junho de 2003.

e Uma despesa de R$39,5 milhdes para uma contingéncia de impostos relacionada a reten¢do de impostos para empresas
estrangeiras do setor de telecomunicagdes. Para maiores informagdes relacionadas a essa contingéncia, consulte a Nota
24.2.g das nossas demonstragdes financeiras consolidadas e auditadas.

Esses itens foram parcialmente compensados por um ganho de R$92,8 milhdes na venda de nossos investimentos na
Embratel Clearinghouse Ltda., Inmarsat Ventures Plc e certas agdes de empresas de telecomunicagdes no quarto trimestre de 2003.

Receita (despesa) de imposto de renda e contribuicdo social

Nosso imposto de renda e contribuiggo social para 2003 representaram uma despesa de R$136,9 milhdes, comparados a um
beneficio de R$414,2 milhdes em 2002. Esse aumento reflete a mudanga de prejuizo fiscal antes da tributagdo em 2002 para lucro
fiscal antes da tributacdo em 2003.

Resultados Operacionais da Embratel em 2002, 2003 e 2004
A Vésper foi adquirida em Dezembro de 2003 pela Embratel Holdings e ndo ¢ uma subsidiaria da Embratel.

Antes da aquisi¢do da Vésper em Dezembro de 2003, a Embratel Participagdes ndo tinha outras subsidiarias que nao fossem
a Embratel e suas subsidiarias. Como resultado, os relatorios financeiros consolidados da Embratel Participagdes € Embratel para
2002 e 2003 sdo substancialmente idénticos, exceto por diferengas resultantes de pequenos montantes de receita realizada ¢ despesa
incorridas na Embratel Participacdes ¢ da consolidagdo dos resultados da Vésper por um més em 2003. Em 2004, a receita liquida
consolidada da Embratel Holdings foram 4,1% maiores do que a receita liquida consolidada da Embratel, mas o prejuizo da Embratel
Holdings foi 83,2% maior por causa da Vésper.

A tabela a seguir resume, para os periodos indicados, as informagdes financeiras consolidadas da Embratel comparadas com
as da Embratel Participacgdes.

Exercicio Findo em 31 de Dezembro de

2002 2003 2004
Embratel Embratel Embratel
Embratel Participacdes Embratel Participacdes Embratel Participacdes
(em milhdes de reais)

Receita Operacional Liquida................... R$ 7372 R$ 7372 R$ 7.012 R$ 7043 R$ 7.044 R$ 7.333
Custo dos servigos ¢ produtos ... (5.001) (5.001) (4.685) (4.715) (4.677) (4.994)
Lucro bruto.......ccceevevereneneieeencne 2.371 2.371 2.327 2.328 2.367 2.339
Receitas (despesas) operacionais:
Despesas de comercializagdo ................ (1.095) (1.095) (788) (789) (866) (900)
Despesas gerais e administrativas .......... (992) (995) (969) (984) (1.089) (1.107)
Outras receitas (despesas)

operacionais, liquidas...........cccceeeenne 30 31 72 75 (60) (104)
Lucro operacional antes do resultado

financeiro ... 314 312 642 630 352 228
Receitas financeiras..........ccoceeveeveencnnenn 516 519 135 140 515 521
Despesas financeiras ............. (2.071) (2.071) (299) (300) (1.127) (1.140)
Lucro (prejuizo) operacional......... (1.241) (1.240) 478 470 (260) (391)
Resultado extraordinario — ILL ............. 198 198 — — 107 107
Receitas (despesas) nio operacionais..... 11 11 (70) (70) (19) (43)
Lucro (prejuizo) antes de impostos e

participagdo minoritaria ..................... (1.032) (1.031) 408 400 (172) (327)
Imposto de renda e contribuigdo

social 414 414 (137) (137) 25 25
Lucro (prejuizo) antes da participagdo

MINOTTATIA. .o (618) (617) 271 263 (146) (302)
Participagdo minoritaria ........................ (16) ) (37) (39) (39) (37

Lucro liquido (prejuizo) .....ccoeveeeeeenenee. RS (6349) RS  (626) RS 234 RS 224 R$ (185 R§ (339)




Liquidez e Recursos de Capital
Visdo Geral

Nossos principais usos de recursos sdo para o pagamento de dividas, dispéndios de capital e aquisi¢des. Prevemos que nossas
principais necessidades de caixa em 2005 incluirdo R$1.4 bilhdes para dispéndios de capital e R$2.1 bilhdes para o repagamento de
nossa divida de curto prazo. Esperamos atender essas necessidades através de uma combinacgao de caixa e equivalentes de caixa em
carteira (incluindo R$832,0 milhdes em 31 de dezembro de 2004), mais R$1.822,8 milhdes que recebemos em margo e abril, devido
aos resultados da operagdo de aumento de capital, fluxo de caixa operacional (R$1.060,6 milhdes em 2004), ¢ na medida em que
forem necessarios, empréstimos adicionais. Acreditamos que essas fontes de recursos serdo adequadas para atender nossos requisitos
de caixa estimados para 2005. A liquidez e os recursos de capital consolidados da Embratel sdo similares aos da Embratel
Participa¢des em todos os materiais apresentados

Em 31 de dezembro de 2004, n6s tinhamos um capital de giro deficitario (excesso de passivo circulante sobre ativo
circulante) de R$ 1,6 bilhdes devido a nossa captagdo de divida de curto prazo para financiar o repagamento de nossa divida de
restritiva e de custo elevado, resultado de um refinanciamento feito a partir de Fevereiro de 2003. Durante 2005, n6s concluimos o
aumento de capital de aproximadamente R$1,8 bilhdes, descrito abaixo, e no6s usamos uma parcela desse dinheiro para pagar R$ 1
bilhdo em papéis comerciais no vencimento e resgatamos US$96,3 milhdes de Notas de Garantia da Embratel com vencimento 2008.
Nos esperamos usar uma parcela adicional do dinheiro do aumento de capital para pagar parte de nossa divida de curto prazo. Nos
planejamos refinanciar o saldo de nossa divida de curto prazo assim que ela venga.

Divida

Em 2004, nos tentamos reduzir nosso endividamento e substituir a divida de alto custo por baixo custo. Em 31 de dezembro
de 2004, nds tinhamos uma divida em aberto de R$3.429,8 milhdes, comparado com R$4.590,6 milhdes em 31 de dezembro de 2003.

Perfil de vencimento de nossa divida de longo prazo

A tabela a seguir descreve o perfil de vencimento de nossa divida em 31 de dezembro de 2004.

Em 31 de dezembro de 2004
Em milhoes de reais

2000......c.e ettt RS 180,2
2007 ettt s 168,3
2008t s 847,0
20009 e 50,6
2010 até 2013 ..o 84,5

Total R$ 1.330,6




Principais categorias de endividamento

Nossas principais categorias de endividamentos (e quantias totais devidas em 31 de dezembro de 2004 inclusive parcela corrente)
incluem:

o Empréstimos bancarios (R$1.387,9 milhdes). Nossa principal fonte de endividamento consiste de empréstimos de
institui¢des financeiras e agéncias de crédito de exportacdo, a maioria deles em moeda estrangeira. No quarto trimestre
de 2004, a Embratel pegou emprestado um total de US$$165 milhdes, denominados empréstimos em dolares que produz
juros com uma taxa de 1,2% sobre LIBOR e tem o prazo de um ano. A média ponderada da taxa de juros desse
empréstimos em 31 de dezembro de 2004 foi de 3,84%. A Embratel pegou um empréstimo adicional de US$ 60 milhGes
denominados empréstimos em dolar com prazos similares aos do comego de 2005.

e  Notas (R$733,9 milhdes). No inicio de dezembro de 2003, a Embratel emitiu US$275 milhdes de notas, com
vencimento em 2008, a uma taxa de juros de 11% ao ano. Em maio de 2005, a Embratel resgatou US$96.3 milhdes, ou
35% das notas, o montante principal das notas de US$178.7 milhdes continua em aberto. Essas notas estdo
completamente e incondicionalmente garantidas pela Embratel Participacdes.

¢ Notas Promissorias (R$1.019,1 milhdes). Em Novembro de 2004, a Embratel distribuiu R$1,0 bilhdo em notas
promissorias no Brasil com uma taxa de juros de 102,3% da taxa CDI (taxa de juros aplicada para certificados
interfinaceiros no Brasil) e com prazo de 180 dias. Em Maio de 2005, nds pagamos notas promissorias totalmente
devido ao aumento de capital.

¢ Financiamento do satélite C-1 da Star One (R$113 milhdes). Em agosto de 2003, Star One deu entrada num contrato de
financiamento para a construgdo do satélite Star One C-1. O contrato tem prazo de caréncia de 38 meses e requer
reembolso de 14 prestagdes sobre 10 anos. A taxa de juros durante o prazo de caréncia é de 0,75% por ano sobre o
LIBOR e durante o periodo de pagamento, taxa de juros de 3,93% por ano. Devido a redu¢@o dos custos do projeto e
mudanca na programacao das despesas de caixa, nos aditamos o contrato de financiamento em julho de 2004, que
reduziu nosso débito sob o contrato de US$194.2 milhdes para US$185,2 milhdes.

¢ Outros Acordos Financeiros (R$175 milhdes). Além das categorias de débito acima, temos outros acordos de
financiamento, inclusive na forma de financiamento de fornecedores para transmissao por fibra otica e outros
equipamentos, empréstimos em moeda nacional do BNDES, acordos de aluguel de equipamentos, conversoes e
salvaguardas.

A maioria de nossos acordos do crédito incluem provisdes de inadimpléncia cruzada e provisdes do vencimento antecipado
cruzado que permitiriam aos portadores de tal endividamento declararem o mesmo como sendo inadimplente, ¢ acelerar o vencimento
do mesmo, caso uma parte significativa do valor principal de nosso débito esteja em inadimpléncia ou vencimento antecipado. Os
termos destes acordos restringem nossa habilidade e de nossas subsidiarias de conceder garantias, empenhar ativos, vender ou dispor
ativos e fazer determinadas aquisigdes, fusdes ou consolidagdes. Além disso, de acordo com um niimero destes de acordos, nds somos
temos que manter certas taxas financeiras especificas, incluindo EBITDA sobre despesa com juros e divida liquida sobre EBITDA.
Em 31 de dezembro de 2004, nenhum de nossos débitos em aberto estava inadimplente.

Investimentos

Nos gastamos R$ 579,6 milhdes em dispéndios de capital em 2004. Em 2005, nds antecipamos que nos iriamos gastar
aproximadamente R$1,4 bilhdes em dispéndios de capital, ao qual inclui R§ 724,0 milhdes para a Star One. O aumento no orgamento
de investimento em 2005 ¢ atribuido ao projeto de investimento nos ativos de satélite para Star One. Nosso montante orcamentado
exclui qualquer outro investimento para nds adquirirmos outras empresas.

Em 2 de Margo de 2004, a Embratel pagou R$131,0 milhdes para adquirir a CT Torres Ltda., que tém 622 torres de
comunicagdo, de uma subsidiaria indireta da Qualcomm Inc.



Pagamento de dividendos

Segundo nossos estatutos, somos obrigados a distribuir, como um dividendo obrigatorio com relagio ao final de cada ano
fiscal, um valor agregado igual a no minimo 25% da receita liquida ajustada em tal data do dividendo obrigatdrio. A receita liquida
ajustada ¢ calculada como ¢ descrito no “Item 8. Informagdes Financeiras — Politica de Distribui¢ao e Dividendos”. Pagamos um
dividendo de R$116,2 milhdes em 2004. Como resultado das perdas ocorridas em 2004, n6s ndo declaramos dividendos para o ano
findo em 31 de Dezembro de 2004.

Endividamento em moeda estrangeira e taxas de juros

Quase todo nosso endividamento (inclusive a atual parcela do mesmo), que totalizava R$3.429,8 milhdes em 31 de dezembro
de 2004, foi denominado em moedas estrangeiras, 64,1% em dolares americanos. Nosso custo efetivo de pedir empréstimo em
moedas estrangeiras depende em parte da taxa de cdmbio entre o real e as moedas nas quais nossos empréstimos sdo denominados.
Em 2004, salvaguardamos nossa divida de curto prazo contra movimentagdes de moeda estrangeira, para garantir que toda divida de
curto prazo e também 54% dos pagamentos da divida total permanecessem em reais brasileiros (as condi¢des de mercado permitindo).
Em 2004, o dolar americano foi depreciado em 8,13% contra o real. Estamos explorando diversas alternativas com relacdo a
salvaguarda desse risco, para evitar futuras perdas adicionais de cdmbio estrangeiro. Para maiores informacdes sobre nossa praticas de
salvaguarda, consulte “Item 11. Divulgagdes Quantitativas e Qualitativas sobre Risco de Mercado.”

Aumento de Capital

Em Dezembro de 2004, nos anunciamos um aumento de capital de R$1,8 bilhdes, sob subscri¢do privada, com uma emisséo
de 157.658.651.441 novas agdes ordinarias e 266.248.325.303 novas agdes preferenciais, pelo preco de emissdo de R$4,30 por mil
acoes.

O aumento de capital foi executado num primeiro periodo, duas ofertas de sobras e um leildo no BOVESPA, a principal
bolsa de valores brasileira. No periodo inicial aos acionistas existentes foi dada a oportunidade de subscrever a¢des adicionais em
proporg¢do a posse existente. Nas rodadas de sobras os acionista que participaram das ofertas precedentes tiveram a oportunidade de
subscrever acdes restantes. O leildo no Bovespa aconteceu em 3 de Maio de 2005. O aumento de capital foi aprovado em 23 de maio
de 2005 e sob emissdo das novas agdes nosso capital foi aumentado para R$ 4.096.713.387, representado por 282.027.681.973 acdes
ordinarias e 476.278.322.363 de agdes preferenciais. Seguindo o aumento de capital, Telmex possui 95.1% de nossas a¢des ordinarias,
45,4% de nossas agdes preferenciais e 63,9% das agdes representativas do capital.

Financiamento nio registrados nos Balan¢os Patrimoniais

Nao possuimos opera¢des ndo registradas em nossos balangos patrimoniais. Ndo temos subsididrias nas quais somos
controladores que ndo estejam incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas e auditadas, assim como ndo possuimos
quaisquer participagdes ou relagdes com qualquer entidade de finalidade especifica que ndo estejam refletidas em nossas
demonstragdes financeiras consolidadas e auditadas.



Obrigacdes Contratuais

A tabela a seguir representa nossas obrigacdes contratuais de longo prazo em 31 de dezembro de 2003:

Pagamentos devidos por Periodo

Menos de 1-3 4-5 Apés 5
Total 1 ano anos anos anos

(em milhdes de reais)
Obrigagdes Contratuais:

Divida de 1ongo Prazo .........c..cccoeeveeuevruenne. R$ 1.319,5 R$— R$ 3374 R$ 8976 RS 84,5
Obrigagdes de arrendamento de capital ........ 11,1 — 11,1 — —
Obrigagdes de Compra ™ .........cooovvvvirnan 2282 2282 — — —
Outras Obrigagdes @ ........cccoovvvovevereerenenn. 174,1 442 51,9 23,2 54,8
R$ RS RS RS
Total obrigacdes contratuais R$ 17329 2724 400.4 920,8 139.3

(1) Nossas obrigagdes de compra consistem basicamente de contratos de fornecimento de equipamentos.

(2) Em 1 de Setembro de 1999, a Embratel e a Telos assinaram um termo de reconhecimento, reconhecendo a divida, aceitando
e amortizando a insuficiéncia atuarial, aprovada pela Secretaria de Previdéncia Complementar. Consulte a Nota 25 do
relatdrio contabil auditado da Embratel.

Reconciliaciio para o U.S. GAAP

Preparamos nossas demonstracdes financeiras consolidadas e auditadas de acordo com a Legislagdo Societaria Brasileira, a
qual difere em aspectos consideraveis dos U.S. GAAP.

De acordo com o U.S. GAAP, n6s apuramos um prejuizo liquido de R$369,3 milhdes para 2004 (em comparagdo com um
prejuizo liquido de R$339,3 milhdes de acordo com a Legislagdo Societaria Brasileira), um lucro liquido de R$ R$382,1 milhdes para
2003 (comparado com um lucro liquido de R$223,6 milhdes de acordo com a Legislagdo Societaria Brasileira), e prejuizo liquido de
R$677,9 milhdes para 2002 (em comparagdo com o prejuizo liquido de R$626,3 milhdes de acordo com a Legislagdo Societaria
Brasileira). As principais diferengas entre a Legislagdo Societaria Brasileira e o U.S. GAAP, na medida em que elas afetam nossos
resultados de operagdes durante os periodos reportados, sdo:

e diferenga na classificagdo do agio;

e diferenca na contabilizagdo dos efeitos da inflagao;

« diferenga nos critérios para capitalizar e amortizar juros capitalizados;

e diferenga na contabilizac¢do de custos de pensdes e outros beneficios pds-aposentadoria;

¢ diferenga nos critérios para registro de provisdes relativas a programas de demissdo voluntaria;

e diferenga na contabilizagdo de certos itens diretamente ao patrimonio liquido; e

e diferenca na contabilizagdo de instrumentos derivativos.

O patrimonio liquido determinado de acordo com os U.S. GAAP, foi de R$5.009,0 milhdes em 31 de dezembro de 2004 (em
comparacdo com R$4.526,4 milhGes de acordo com o método da Legislagdo Societaria Brasileira), R$5.475,6 milhdes em 31 de
dezembro de 2003 (em comparagdo com R$4.874,8 milhdes de acordo com o método da Legislagdo Societaria Brasileira), and
R$5.076,7 milhdes em 31 de dezembro de 2002 (em comparagdo com R$4.719,8 milhdes de acordo com o método da Legislagdo

Societaria Brasileira). As principais diferengas que afetam a determinacdo do patrimoénio liquido sdo aquelas descritas acima.

Para uma discussao sobre as principais diferencas entre a Legislagdo Societaria Brasileira. e os U.S. GAAP, e como eles se
relacionam com nossa lucro (prejuizo) liquido consolidado e o patriménio liquido e uma reconciliagdo quantitativa dessas diferencas,



consulte a Nota 34 das nossas demonstrag¢des financeiras consolidadas e auditadas e a Nota 34 das demonstragdes financeiras
consolidadas e auditadas da Embratel.

Pronunciamentos Contabeis Emitidos Recentemente
Para obter informacgdes sobre pronunciamentos contabeis recentemente emitidos e nossa avaliacao de seu provavel efeito

sobre nossas demonstragdes financeiras, favor consulte a Nota 35 de nossas demonstragdes financeiras consolidadas e a Nota 35 para
as demonstra¢des financeiras consolidadas e auditadas da Embratel.



ITEM 6. CONSELHEIROS, DIRETORES E FUNCIONARIOS

Conselheiros e Diretores
Embratel Participagoes

Somos administrados por um Conselho de Administragdo e uma Diretoria, e somos supervisionados por um Conselho Fiscal.
Em Julho de 2004, a Telmex completou sua aquisi¢do da MCI, Inc. de sua participacdo majoritaria nossas agcdes com direito a votos.
Seguindo a aquisi¢do pela Telmex da participacdo da MCI em nossa companhia, nosso presidente e chefe executivo, nosso vice-
presidente, nosso diretor de finangas e relagdes com investidores e nosso conselho geral renunciaram de suas posigoes.

Conselho de Administragio

O Conselho de Administragdo da Embratel Participagdes ¢ composto de sete membros. Todos os membros atuais do
Conselho de Administrag@o foram eleitos pelos portadores de agdes ordinarias desta Companhia por um prazo de gestdo de trés anos,
e podem ser reeleitos. O Conselho de Administragdo realiza reunides regularmente, com base em um calendario aprovado
previamente e reunides especiais, quando convocadas pelo Presidente.

Os nomes, posicdes, datas de nascimento e informagdes sobre a principal atividade profissional dos membros atuais do
Conselho de Administragdo estdo a seguir:

Carlos Henrique Moreira Nascimento: 26 de dezembro, 1935
Presidente Eleito primeiramente: 2004
Término do mandato: 2007
Principal Ocupagao: Presidente da Embratel Participagdes e Presidente
da Embratel

Experiéncia Profissional: Presidente da ATL — Algar Telecom Leste S.A.;
vice-presidente da Xerox do Brasil Ltda.; chefe
executivo da Telecom Americas; membro do
Consorcio Internacional de Telecomunicagdes de
Satélites (Intelsat)

José Formoso Martinez Nascimento: 10 de outubro, 1958
Vice-presidente Eleito primeiramente: 2004
Término do mandato: 2007
Principal Ocupagao: Vice-presidente da Embratel Participagdes e

executivo Geral da Embratel
Experiéncia Profissional: Chefe Executivo da Telgua S.A.; e diretor geral
da Cablevision



Dilio Sergio Penedo
Membro

Maria Silvia Bastos Marques

Membro

Alberto de Orleans e Braganca

Membro

Joel Korn
Membro

Oscar Von Hauske Solis
Membro

Nascimento:
Eleito primeiramente:
Término do mandato:

Experiéncia Profissional:

Nascimento:

Eleito primeiramente:

Término do mandato:

Principal Ocupacao:

Outras Diretorias
Principais:

Experiéncia Profissional:

Nascimento:

Eleito primeiramente:
Término do mandato:
Principal Ocupagao:

Experiéncia Profissional:

Nascimento:

Eleito primeiramente:
Término do mandato:
Principal Ocupacao:

Outras Diretorias
Principais:

Experiéncia Profissional:

Nascimento:

Eleito primeiramente:
Término do mandato:
Principal Ocupacao:

Experiéncia Profissional:

5 de julho, 1942

1998

2007

Presidente da Embratel; Presidente da Embratel
Participacdes

27 de dezembro, 1956

2004

2007

Sécia da MS&CR?2 Finangas Corporativas
Diretora da Fundagdo Brasileira de
Desenvolvimento Sustentavel (FBDS); diretora
do Anglo Americano plc; diretora da Companhia
Brasileira de Distribui¢ao (Grupo Pdo de Agucar),
diretora da Companhia Souza Cruz S.A.
Presidente da Companhia Siderurgica Nacional
(CSN); Secretaria de Financas do Rio de Janeiro;
diretora financeira e de planejamento do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES)

23 de junho, 1957

2004

2007

Sécio na Xavier, Bernardes, Braganga, Sociedade
de Advogados

Sécio Estrangeiro no departamento legal da
Organizagdo Maritima Internacional; professor de
direito comercial na Faculdade de Direito da
Universidade Candido Mendes, Rio de Janeiro

10 de maio, 1946

2004

2007

Presidente da WKI Brasil; presidente da Camara
de Comércio Americana para o Brasil;
Coordenador Geral do Grupo de Investidores
Estrangeiros (GIE)

Diretor da Rede Brasileira de Promogdes de
Investimentos (Investe Brasil); diretor da Teletech
(Sao Paulo); diretor da ACOM Comunicagdes
Presidente do Banco da América no Brasil

1 de setembro, 1957

2004

2007

Diretor corporativo de processos e sistemas da
Telmex

Diretor de controladoria da Fundicion y
Mecanica Susano Solis S.A.; diretor de
controladoria da Teneria Company, S.R.L and
C.V.



Diretores Executivos

Atualmente, a Embratel Participagdes tem um Presidente, um Vice-Presidente, um Diretor de Finangas e Relagdes de
Investimento e um Conselheiro Geral. Os diretores executivos sdo responsaveis pela administragdo do dia a dia. De acordo com o
estatuto da Embratel Participagdes, ndo pode haver menos de dois nem mais de nove diretores, sendo um deles o Presidente. O
conselho de administragdo nomeou cada um dos diretores para um prazo de gestdo de trés anos, que comecgou em 19 de abril de 2004
e cada um deles pode permanecer no cargo até ser renomeado ou substituido. Os diretores podem ser sucessivamente renomeados.

Abaixo relacionamos os atuais Diretores e seus respectivos cargos.
Os nomes, posicdes, e a Experiéncia Profissional dos os membros atuais do Diretores Executivos estdo a seguir:

Carlos Henrique Moreira

Presidente Nascimento 26 de dezembro, 1935
Nomeado: 2004
Experiéncia Veja “Item 6. Conselheiros, Diretores e
Profissional: funcionarios—Conselheiros e Diretores—

Embratel Participagdes.”
José Formoso Martinez

vice-presidente Nascimento 10 de outubro, 1958
Nomeado: 2004
Experiéncia Veja “Item 6. Conselheiros, Diretores e
Profissional: funcionarios—Conselheiros € Diretores—

Embratel Participagoes.”

Isaac Berensztejn

Diretor Financeiro & Diretor Nascimento 23 de maio, 1954

de Relagdes com investidores Nomeado: 2004
Experiéncia Diretor financeiro da Star One S.A., Telemar e
Profissional: Telerj; Chefe do Departamento Financeiro e

Diretor Corporativo e de Planejamento da
Embratel; Superintendente financeiro da
Metrored; Diretor de Investimentos da Telos

Conselho Fiscal

Segundo o estatuto da Embratel Participagdes, ela ¢ obrigada a manter, e atualmente mantém, um Conselho Fiscal
permanente. De acordo com a Legislacdo Societria Brasileira, e o estatuto da Embratel Participagdes, este conselho fiscal consiste de
no minimo trés e no maximo cinco membros, € um numero igual de suplentes. Os membros do conselho fiscal sdo eleitos para o prazo
de gestdo de um ano. Os acionistas portadores de agdes preferenciais, que de outra forma nao tém direito de voto, tem direito a eleger,
como uma classe, um membro do conselho fiscal e o respectivo suplente pela maioria dos votos dos acionistas presentes na reunido na
qual os membros do conselho fiscal sdo eleitos. Portadores ndo controladores de a¢des ordinarias, que compreendem pelo menos 10%
das acdes ordinarias em circulagdo, podem também eleger um membro do conselho fiscal e o respectivo suplente. Portadores
controladores de a¢des ordinarias teriam direito a eleger um membro para cada membro eleito pelos acionistas portadores de agdes
preferenciais e portadores ndo controladores de a¢des ordinarias, respectivamente, mais um membro e seu/sua suplente.



A responsabilidade basica do conselho fiscal, que ¢ independente da administrag@o e dos auditores externos, é revisar os
demonstrativos contabeis e reportar-se sobre os mesmos aos acionistas. Abaixo relacionamos os membros atuais do Conselho Fiscal:

Nome Posicio
RUY DI’ AVANZI ..ottt Membro
Edison Giraldo .......cccooeeiiieieieieie e Membro
Erasmo SimGes TTOZ0 ....ccvvevvivviiieriieiieieeieseeie et eee e sieesae e eenens Membro ")
Angela Silvia de Carrijo Roda.........cceoeeeiiiiiiiiiiiieceeeeeeee Suplente ")
Fernando Marotta............ccceevvereeverieieeeeieereereee e seeee e eae e Suplente
Alberto Serpa Coelho.........coeveiieieriieiee e Suplente

(1)  Apontados pelos acionistas minoritarios
Comité da Auditoria

A Embratel Participagdes ndo tem um comité de auditoria formal. Atualmente, o Conselho de Administracao atua como nosso
comité de auditoria para fins da Lei Sarbanes-Oxley de 2002 e regulamentos correlatos. Sob as regras para companhias registradas na
NYSE ¢ na SEC, efetivado em 31 de Julho de 2005, nés podemos estabelecer um Comité de Auditoria composto por membros do
Conselho de Administraggo, que atendam os requerimentos especificos ou requisitar uma isengdo das exigéncias do Comité de
Auditoria conforme a Lei de Negociacdo de Titulos e Valores Mobiliarios, regra 10A-3. Nos esperamos, antes ou em 31 de julho de
2005, designar nosso Conselho Fiscal, como corpo alternativo responsavel para realizar as responsabilidades de um comité do exame
sob a isengdo fornecida por Norma 10A-3(c)(3).

Divulgagdo das diferencas significativas de controle corporativo da NYSE (Bolsa de Valores de Nova lorque)

Em 4 de novembro de 2003, a Bolsa de Valores de Nova lorque (‘““NYSE’’) estabeleceu novas leis de controle corporativo. Sob
essas normas, emissoras privadas estrangeiras estdo sujeitas a um conjunto mais limitado de requisitos de controle corporativo do que
as emissoras americanas. Sob essas normas, somos obrigados a definir em nosso relatério anual para os acionistas, uma descri¢ao das
significativas diferengas existentes entre as praticas de controle corporativo da Embratel Participagdes e aquelas que se aplicariam a
uma emissora americana sob as normas de controle corporativo da NYSE. A tabela abaixo resume essas diferengas.

Norma de Controle Corporativo da NYSE

Secio X N
— para Emissoras Americanas Nossa abordagem
303A.01 Uma companhia vendendo a¢des precisa ter A Embratel Participagdes ¢ uma companhia
uma maioria de diretores independentes. controlada, pois mais de uma maioria de seu
« . o~ . poder de voto ¢ controlado pela Telmex
Companhias controladas” ndo sdo obrigadas a .
. Como uma companhia controlada, a Embratel
atenderem esse requisito. LT } .
Participagdes ndo seria obrigada a atender a
maioria dos requisitos dos diretores
independentes, se ela fosse uma emissora
americana.
Nao existe disposicao legal que obrigue a
Embratel Participagdes a ter diretores
independentes.
303A.03 Os diretores ndo administrativos de uma Os diretores de ndo administrativos da

companhia que vende agdes precisam se reunir
em sessdes executivas programadas
regularmente sem a administragao.

Embratel Participagdes néo se reinem em
sessOes executivas programadas regularmente
sem a administragao.



Secao

303A.04

303A.05

303A.06
303A.07

303A.08

303A.09

303A.10

303A.12

Norma de Controle Corporativo da NYSE para
Emissoras Americanas
Uma companhia que vende agdes na bolsa de valores
precisa ter uma comissao de controle

corporativo/nominativo composta inteiramente de diretores

independentes, com uma carta patente que cubra certos
deveres minimos indicados.

“Companhias controladas” ndo séo obrigadas a atenderem
esse requisito.

Uma companhia que vende agdes na bolsa de valores
precisa ter uma comissdo de compensag@o, composta
inteiramente de diretores independentes, com uma carta
patente que cubra certos deveres minimos indicados.

“Companhias controladas” ndo sdo obrigadas a atenderem
esse requisito.

Uma companhia com agdes na bolsa de valores precisa ter
uma comissdo de auditoria com no minimo trés diretores

independentes que atendam os requisitos de independéncia
da Norma 10A-3 segundo a Lei das Bolsas de Valores com

uma carta patente que abranja certos deveres minimos
indicados.

Os acionistas devem ter a oportunidade de votar em todos

os planos de compensagdo de ac¢des e revisdes substanciais

destes, com excecdes limitadas estabelecidas nas regras da
NYSE.

Uma companhia com a¢des na bolsa de valores precisa
adotar e divulgar orientagdes de controle corporativo que
abranjam certos objetivos minimos indicados.

Uma companhia com ag¢des na bolsa de valores precisa
adotar e divulgar um cédigo de conduta e ética comercial
para diretores, administradores ¢ empregados, e
prontamente divulgar quaisquer desvios do codigo para
diretores ou administradores.

O CEO de cada companhia com agdes na bolsa de valores
precisa comprovar para a NYSE, todo ano, que ele ou ela
ndo esta ciente de nenhuma violagdo pela companhia das

Nossa abordagem

Sendo uma companhia controlada, a Embratel
Participa¢des nao estaria obrigada a atender os requisitos
da comissdo de controle corporativo/nominativo se fosse
uma emissora americana.

A Embratel Participagdes ndo tem uma comisso de
controle corporativo/nominativo.

Sendo uma companhia controlada, a Embratel
Participagdes ndo estaria obrigada a atender os requisitos
da comiss@o de compensacgdo se fosse uma emissora
americana.

A Embratel Participagdes ndo tem uma comissdo de
compensac¢do. O diretor encarregado por recursos
humanos ¢ o responsavel pela compensagao e questdes
correlatas em consulta, quando conveniente, com o
Presidente do Conselho de Administragdo ou Diretor
Presidente.

A Embratel Participagdes tem uma comissdo de opgao de
venda de agdes composta de trés membros da diretoria.

A Embratel Participagdes tem um conselho fiscal
permanente, ou conselho fiscal de acordo com as
disposigdes aplicaveis da Legislagdo Societaria
Brasileira. Como requer esta lei, nosso conselho fiscal é
independente de nossa administragdo e nossos auditores
externos. A principal responsabilidade do conselho fiscal
¢ rever as atividades da administracdo e os
demonstrativos contabeis, e relatar suas descobertas aos
acionistas.

Como a Embratel Participagdes ndo tem comissdo de
auditoria, o Conselho de Administracdo é a comissado de
auditoria da companhia, como define a Lei Sarbanes-
Oxley de 2002.

De acordo com a Legislagdo Societaria , a aprovagéo
prévia do acionista é necessaria para a adogao de planos
de compensacdo de agdes. Esperamos que em ou antes
de 31de julho de 2005, designar nosso conselho fiscal
como uma alternativa para as responsabilidades de um
comité de auditoria conforme a isen¢do da Regra 101-3
(c) (3) da Lei de Negociacao

A Embratel Participagdes ndo tem orientagdes formais de
controle corporativo.

A Embratel Participagdes adotou um codigo de ética que
se aplica ao CEO, CFO e todos os administradores e
empregados, e um codigo de conduta que se aplica aos
administradores e gerentes da area financeira.

O CEO da Embratel Participagdes ira prontamente
avisar a NYSE por escrito, apds qualquer administrador
da Embratel Holdings ficar ciente de qualquer



normas de colocagdo de agdes na bolsa de controle descumprimento substancial de qualquer clausula
corporativo da NYSE. aplicavel das normas de controle corporativo da NYSE.



Embratel
Embratel ¢ administrada por um Conselho de Administracdo e sua Diretoria. O Conselho de Administragdo ¢ composto de
sete membros. De acordo com a legislacdo da Embratel, todos os diretores da Embratel s@o eleitos por detentores de a¢des ordinarias
da Embratel por um periodo de trés anos e podendo ser reeleitos. O conselho de Administragdo da Embratel realiza regularmente
reunides baseadas num calendario pré-aprovado e realizam reunides especiais quando solicitado pelo seu Presidente.
Conselho de Administra¢do
Os nomes e posi¢des atuais dos membros do Conselho de Administragdo, estdo a seguir:
Carlos Henrigue Moreira
Presidente Eleito primeiramente: 2004

Término do mandato: 2007

José Formoso Martinez

Vice-presidente Eleito primeiramente: 2004
Término do mandato: 2007

Dilio Sergio Penedo
Membro Eleito primeiramente: 1998
Término do mandato: 2007

Maria Silvia Bastos Marques
Membro Eleito primeiramente: 2004
Término do mandato: 2007

Alberto de Orleans e Braganca

Membro Eleito primeiramente: 2004
Término do mandato: 2007

Joel Korn
Membro Eleito primeiramente: 2004
Término do mandato: 2007

Oscar Von Hauske Solis
Membro Eleito primeiramente: 2004
Término do mandato: 2007

Par uma breve biografia com descrigdo dos membros do Conselho de Administragdo, veja: “Item 6. Conselheiros, Diretores e
funcionarios—Conselheiros e Diretores—Embratel Participacdes”



Diretores Executivos

Atualmente a Embratel tem um Presidente, um Diretor Executivo e um Diretor. Os diretores executivos sdo responsaveis pelo
gerenciamento do dia-adia da Embratel. De acordo com a legislagdo da Embratel, ndo pode ter menos que dois e mais que trés
diretores executivos, ¢ um deles tem que ser o Presidente. Cada membro da administragdo apontou cada um dos atuais diretores
executivos para um prazo de trés anos, e podem permanecer na diretoria até serem repostos ou substituidos. Nossos diretores
executivos atuais estdo terminando os prazos que comegaram em 17de abril de 2003. Depois da mudanca de controle, foram
apontados para terminar os prazos de seus predecessores. Os diretores executivos podem ser sucessivamente renomeados.

Os nomes, posigdes, e informagao sobre a experiéncia profissional dos diretores da executivos da Embratel, estdo a seguir:

Carlos Henrique Moreira
Presidente Nascimento 26 de dezembro de 1935
Nomeado: 2004
Experiéncia Profissional: Veja “Item 6. Conselheiros, Diretores e
funcionarios—Conselheiros e Diretores—

Embratel Participagdes.”
José Formoso Martinez
Diretor Geral Nascimento 10 de outubro de 1958
Nomeado: 2004

Experiéncia Profissional: Veja “Item 6. Conselheiros, Diretores e
funcionarios—Conselheiros e Diretores—

Embratel Participagdes.”
Rafael Garcia Himmelstine Nascimento 31 de margo de 1959
Diretor Nomeado: 2004

Experiéncia Profissional: Diretor financeiro da Sears & Roebuck no
Meéxico; Auditor e Gerente Geral do Grupo
Condumex S.A. de C.V.; Diretor Comercial e
Administrativo da Comercializadora Condumex
S.A. de C.V.; diretor de controladoria do Grupo
IEM S.A. de C.V.

Compensacio

Para o ano findo em 31 de dezembro de 2004, a quantia agregada de compensagao, incluindo beneficios em espécie, pensao,
e outros beneficios de aposentadoria para conselheiros, diretores e administradores da Embratel Participacdes e suas subsidiarias,
como um grupo, foi de R$38,4 milhdes.

Plano de op¢do de compra de agoes

Na Reunido Geral Extraordindria dos Acionistas realizada em 17 de dezembro de 1998, nossos acionistas aprovaram a
criagdo de um plano de opgao de compra de agdes. Na mesma data, nossa diretoria criou e elegeu a comissao da opgdo de compra de
acdes, incluindo quem recebera opgodes e por quantas agdes. Os atuais membros da comissao, sdo: Carlos Henrique Moreira, José
Formoso Martinez e Joaquim de Souza Correia.



A quantidade total de agdes sob o plano de opcao de compra de a¢des ndo devera ultrapassar 10% do numero total de a¢des
em circulacdo da Embratel Participag¢des (de acordo com os limites autorizados de capital). Essas agdes podem ser fornecidas por
acdes do tesouro ou por novas emissdes de acdes. O plano permite concessdes de opcdes para comprar acdes preferenciais da
Embratel Participagdes, para diretores e empregados da mesma, e suas filiadas, e outras pessoas a um preco de exercicio igual ao
preco de mercado na data da concessdo. As opgdes se tornam aplicaveis durante um periodo de trés a quatro anos e terminam dez anos
apos a data de concessdo. Até o terceiro trimestre de 2001, o preco de exercicio era ajustavel pela inflagdo, usando-se o indice IGP-M.
As opgodes concedidas de acordo com o plano té€m direitos de exercicio adquiridos automaticamente na ocorréncia de certos eventos,
incluindo a mudanga de controle da Embratel Participa¢des. Sob a aquisi¢do da Telmex como controladora da Embratel Participagdes
em 23 de Junho de 2004, as opgdes concedidas sob esse plano ficaram automaticamente exerciveis dentro do periodo original do
exercicio.

Em 2004, 17 empregados receberam outorgas de opgdes para comprar agdes da Embratel Participagdes segundo o plano de
op¢do de compra de acdes. Havia 7.168 milhdes de opgdes abertas em 31 de dezembro de 2004, com uma média ponderada do prego
exercido de R$6,57 por mil agdes, para op¢des concedidas até 2004. As agdes adquiridas mantém todos os direitos pertinentes as
acdes de igual classe e tipo, inclusive dividendos. Nenhuma nova opc¢ao foi concedida depois da troca de controle na segunda metade
de 2004.

Cada opgao ¢ exercitavel por 1.000 a¢des. As informacdes resumidas sobre o plano, sdo as seguintes:

Numero de opcoes de compra de acoes preferenciais (milhares de acoes)

Opcoes abertas em 31 de Dezembro de 2003 8.731.080
Opgoes ofertadas em 2004.............ccoeeveveennenns . 152.500
Opgoes vendidas em 2004 ............ccoeeeveeneene. . (1,615,240)
Opcdes canceladas €M 2004 ...........ooouieiiieeiieeiieeee et e et eetee et esbeesteesbeesbeessbeesnbeeasseessbeessseennsaenssenn (99,846)
Opcodes abertas em 31 de Dezembro de 2004 ..........cocuvieiiiiiieeieeieeeiee ettt reeseae e seae e s 7.168.494
Preco médio ponderado do exercicio das opgdes de compra em 31 de dezembro de 2004 (por

milhares de ag0es, EXPIESSO CIM TEAIS) ..eeuverurerrierureirenteeseerteesteeteeaesaesseesseesaeeseensesneesseanseenseensesneasseens RS 6.57

Para obter informagdes adicionais sobre as op¢des concedidas e em aberto, consulta Nota 28.e para os demonstrativos
contabeis consolidados da Embratel Participagoes.

Plano de retencao

A mudanga de controle como resultado da aquisi¢ao das a¢des da MCI pela Telmex designou 34 participantes de nosso
“Plano para Retencdo de Executivos e Pessoas Estratégicas™ utilizado pela Embratel que terminaram seus contratos e receberam
indenizagdes em espécie e certos beneficios continuados. O valor total pago ou pagavel sob provisdes de indenizagdo em espécie
forneceu aos participantes do plano, como resultado da mudanga de controle, aproximadamente R$92 milhdes. Atualmente ndo ha um
plano de retengdo na Embratel. Veja, Nota 7 de nossos demonstrativos contabeis consolidados e auditados e Note 7 dos
demonstrativos contabeis consolidados e auditados da Embratel.

Indenizacdo

Mantemos seguro de responsabilidade para diretores e administradores, segurando nossos diretores, administradores e
empregados chaves contra responsabilidades incorridas com relagdo ao desempenho da fungdo de diretor ou administrador pelos
mesmos.

Além disso, concordamos com o plano de retengdo discutido acima, para fornecer indenizagdo aos nossos administradores e
outros empregados chaves durante o tempo de emprego dos mesmos e por 15 anos dai em diante, por qualquer responsabilidade ou
custo incorrido em conseqiiéncia de suas posigdes, incluindo a conexdo com o fundo de penséo.



Empregados

A tabela a seguir, mostra os numeros e distribuicdo dos empregados da Embratel Participagdes e da Embratel para o final de
cada ano, num periodo de 3 anos , tendo como base o ano findo em 31 dezembro de 2004.

31 de Dezembro,

2002 2003 2004
Numero de empregados no fim do periodo:
Embratel ParticipagOes ........oeovevueeruierieeiieieniieieee e 12.010 12.470 13.882
EMDBratel .......cooiiieiiie e 12.010 11.593 13.160
Empregados por categoria de atividades:
Servigos de telecomunicagoes
Embratel .......coooooiiiiiiiiieeee e 11.823 11.402 12.965
VESPET™!) oo - 877 722
Servigos ESPACIaiS .....cccveviiiieriiriieieeieeieeeeseesre e eve e 187 191 195
Reparo, engenharia € Manutengao..........ovueueueeiereririerererererineneniereieieesereneenenens 31% 31% 28%
Servigo do Cliente e Marketing 53 51 51
AAMINISTEAGAO ..vevvieeieetieeiieeieeeeieetee et e et e steesteesbeebeessaeesseessseeseessseessaessseenns 16 18 71

(1)  Vésper foi adquirida em 2003.

Saldrios e beneficios

Estabelecemos programas de salarios e beneficios bi anuais, seguindo negociagdes com nossos sindicatos. Nos acordamos um
aumento de salario de 3,86% com nossos sindicatos para o periodo de 2004-2005. As provisdes de nossos acordos coletivos de
barganha com nossos sindicatos também se aplicam aos nossos empregados néo sindicalizados.

Mantemos também programas de beneficios consistindo, basicamente, num plano de participa¢do nos lucros para os
empregados, e seus termos sdo estabelecidos em cooperacdo com nosso sindicato. Todos funciondrios participam do plano de
participag@o nos lucros. Nosso plano de participacdo nos lucros para os empregados amarra esses incentivos a indicadores de
desempenho, incluindo aumento de receita, contengdo de custos, satisfagdo do cliente e qualidade do trabalho. Mantemos também
planos de compensacao de incentivos para a administragao.

Sindicatos de trabalhadores

Cerca de 30% dos empregados da Embratel sdo filiados a sindicatos estaduais e/ou municipais de trabalhadores. O mais
significante deles ¢ o Sindicato dos Trabalhadores em Empresas de Telecomunicagdes, (Sinttel), o qual é associado com a Federacao
Nacional dos Trabalhadores em Empresas de Telecomunicag¢des ¢ Operadores de Mesas Telefonicas, conhecido (Fenattel), ou com a
Federagdo Interestadual dos Trabalhadores em Empresas de Telecomunicacdes (Fittel), onde os acordos trabalhistas sdo negociados.
Desses trabalhadores, cerca de 0,3% da BrasilCenter, 18,0% da Star One e1,4% da Vésper sdo associados a sindicatos de
trabalhadores. Acordos trabalhistas sdo negociados para os empregados da BrasilCenter com sindicatos de trabalhadores de cada um
dos 5 Estados diferentes onde a BrasilCenter opera, ¢ para os empregados da Star One com o sindicato dos trabalhadores do Rio de
Janeiro. Acordos trabalhistas sdo negociados para os empregados da Vésper com sindicatos de trabalhadores dos Estados do Rio de
Janeiro e Sdo Paulo. Em geral, nosso relacionamento com nossos empregados e seus sindicatos ¢ bom. Nao experimentamos uma
parada de trabalho que tivesse efeito substancial sobre nossas operagdes ha muitos anos.

Exceto para acordos trabalhistas com os empregados da BrasilCenter de Ribeirdao Preto, Juiz de Fora e Rio de Janeiro, os
acordos trabalhistas realizados com todos os nossos empregados t€ém um prazo de dois anos. Algumas questoes econdmicas (por
exemplo: salarios e beneficios) pertinentes a dois anos de acordos trabalhistas , todavia, estdo sujeitas a revisdo apos 12 meses .
Atualmente, os acordos trabalhistas para os empregados da BrasilCenter, Embratel e Vésper estdo em vigor.



Planos de beneficios dos funciondrios

Estabelecemos um fundo de pensdo, a Fundagdo Embratel de Seguridade Social, conhecida como Telos, cujo objetivo é
complementar os beneficios de aposentadoria fornecidos pelo governo para nossos empregados. A Telos administra dois planos
diferentes. O primeiro € um plano de beneficio definido, sob o qual fazemos contribui¢des mensais a Telos, atualmente igual a 19,8%
do salario agregado. Além disso, contribuimos com 2,32% da base do saléario agregado para financiar o plano de assisténcia médica
apos aposentadoria, para 8 empregados que permanecem no plano de beneficio definido. Cada empregado membro deste primeiro
plano também faz uma contribui¢do mensal a Telos, com base na idade e no salario. Geralmente, os membros da Telos se qualificam
para beneficios de pensdo total apds alcangarem a idade de 58 anos e terem completado no minimo 35 anos de servigo para homens, e
30 anos para mulheres. O segundo plano ¢ um plano de contribui¢ao definida. Todos os novos empregados s6 tém a op¢ao de entrar
para o plano de contribuigdo definida. Cerca de 92% de todos os nossos empregados, ,inclusive os empregados da Star One,
pertencem ao novo plano de contribuigdo definida. Combinamos as contribuigdes dos empregados com o fundo, até o maximo de 8%
do salario de cada empregado.

A Telos opera independentemente de nos, e seus ativos e passivos sdo totalmente separados dos nossos. Consulte a Nota 25
sobre nossos demonstrativos contabeis consolidados.

Os empregados da BrasilCenter e Vésper ndo t€ém um plano de beneficio de aposentadoria.

Programa de demissdo voluntdria

Em 2002, Embratel implementou , um Programa de Demissao Temporaria, que concedia assisténcia financeira e incentivos
sociais para empregados com idade de se aposentar. Esse programa terminou em Abril de 2003. Consulte a Nota 31 de nossos
demonstrativos contabeis consolidados e auditados e a Nota 31 dos demonstrativos contabeis consolidados e auditados da Embratel.

Propriedade de Acoes
Nenhum diretores ou administradores da Embratel Participa¢des beneficiado individualmente possui de um por cento ou

mais das acdes da Embratel Participagdes. Consulte “Item 6. Diretores, Diretoria e Empregados - Compensacdo”, onde ha uma
discussdo de nosso plano de opgdo de compra de agdes.



ITEM 7. ACIONISTAS MAJORITARIOS E TRANSACOES COMPARTES RELACIONADAS

Acionistas Majoritarios

Embratel Participagoes

De nossas duas classes de agdes de capital em circulag@o, apenas as agdes ordinarias tém direito total de voto. As ac¢des
preferenciais tém direito de voto sob circunstancias limitadas.

Atualmente, a Telmex € nossa acionista majoritaria. A propriedade de nossas a¢des pela Telmex ¢ mantida através de quatro
subsidiarias, a Startel Participagdes Ltda., a New Startel Participagdes Ltda., a Telmex Solutions Telecomunicagdes Ltda. e a
Controladora de Servicios de Telecomunicaciones, S.A. de C.V., ou Consertel.

Em Julho de 2004, a Telmex completou a compra da MCI, Inc. de 51.8% de nossas agdes ordinarias. Conforme o acordo de
compra anunciado em 15 de Margo de 2004 e uma subseqiientemente emenda, que aumenta o pre¢o de compra num valor agragado
de US$400 milhdes. Em 13 de dezembro de 2004 a Telmex completou a Oferta Ptblica para nossas agdes ordinarias em circulagdo na
qual ela cresceu sua participagdo em nossas a¢des ordinarias para 90,3% ao prego de R$15,59 por 1000 agdes ordinarias. Em Maio de
2005, a Telmex aumento sua participagdo acionaria para 95,1% de nossas a¢des ordinarias ¢ 45,4% de nossas ag¢des preferenciais no
nosso aumento de capital.



A tabela abaixo fornece informagdes sobre as agdes ordinarias e preferenciais de propriedade dos acionistas, dos quais
sabemos possuirem mais de 5% de nossas a¢des ordinarias, em 31 de maio de 2005.

Percentual de Percentual de
Numero de Acdes Numero de Acdes
Acdes Ordinarias Acdes Preferenciais
Ordinarias em Preferenciais em
Nome da Proprietaria Possuidas Circulacao Possuidas Circulacao Total %
Telmex, através de suas subsidiarias:
Startel Participagdes Ltda..........c.covueueuncne 148.345.868.474 52,60% 118.103.552.586 24,80% 266.449.421.060 35,14%
New Startel Participagdes Ltda. ................ 5.619.208.511 1,99 4.470.908.233 0,94 10.090.116.744 1,33
If;:ex Solutions Telecomunicagdes 114.368.209.714 40,55 90.996.760 410 19.11 205.364.970.124 27,08
Consertel.......oeeeeierierieieeeceeeee e — — 2.661.105.000 0,6 2.661.105.000 0,35
Total.eeeeeieeieeceeee e 268.333.286.699 95,14% 216.232.326.229 45,45 484.565.612.928 63,90

Embratel

Embratel Participagdes possui 99,0% das agdes da Embratel. N&o tem outro acionista que possua mais de 5% das ac¢des da
Embratel.

Distribuicdo dos Acionistas

Até 31 de maio de 2005, tinhamos aproximadamente 1,3 milhdes de acionistas nominativos de agdes preferenciais e
aproximadamente 1,6 milhdes de acionistas nominativos de agdes ordindrias da Embratel Participagdes no Brasil. Na mesma data,
tinhamos 88 acionistas da Embratel no Brasil.

Até 31 de maio de 2005, as ADRs representavam aproximadamente 12,6% das agdes preferenciais em circulacdo da
Embratel Participagdes. Nem as agdes ordinarias da Embratel Participa¢des, nem as a¢des da Embratel sdo representadas por ADRs.

Transac¢des com Partes Relacionadas

Nos estamos engajados em uma variedade de operagdes de negocios com a Telmex, com as subsidiarias da Telmex e com
outras companhias que estejam sob o mesmo controle, incluindo a América Movil.

Nos completamos o trafego internacional vindo das subsidiarias da Telmex e da América Movil no México, Chile e
Argentina. As subsidiarias da Telmex e a América Movil no México, Chile e Argentina completam seu trafego internacional
CONoSCo.

A subsidiaria da América Movil, Telecom Americas S.A., que opera sob a marca Claro, prové servigos de telecomunicagdes
na mesma area geografica que no6s. Como resultado, nos temos um relacionamento operacional extensivo com a Claro. Nos
originamos trafego movel nacional e internacional de longa distancia pela Claro e terminamos trafego mével nacional e internacional
de longa distancia para Claro. No6s também transportamos o trafego da Claro e alugamos linhas para Claro.

Através da nossa subsidiaria, BrasilCenter, nds provemos servigos de call center para a Claro e para Net Servicos de
Comunicacdo S.A., Net. Nos também alugamos facilidade de acesso da Telmex do Brasil Ltda.

Os termos de nosso acordos com a Telmex, com as subsidiarias da Telmex e com outras companhias que estejam sob o
mesmo controle, sdo geralmente similares, aquelas a qual cada companhia faz negdcios com outras partes ndo afiliadas.

Em novembro de 2004, a Embratel recebeu um empréstimo de US$ 75 milhdes do Banco Inbursa. O Banco Inbursa, como a
Telmex, € controlado por Carlos Slim e membros diretos de sua familia, que juntos, possuem uma maioria do capital votante. O
acordo teve condigdes comparaveis aqueles outros 3 empréstimos que Embratel recebeu de partes ndo afiliadas em novembro e em
dezembro 2004.



Possiveis operacdes com a Telmex

Nos estamos formalmente avaliando se no6s devemos adquirir a Telmex do Brasil e 37,1% de participagdo na Net pela
Telmex. Nos acreditamos que pode haver vantagens em fazer isso, por causa do complementaridade e das possiveis sinergias entre
estes negdcios. NoOs esperamos emitir agdes ordinarias para Telmex, em pagamento de uma aquisi¢do da Telmex do Brasil e da
participagdo da Telmex na Net. Essas opera¢des podem apresentar varias questdoes importantes, incluindo o preco das a¢des que
poderemos receber e os procedimento que devemos seguir para negociar e aprovar as operagdes para protejer o interesse de nossos
outros acionistas. Em conseqiiéncia, ndo pode haver nenhuma garantia a respeito de se uma transagio ocorrera ou, se ocorrer, em que
termos ou em que cronograma

ITEM 8. INFORMACOES FINANCEIRAS

Demonstrativos Consolidados e Qutras Informacdes Financeiras
Consulte “Parte III — Item 18. Demonstrativos contabeis”.
Processos Judiciais

Nos estamos envolvidos em uma série de processos judiciais decorrentes do curso normal de nosso negocio. De acordo com
o método da Legislacdo Societaria Brasileira, registramos provisdes para ¢ discutidas em nossos demonstrativos contabeis, todos os
processos judiciais para os quais consideramos provavel uma perda. Nas notas de nossos demonstrativos contabeis discutimos, sem
registrar uma provisdo, agdes para as quais acreditamos ndo termos a probabilidade de perda como sendo possivel. A¢des para as
quais consideramos como remota a probabilidade de perda ndo sdo provisionadas e unicamente discutidas em nossos demonstrativos
contabeis, quando relevantes.

A liquidagao da Telebras

A Liquidacdo da Telebras esta sujeita a diversos processos judiciais nos quais os queixosos solicitaram, e em alguns casos
conseguiram, injungdes preliminares contra a Liquidacdo. Todas essas injunc¢des preliminares foram anuladas por decisdes do
Tribunal Federal, embora varias dessas decisdes estejam atualmente sob apelagdo. Caso alguma dessas apelacdes sejam bem
sucedidas, os acionistas da Telebras serdo obrigados a reaprovarem a Liquidagdo e outras agdes legislativas poderdo ser necessarias.

Teoricamente, € possivel, de acordo com as leis brasileiras, que um tribunal exija que a Liquidaggo seja liberada, embora
acreditemos que seja improvavel que isso ocorra. Eramos uma parte em uma aco civil publica, movida pelo Departamento de Justica
Federal inicialmente para impedir o leildo de privatizagdo. Esse processo, movido antes do Primeiro Circuito Federal do Rio de
Janeiro em 27 de julho de 1998, foi rejeitado, mas uma decisdo final ainda esta pendente, pois a rejeigdo foi objetada.

Receita operacional de fonte estrangeira

A receita operacional de fonte estrangeira consiste em pagamentos feitos a nds por companhias estrangeiras para completar
chamadas internacionais recebidas no Brasil. Em margo de 1999,fomos autuados pela Receita Federal em R$287 milhdes por
deixarmos de recolher imposto de renda sobre receita operacional dos servigos de telecomunicagdes geradas no exterior referente
aos anos de 1996 e 1997. Em junho de 1999, recebemos nova autuacdo no valor de R$111 milhdes referente ao ano de 1998, cerca
de R$47 milhdes foram pagos. Nos recorremos as autuagdes remanescentes. Pretendemos continuar a pagar o imposto de renda sobre
receita operacional de fonte estrangeira até essa controvérsia fiscal ser resolvida. A primeira autuagdo esta pendente com o Conselho
de Contribuintes. A segunda autuagio foi confirmada em primeira instancia. Nos recorremos dessa decisdo. No recurso o Tribunal
Regional Federal decidiu contra a Embratel, mas subseqiientemente a mesma corte modificou a decisdo decidindo em favor da
Embratel. Nos planejamos continuar questionar essas autuagaoes e discutir essa questdo com as autoridades apropriadas. Consulte
Nota 24.2.b de nossos demonstrativos contabeis consolidados e nota 24.2.b dos demonstrativos contabeis consolidados da Embratel .



Imposto retido na fonte sobre remessas para companhias de telecomunicacoes estrangeiras

Regularmente, efetuamos pagamentos a companhias de telecomunicagdes estrangeiras referentes a ligagdes iniciadas no
Brasil e completadas no exterior. A legislagao fiscal brasileira geralmente requer que as companhias que recebem o servigo no Brasil
das companbhias situadas no exterior retenham 25% para os pagamentos as companhias estrangeiras referentes aos servicos prestados.
Entretanto, de acordo com os Regulamentos de Telecomunicagdes Internacionais aprovados em Melbourne, na Australia, em 9 de
dezembro de 1988, conhecidos como Melbourne Regulations (Regulamentos de Melbourne), nos nunca retivemos na fonte imposto
de renda sobre tais remessas. Por sua vez, a Secretaria da Receita Federal (SRF) concluiu que, no inicio de outubro de 1998,
estavamos isentos de qualquer exigéncia de retengdo na fonte. Consulte Nota 24.2.g de nossos demonstrativos contabeis consolidados
e auditados e Nota 24.2.g dos demonstrativos contabeis consolidados e auditados da Embratel.

Em 23 de dezembro de 1999, fomos autuados pela SRF no valor de R$411 milhdes por deixarmos reter o imposto de renda
sobre valores pagos a companhias de telecomunicagdes estrangeiras no periodo de dezembro de 1994 a outubro de 1998.
Impugnamos a autuagao, contestamos este critério usado pelos auditores, imposto nesta autuacdo e alegando que outro tratado de
dupla tributagdo poderia ser aplicado as remessas feitas para os paises que participam de tal tratado. A Delegacia de Julgamento
proferiu decisdo reduzindo nossa divida sob autuagdo de R$411 milhdes para R$13 milhdes. A Delegacia de Julgamento chegou essa
conclusdo, utilizando o critério usado pelos auditores de impor a autuacdo, levando em consideracéo a exclusdo dos pagamentos a
paises com tratados para evitar a dupla tributagdo. Em dezembro de 2003, em segundo instancia, por unanimidade, foi confirmada a
reducdo da multa. Em julho 2004, esta decisdo tornou-se definitiva, ja que os montantes restantes envolvidos na autuagdo, que
totalizaram R$39,4 milhdes, foram pagos e reconhecidos como despesa no primeiro trimestre de 2003.

A Embratel arquivou um mandato no Tribunal Superior, que procura obter um pronunciamento que o tratado de Melbourne
que teria que ser aplicado no Brasil desde 1990. Em dezembro 2004, o processo foi declarado sem efeito, sem que seu mérito tenha
sido julgado, dado o repagamento e a liberagdo da autuagio mencionada acima.

PIS e COFINS sobre receitas de exportagio

Em 21 de agosto de 2001, recebemos duas autua¢des da Secretaria da Receita Federal, no total de R$501 milhdes, incluindo
multas e juros, de anos anteriores de PIS/COFINS. A primeira autuacdo, no valor de R$159 milhdes, ¢ relacionada ao recolhimento
do PIS antes de 1995. Em Julho de 2002, a Delegacia de Julgamento da Receita Federal, emitiu uma decisdo confirmando a autuagio.,
a qual nds recorremos para a Delegacia de Julgamento da Receita Federal. Nos continuamos aguardando a decisdo final. A segunda
autuacdo, no valor de R$342 milhdes, esta relacionada a isencdo da COFINS sobre a exportagdo de servigos de telecomunicagdes por
receitas geradas até 1999.

Em julho de 2002, a Receita Federal reduziu o auto de infragdo em aproximadamente R$220 milhdes, em razdo de erros
substanciais cometidos pelas autoridades fiscais nos calculos feitos para multa. Nos recorremos essa decisdo e a Delegacia de
Julgamento da Receita Federal tomou uma outra decisao, reduzindo a autuagdo para R$237 milhdes. Nos recorremos o novo
julgamento para a Delegacia de Julgamento da Receita Federal e continuamos aguardando a deciséo.

As possiveis perdas relacionadas a essas multas, totalizam R$ 395,6 milhdes em 31 de Dezembro de 2004.



ICMS sobre servicos internacionais e outros servigos prestados

Nos fomos autuados em varias multas por determinadas 6rgdos de imposto do Estado, devido nossa recusa de recolher ICMS
no trafego internacional sainte e de certos servigos de pacote que consideramos isentos ou ndo tributaveis de ICMS. As possiveis
perdas relacionadas a essas multas, totalizam aproximadamente R$1.154 milhdes em 31 de dezembro de 2004.

A Diregdo acredita que tem base forte para defender a posi¢ao que o ICMS néo ¢é aplicavel para esses servigos e é
considerado objetante no tribunal o requerimento da imposi¢ao do ICMS no trafego internacional. Consequentemente, nds
registramos uma provisao no nosso demonstrativo financeiro consolidado somente para perdas que nés consideramos provaveis, a
qual totaliza aproximadamente R$87 milhdes.

Reajustes de tarifas

Em junho de 2003, a Anatel aprovou um aumento de tarifas baseado no indice de inflagdo IGP-DI. Esse aumento das tarifas,
foi contestado nos tribunais brasileiros. Em 11 de setembro de 2003, a 2a Vara Federal do Distrito Federal concedeu uma liminar
determinando o reajuste das tarifas com base no indice de inflagdo IPCA no lugar do IGP-DI usado em férmulas estabelecidas nos
contratos de concessdo. Nos e as trés provedoras de telecomunicagdes regionais, adotamos o aumento de tarifa baseado nessa liminar.
A mudanga afetou tanto as tarifas que nds cobramos de nossos clientes quanto as tarifas que pagamos por interconexdo. Em 1° de
Julho de 2004, o Superior Tribunal de Justiga, concluiu que o IGP-DI, ao invés do IPCA, poderia ser usado para calcular o aumento
das tarifas no futuro. Foram permitidas as companhias aumentar tarifas para refletir o indice da inflagdo de IGP-DI, porém a corte
decidiu que a diferenca nas tarifas ndo poderia ser aplicada retroativamente. Para minimizar o efeito da inflagdo, as empresas de
telecomunicagdes concordaram com a Anatel e com o Ministério das Comunicagdes que quaisquer aumentos nas tarifas para refletir o
indice de inflagdo IGP-DI, seriam feitos gradualmente.

Como resultado da decisdo do Supremo Tribunal de Justiga em 2004, nos revertemos a provisdo de R$66 milhdes, registrada
como custo de servicos , correspondente ao periodo de julho a dezembro de 2003. Consulte Nota 8 dos nossos demonstrativos
contabeis consolidados e auditados.

Litigio em interconexoes

Nos tivemos um niimero de disputas em andamento com os operadores locais sobre taxas da interconexao e outras questdes. No
quarto trimestre de 2004, nds concluimos acordos entre Embratel e Telemar, Embratel e Brasil Telecom. Sob esses acordos, as partes
concordaram em extinguir todas as reivindicagdes legais, e nds concordamos em pagar R$304 milhdes a Telemar € R$153 milhdes a
Brasil Telecom. Nés tinhamos feito depoésitos judiciais que totalizavam aproximadamente R$248 milhdo, aos quais foram usadas para
pagar a Telemar e a Brasil Telecom. Nos pagaremos o restante de R$209 milhdo em seis prestagcdes mensais que comegaram em
dezembro 2004.

Litigios diversos

Estamos envolvidos em uma variedade de litigios adicionais e processos administrativos que surgiram no decorrer normal do
negocio. Estes incluem, entre outros, uma sentenca relativa a quebra da agdo de contrato, a taxa¢ao de multas referentes ao INSS
(Instituto Nacional de Seguro Social), sangdes regulamentares por deixar de obedecer a certas normas de qualidade e um langamento
fiscal referente a administragdo de ICMS pela Star One. Para obter mais informagdes, consulte a Nota 24 de nossos demonstrativos
contabeis consolidados e auditados consulte a Nota 24 dos demonstrativos contabeis consolidados e auditados da Embratel.

Processos legais da Telebras

A Telebras, nossa antecessora legal, € ré em diversos processos judiciais e esta sujeita a outras agdes e contingéncias.
Segundo os termos da liquidag@o, a responsabilidade por quaisquer agdes que surjam de atos cometidos pela Telebras antes da data
efetiva da liquidac@o continua sendo dela, exceto por agdes trabalhistas e fiscais (para as quais a Telebras e as companhias formadas
pela Telebras sdo conjunta e separadamente responsaveis pela operacdo, por lei) e qualquer responsabilidade para a qual disposi¢des
contabeis especificas tenham sido atribuidas a companhia registrada ou uma das companhias formadas pela Telebras. Os credores da
Telebras poderiam objetar essa alocacdo de responsabilidade até 14 de setembro de 1998. Nao estamos cientes de que alguma dessas
objecdes tenha sido feita.

Embora sejamos consideradas como sendo a entidade sobrevivente da Telebras para fins de informagdes financeiras segundo
os GAAP americanos, ndo teremos responsabilidade por quaisquer a¢des que surjam de atos cometidos pela Telebras, exceto por
acdes que tenham sido atribuidas a nos segundo os termos da liquidagdo, e exceto pelas agdes trabalhistas e fiscais, como foi discutido
acima.



Politica de Distribuicio e Dividendos
Embratel Participagoes

Dividendo obrigatorio

Segundo nossos estatutos, somos obrigados a distribuir, como dividendo obrigatorio referente a cada ano fiscal que termina
em 31 de dezembro, na medida em que as quantias estejam disponiveis para distribuicdo, uma quantia agregada igual a, no minimo,
25% do lucro liquido ajustado em cada data do dividendo obrigatorio.

Para os fins da Legislag@o Societéaria Brasileira, e de acordo com nossos estatutos, o lucro liquido ajustado é uma quantia
igual ao nosso lucro liquido, ajustado para refletir alocagdes de:

e areserva estatutaria;
* areserva de contingéncia; e
e areserva de receita nio realizada.

O dividendo anual distribuido a portadores de nossas a¢des preferenciais tem prioridade na alocagdo da receita liquida
ajustada sobre outros acionistas. As quantias restantes a serem distribuidas s@o alocadas basicamente para o pagamento de um
dividendo aos portadores de a¢des ordindrias, em um valor igual ao dividendo pago aos portadores de a¢des preferenciais. O restante €
distribuido igualmente entre os portadores de acdes preferenciais e ordinarias. Podemos pagar dividendos a partir do nosso lucro
retido respectivo sobre lucros acumulados, em qualquer ano fiscal determinado.

Prioridade e valor dos dividendos preferenciais

Nossos estatutos prevéem (i) um dividendo minimo anual por agdo igual a 6% do valor obtido dividindo-se o capital total de
acdes pelo nimero total de a¢des ou (ii) o direito de receber dividendos, por ac¢do preferencial, no minimo 10% maiores do que os
dividendos atribuidos a cada acdo ordinaria, o que for maior. Em conseqiiéncia de tal previsdo, os portadores de nossas acdes
preferenciais tém o direito de receberem em qualquer ano, distribui¢des de dividendos de caixa antes de qualquer distribui¢do de
dividendos de caixa aos portadores de nossas a¢des ordinarias em um determinado ano. Além disso, no caso do item (i) acima, as
distribuigdes de dividendos de caixa em qualquer ano, sdo feitas:

e primeiramente, para os portadores de nossas agdes preferenciais, até o valor do dividendo minimo a ser pago aos
portadores de a¢des preferenciais para aquele ano;

* em seguida, aos portadores de nossas agdes ordinarias, em um valor suficiente para distribuir para cada um dos
portadores de nossas a¢des ordinarias uma quantia igual ao dividendo minimo distribuido para cada um dos portadores
de nossas ac¢des preferenciais; e

¢ dai em diante, aos portadores de nossas agdes ordinarias ¢ agdes preferenciais em uma base pro rata.
Caso nosso dividendo declarado obrigatorio em qualquer ano seja inferior ou igual ao dividendo que deve ser pago aos

portadores de nossas a¢des preferenciais naquele ano, os portadores de nossas agdes ordinarias ndo terdo direitos a receber nenhum
dividendo nosso naquele ano.

Caso o dividendo devido aos portadores de nossas a¢des preferenciais ndo tenha sido pago por um periodo de trés anos, esses
portadores terdo pleno direito de voto até a época em que aquele dividendo for totalmente pago.



Suspensdo de dividendos obrigatorios

Segundo a Legislagdo Societaria Brasileira, uma companhia tem permissdo de reter o pagamento de dividendo obrigatdrio
com relacdo a agdes ordinarias e a¢des preferenciais sem direito a um dividendo fixo ou minimo, se:

e areunido dos acionistas tiver decidido exclusivamente pela captacdo de recursos através da emissdo de debéntures ndo
conversiveis em agdes, desde que nenhum acionista vote contra isso;

*  seu conselho de administragdo e conselho fiscal informem, na assembléia de acionistas, que a distribui¢cdo seria
incompativel com as circunstancias financeiras daquela companhia;

e os acionistas ratifiquem esta decisdo na assembléia dos mesmos, (em cujo caso, o conselho de administragdo devera
enviar 8 CVM, no prazo de cinco dias apds a assembléia de acionistas, uma justificativa das informagdes fornecidas em
tal reunido); e

e 0s lucros que ndo foram distribuidos devem ser registrados como uma reserva especial, e se ndo forem absorvidos por
perdas em anos fiscais posteriores, devem ser pagos na forma de dividendos assim que a situac¢ao financeira da
companhia permita.

Para fins da Legislagdo Societaria Brasileira, lucros acumulados sdo definidos como lucro liquido ap6s imposto de renda e
contribuigdo social para aquele ano fiscal, isento de todas as perdas acumuladas em anos fiscais anteriores, e todas as quantias
distribuidas para garantias, a¢cdes de rendimento, participagdo de empregados e da administragao nos lucros da companhia.

Reserva estatutaria

Em cada reunido anual dos acionistas, o conselho de administragéo € obrigado a sugerir a distribui¢@o dos lucros liquidos
obtidos durante o ano fiscal anterior. Segundo a Legislagdo Societaria Brasileira, somos obrigados a manter uma reserva estatutaria,
para a qual devemos alocar 5% dos lucros liquidos para cada ano fiscal, at¢ 0 momento em que essa reserva seja igual a 20% de nosso
capital integralizado. Caso haja prejuizo liquido, ele pode ser cobrado da reserva estatutaria, se for necessario.

A reserva estatutaria s6 pode ser utilizada para futuros aumentos de capital ou para compensar perdas acumuladas.

Reserva de contingéncia e reserva de receita ndo realizada

A Legislacdo Societaria Brasileira prevé ainda que duas alocagdes adicionais dos lucros liquidos sem restrigdes para contas
especiais, as quais estdo sujeitas também a aprovacdo dos acionistas na assembléia anual dos mesmos. Basicamente, uma
porcentagem dos lucros liquidos pode ser alocada para a reserva de contingéncia por perdas esperadas, que serdo consideradas
provaveis em anos futuros. Qualquer quantia assim distribuida em um ano anterior, devera ser:

*  Revertida no ano fiscal no qual a perda foi antecipada se esta perda de fato ndo ocorrer; ou

¢ Dbaixada dos livros, se o prejuizo esperado ocorrer.

Em segundo lugar, os lucros liquidos podem ser alocados para a reserva de receita ndo realizada, no caso do valor total dos
dividendos obrigatorios ultrapassar a parcela do lucro liquido realizado no mesmo ano fiscal.

Alocagdes de lucro liquido ndo podem impedir o pagamento de dividendos sobre as a¢des preferenciais. A receita ndo
realizada ¢ definida sob a Legislagdo Societaria Brasileira com a soma de:

e parcela equivalente a participac@o aciondria de lucros de companhias filiadas, ndo paga na forma de dividendos de
caixa; e

e lucros de vendas a prazo, a serem recebidos ap6s o final do ano fiscal seguinte.

A reserva da receita ndo realizada s6 pode ser usada quando forem recebidos das subsidiarias.

Os lucros realizados na reserva da receita ndo realizada, quando recebidos e se ndo forem absorvidos pelas perdas dos anos
posteriores, devem ser adicionados ao primeiro dividendo declarado apés a respectiva realizagao.



De acordo com a Legislacdo Societaria Brasileira, os lucros nio registrados em qualquer uma das reservas permitidas,
deverdo ser distribuidos como dividendos.

Desde que a Lei No. 10.303/01 entrou em vigor em 31 de outubro de 2001, as entidades brasileiras t€ém sido sujeitas a uma
mudanga significativa na contabilidade para reservas de lucros ndo realizados. Antes de 31 de outubro de 2001, a reserva de lucros
nao realizados era calculada com base nos aumentos do patrimonio liquido dos acionistas, e era reduzida como dividendos, que eram
pagos aos portadores de a¢des preferenciais. De acordo com a orientagdo publicada pela CVM em 16 de janeiro de 2003, a reserva de
lucros ndo realizados estabelecida antes de 31 de outubro de 2001 devera manter suas caracteristicas originais, ou seja, estara
disponivel para ser usada como base de calculos de dividendos. Para os periodos apds 31 de outubro de 2001, a reserva de lucros ndo
realizados reflete a quantia pela qual o dividendo estatutario ultrapassa os lucros liquidos pelo periodo aplicavel e assim, permanece
ndo paga.

Pagamento de dividendos

Somos obrigados, por lei e por nossos estatutos, a realizar uma assembléia anual de acionistas até 30 de abril de cada ano, na
qual, entre outros assuntos, um dividendo anual pode ser discutido ¢ declarado por decisdo dos portadores de nossas agdes ordindrias,
atuando sobre a recomendacdo dos diretores, e aprovado pela Conselho de Administracdo. O pagamento de dividendos anuais é
baseado nos demonstrativos contabeis preparados para o ano fiscal que termina em 31 de dezembro de 2004.

Segundo a Legislag@o Societaria Brasileira, os dividendos devem ser obrigatoriamente pagos no prazo de 60 dias apds a data
em que o dividendo for declarado aos acionistas do registro dessa data de declaragdo, a menos que uma resoluc¢do dos acionistas
estabeleca outra data de pagamento, a qual devera ocorrer antes do fim do ano fiscal no qual tal dividendo foi declarado. Um acionista
tem um prazo de trés anos, a partir da data de pagamento do dividendo, para reivindicar dividendos com relagao a suas agdes, apos o
que ndo assumimos responsabilidade por esse pagamento. Como nossas agdes sao emitidas na forma de langamentos nos livros
contabeis, os dividendos referentes a qualquer ag@o sdo automaticamente creditados & conta que mantém tal a¢do, e nenhuma atitude é
exigida por parte do acionista. Ndo somos obrigados a ajustar o valor do capital integralizado para a inflagao.

Caso um acionista ndo resida no Brasil, ele ou ela devera se registrar no Banco Central do Brasil, para ser apto a receber
dividendos, receitas de vendas ou outros valores referentes a suas a¢des fora do Brasil. Nossas a¢des preferenciais subjacentes as
ADRs sdo mantidas no Brasil pelo custodiante brasileiro, o Banco Itat S.A., como agente do Banco de New lorque, ou do
Depositario, o qual é o proprietario registrado de nossas agdes.

Os pagamentos e distribui¢cdes de dividendos de caixa, caso haja, serdo feitos na moeda brasileira ao custodiante em favor do
Depositario, o qual ira entdo converter aquelas receitas para dolares americanos e fara com que tais dolares sejam entregues ao
Depositario, para distribui¢@o aos portadores de ADRs. Caso o custodiante ndo possa converter imediatamente a moeda brasileira
recebida como dividendos para dolares americanos, o valor em dolares americanos a pagar aos portadores de ADRs podera ser
afetado de modo adverso pelas desvalorizagdes da moeda brasileira, que ocorre antes desses dividendos serem convertidos e
remetidos. Os dividendos referentes as nossas agdes preferenciais, pagos a acionistas residentes e ndo residentes, inclusive portadores
de ADRs, atualmente ndo estdo sujeitos a retencdo de imposto na fonte no Brasil.

Embratel

A Embratel esta sujeita ao requerimento de dividendo obrigatdrio, devido a suas ag¢des ordindrias que sdo substancialmente
similares a Embratel Participa¢des com respeito as a¢des ordinarias da Embratel Participagdes. Embratel ndo tem nenhuma acgéo
preferencial em circulagdo e, sendo assim, ndo tem requerimento de dividendo de ac¢des preferencial. Porque os acionistas da
Embratel emitem formulario nominativo, os dividendos sdo pagados diretamente a cada acionista. N&o € obrigado a Embratel ajustar
o valor do capital integralizado para a inflagdo.

Aumento de Capital

Em maio de 2005, completamos um aumento de capital de aproximadamente R$ 1.8 bilhGes. Consulte “Item 5 —Revisdo e
Perspectivas Operacionais e Financeiras— Aumento de Capital”.



ITEMY9. A OFERTAE LISTAGEM EM BOLSA
Preco Historico das Acdes

Embratel Participacoes

A tabela abaixo apresenta para os periodos indicados o maior e o menor preco de venda de nossas a¢des preferenciais
informado pela Bolsa de Valores de Sao Paulo.

Pregos por 1.000
acdes preferenciais (1)

Alto Baixo
(em reais nominais)

2000 . ettt et e et e e e te e etaeereeeteeereeereeeanas R$ 53,00 R$ 23,50
200 et e et e e ere e te e ereeereeeanas 34,80 6,20
2002ttt e e b e e et be e et e e eareeebeeetbeeeareenaras 11,38 1,35
2003 ettt et e e te e et re e et e e eareeeteeetreeeareeanas 10,95 2,87
2004 ... et e e e e et e e ere e teeetreeeareenanas 9,84 5,06
2003

Primeiro TIIMESIIE ......ccuveeeeeiieeeeeeee et 4,90 2,86

SeguNAO TIIMESEIE ....ooveevieeeeieeie ettt 7,37 3,56

TErceiro TIIMESIIE .. ..vvveveiieiieeeieeeee et e e e e e e 7,77 5,21

QUATTO TTIMESIIC ..vvvieneiieiieeiieeteeteeeeee et e et e et e eteeeteeeteeeareeesaeenseeas 10,95 7,60
2004

Primeiro TIIMESIIE ....coovuveiiieeiiiieeeee ettt e 9,84 7,39

SegUNAO TTIMESIIE ....ecvvevieiieieeie ettt ettt ereesreeseesae e eeas 9,18 6,22

Terceiro TIIMESIIE ...veiievieeeeeiie ettt e e erae e e eeaaeee e 8,45 6,42

QUATTO TTIMESIIE ...uvveeviieiie ettt ettt ettt e et et e eteeeareeeraeearee s 6,53 5,06
2005

Primeiro TIIMESIIE ..uvvvvieiieiieeiiieeeee ettt e e e e e e e e eaaaees 5,29 3,70
Dezembro de 2004 .........eeeeeeeeieeeeeeeeeeeee e 6,40 5,19
JANEIT0 dE& 2005 ...oooieeiieieeeee et eaae e 5,29 3,94
FEVEreiro de 2005........ooiiieiii ettt ettt e e s 4,14 3,70
MaArGO de 2005.... ..ottt 4,76 3,97
ADTILAE 2005 ..ot e anas 4,50 3,96
Mai0 de 2005 ..ottt et ettt e rae e 5,31 4,22
Junho de 2005 (at€ 28 de JUNNO ) ..ccveevieiieiieieieeee et 5,38 4,50

(1) Os pregos historicos estao ajustados para refletir desdobramento de ac¢des e dividendos.



A tabela abaixo apresenta para os periodos indicados o maior e o menor preco de venda de nossas agdes ADRs informado pela Bolsa
de Valores de Nova lorque.

Délares americanos por ADA

Alto Baixo

2000 .1ttt et e et e e e b e et e e ebeeeaeeetbeeeaeeetreeeareennas US$ 31,00 US$ 11,75
00T ettt ettt e e b e e e e b e e e tb e e e b e e sabeesabeentbeeaabeeetreesareeneas 17,63 2,25
2002 ..ttt e e e et e b e e b e e et e e e beeebeesabeeetbeeeabeeatreesabeeneas 4,88 0,40
2003 et e e e e et be e e be e tbeeebeesabeesabeeetbeeeabeentreeeaaeeneas 18,42 4,00
2004 ..ottt ettt ettt er e e e eneas 17,20 8,84
2003

Primeiro TIIMESTIC .couuuveiieiiiiieiieeeeee et eeaaees 7,20 4,00

SegUNAO TTIMESII . .....eoueeiieietieiieiieieiee e 12,75 5,45

Terceiro TIIMESIIE .....oooeveieeiiiieeeeeee et 13,40 8,56

QUATTO TTIMESIIE. ..c.vvieerieetieeciie ettt ettt et ettt et et e eeteeenee s 18,42 13,20
2004

Primeiro TTIMESIIC . ......cocuveeeeieie e 17,20 12,30

SeUNAO TIIMESIIC.....eeieveieeeeieiiete ettt eie et e et eeesaeseee e eneenee e 16,01 9,73

TErceiro TIIMESIIE .....evvvveieieiiieeieeieee et e e e e e e e eeaaeees 13,85 11,07

QUATLO TTIMESIIC. ..c.uvieeiieeeieeiiieeie et eete e e seee et e esee e et e eeeeereeeraeensee s 11,82 8,84
2005

Primeiro TTIMESIIE .....viieeiiiiiieie et eaaee e 9,92 7,54
Dezembro de 2004 .........oooioeeieeeeieeeeeee e 11,82 9,61
JanEiro de 2005 ......ooo o 9,92 7,54
FEeVEreiro de 2005 .....coouvviiiieeeee e 9,10 8,01
MaArgo de 2005 .......oi i et eaae e 9,90 7,67
ADIILAE 2005 .. ..t et et ettt e eaae e 8,63 7,69
Maio A€ 2005 ...t et eb e eraeears 10,92 8,43
Junho de 2005 (at€ 28 de Junho )......cooveiiieiieiieieeeeee e 11,06 9,10

Em 16 de junho de 2003, a Embratel Participagdes implementou uma mudanga de razdo de nossas ADRs unicamente para
atender o requisito de prego minimo por agdo (US$1.00) para manter sua colocacdo de ADRs na Bolsa de Valores de Nova lorque. A
mudanca de razdo ¢ feita na propor¢do de 1 ADR igual a 5.000 agdes preferenciais. Ndo houve alterag@o nas agdes preferenciais
subjacentes.

Mercados

Negociagdo nas Bolsas de Valores Brasileiras

A Bolsa de Valores de Sdo Paulo é uma entidade sem fins lucrativos de propriedade de suas firmas associadas de
corretagem. A negociacdo na Bolsa de Valores de Sdo Paulo esta limitada a firmas associadas de corretagem e um numero limitado de
ndo membros autorizados. Ela esta aberta para negociacdo das 10:00 da manha até as 5:00 da tarde. Existem operadores
intermediarios na Bolsa de Valores de Sdo Paulo, mas so6 sdo autorizados a operar de modo intermediario em opgdes para indices de
valores que sejam negociados naquela Bolsa, e se envolverem em transagdes no META (Mercado de Empresas Teleassistidas), um
sistema eletronico de negociagdo que opera na Bolsa de Valores de Sdo Paulo e que permite a negocia¢do nas a¢des de companhias
registradas para aquele fim. Essas companhias devem nomear os operadores intermedidrios autorizados a negociar suas a¢des. Nao ha
especialistas nem operadores intermediarios para nossas agdes na Bolsa de Valores de Sdo Paulo. A CVM e a Bolsa de Valores de
Sao Paulo tém autoridade sem restrigdes para suspender a negocia¢ao em agdes de uma emissora particular sob certas circunstancias.
As negociacgdes em acdes, colocadas a venda na Bolsa de Valores de Sdo Paulo pode ser afetada fora da Bolsa, sob certas
circunstancias, embora essa negocia¢ao seja muito limitada.



A liquidagdo de operagdes ¢ efetuada trés dias tuteis apos a data da negociacdo, sem ajuste do prego de compra para inflagao.
O pagamento das agdes € feito através de unidades de camaras de compensagédo separadas para cada bolsa, que mantém contas para as
firmas associadas de corretagem. Normalmente, a vendedora ¢ obrigada a entregar as a¢des a bolsa no segundo dia ttil apos a data da
negociagdo. A cdmara de compensacio para a Bolsa de Valores de Sdo Paulo ¢ a Camara Brasileira de Liquidagao e Custodia S.A., a
qual ¢ de propriedade dos membros da Bolsa.

Em 31 de dezembro de 2004, a capitalizacdo de mercado agregado das 358 companhias que vendem agdes na Bolsa de
Valores de Sao Paulo foi de cerca de US$340,9 bilhdes. Embora todas as a¢des em circulagdo de uma companhia que vende a¢des na
bolsa possam negociar na Bolsa de Valores de Sdo Paulo, na maioria dos casos menos da metade das agdes vendidas na bolsa estdo na
realidade disponiveis para negociag@o pelo publico, sendo o restante mantido por pequenos grupos de pessoas controladoras que
raramente negociam suas a¢cdes. Embora o mercado patrimonial brasileiro seja 0 maior da América Latina em termos de capitalizagdo
do mercado, ele ¢ relativamente pequeno e sem liquidez, se comparado com grandes mercados mundiais. Em 2004, os volumes
diarios de negociagdo na Bolsa de Valores de Sdo Paulo foram, em média, de cerca de US$419,7 milhdes e as cinco maiores emissoes
negociadas representaram cerca de 35,16% da negociagao total no mercado de papéis da Bolsa de Valores de Sdo Paulo.

A negociacdo na Bolsa de Valores de Sao Paulo por ndo residentes do Brasil estd sujeita a certas limitacdes sob a legislagdo
brasileira de investimentos estrangeiros.

Regulamentagdo dos mercados brasileiros de acoes

Os mercados brasileiros de agdes sdo regulamentados pela CVM, a qual tem autoridade sobre bolsas de valores ¢ os
mercados de a¢des de modo geral, e pelo Banco Central do Brasil, o qual tem, entre outros poderes, autoridade de licenciamento sobre
firmas de corretagem e regulamenta transagdes de valores estrangeiros e investimentos estrangeiros. A Lei No. 6.385 datada de 7 de
dezembro de 1976, com emendas, ou a Lei Brasileira de A¢des, ¢ a Lei Societaria Brasileira, controlam o mercado brasileiro de ag¢des.

Segundo a Lei Societéria Brasileira, uma companhia ¢ publica (uma “companhia aberta”) ou privada (uma “companhia
fechada”). Todas as companhias publicas sdo registradas na CVM e estdo sujeitas a exigéncias de prestar informagdes. Uma
companhia registrada na CVM podera ter suas agdes negociadas, quer seja nas bolsas de valores brasileiras, ou no mercado brasileiro
de balcdo. As acdes de uma companhia publica podem também ser negociadas de modo privado, sujeito a certas limitagdes. Para ser
incluida nas bolsas de valores brasileiras, uma companhia precisa requerer registro na CVM e na bolsa de valores na qual fica
localizada sua sede. Quando essa bolsa de valores tiver admitido uma companhia para vender agdes ¢ a CVM tiver aceitado seu
registro como companhia publica, suas agdes podem ser negociadas em todas as outras bolsas de valores brasileiras.

A negociacdo de agdes nas bolsas de valores brasileiras podera ser suspensa a pedidos de uma companhia, na expectativa de
um antincio material. A negociagdo podera ainda ser suspensa por iniciativa de uma bolsa de valores brasileira ou pela CVM, devido,
entre outros motivos, a crenga que uma companhia forneceu informagdes inadequadas referentes a um evento importante, ou tenha
fornecido respostas inadequadas a solicitagdes feitas pela CVM ou a bolsa de valores pertinente.

A lei de mercado de capitais brasileira prevé, entre outras coisas, requisitos de divulgacgao, restrigdes sobre negociacao e
manipulacdo de pregos de pessoas que t€m acesso a informacdes, e protecdo de acionistas minoritarios. Entretanto, os mercados
brasileiros de agdes ndo sdo tao altamente regulamentados e supervisionados como os mercados americanos de agdes ou mercados em
outras jurisdigdes.



ITEM 10. INFORMACOES ADICIONAIS

Estatuto da Embratel Participacdes

A Embratel Participagdes esta registrada na Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro, JUCERJ, com o No. 3330026237-
7. De acordo com a SegZo 2 de nosso estatuto, nosso principal objetivo corporativo é exercer controle da Embratel e suas subsidiarias.
Nao ha disposigdes, no estatuto da Embratel Participagdes, que digam respeito a (1) poder de voto de conselheiro com relagdo a
propostas nas quais o conselheiro esteja substancialmente interessado, (2) poder de voto de conselheiro em favor de sua remuneragao,
na auséncia de quorum, (3) limites de idade para aposentadoria dos conselheiros, (4) participagdo acionaria exigida para qualificacdo a
diretor, (5) mecanismos para evitar a aquisi¢do de uma empresa, ou por outra, ou outros procedimentos destinados a retardar, diferir
ou evitar mudangas em nosso controle, ou (6) divulgacao de participagdo acionaria. Entretanto, a Legislagdo Societaria Brasileira
exige que o conselheiro de uma sociedade anénima possua agdes naquela companhia.

Segundo a Legislacdo Societaria Brasileira, caso um diretor ou um administrador tenha um conflito de interesses com a
companhia, com relacdo a qualquer operagdo proposta, o diretor ou administrador ndo podera votar em qualquer decisdo da diretoria
ou do conselho de administradores, com relagdo a essa operagdo, e devera revelar a natureza e extensdo do conflito de interesses para
transcrigdo nas atas da reunido. De qualquer forma, um diretor ou um administrador ndo podera realizar nenhum negocio com a
companbhia, inclusive nenhum pedido de empréstimo, exceto em termos e condigdes justos e razoaveis que sejam idénticos aos termos
e condi¢des predominantes no mercado, ou oferecidos por terceiros.

A emissao de papéis comerciais pela Embratel Participagdes, e a incorréncia de certas obrigagdes substanciais, deverao ser
precedidas pela aprovacdo do conselho de administrag@o, de acordo com as disposi¢des estabelecidas na Seg@o 17 do estatuto da
Embratel Participagdes.

O capital social de agdes da Embratel Holdings € composto de agdes preferenciais e agdes ordindrias, todas sem valor
nominal. Em 31 de dezembro de 2004 ¢ 2003, havia 210.029.997.060 a¢des preferenciais e 124.369.030.532 agdes ordinarias. Em 23
de maio de 2005, como resultado de nossa emissao de 266.248.325,303 acdes preferenciais e 157.658.651.441 ac¢des ordinarias no
aumento de capital, tinhamos 476.278.322.363 agdes preferenciais e 282.027.681.973 agodes ordinarias. O capital por a¢des pode ser
aumentado por resolug@o do conselho de administracdo, até o limite autorizado pelo estatuto. Qualquer acréscimo no capital
autorizado deve ser aprovado pelo voto dos acionistas.

As agdes preferenciais ndo tém direito a voto, exceto sob circunstancias limitadas, e t€ém direito a um dividendo néo
cumulativo e preferencial, permanecendo em um nivel elevado, em comparagdo com as agdes ordinarias no caso de liquidagéo.
Segundo a Legislagdo Societaria Brasileira, temos direito a manter a propor¢ao de dois ter¢os do nimero total de agdes sem direito a
voto e a¢des com direitos limitados de voto para o niimero total de agdes.

Os acionistas controladores da Embratel Participagdes elegeram os membros do conselho de administragdo. Os membros da
conselho de administragdo, mesmo que sejam eleitos por um acionista especifico, tém deveres fiduciarios com a companhia, e com
todos os seus respectivos acionistas. Acionistas ndo controladores, portadores de agdes ordinarias, representando no minimo 15% de
nosso capital votante, e a¢cdes de classe preferencial representando no minimo 10% de nosso capital total de a¢des, tem o direito de
designar, cada um, um membro para o nosso conselho de administragdo. Caso nenhum grupo de acionistas portadores de agdes
ordindrias ou preferenciais atenda os limiares descritos acima, aqueles que possuem agdes preferenciais ou ordinarias, representando
no minimo 10% de nosso capital total por agdes, tem direito a combinar seus investimentos para designar um membro para nosso
conselho de administragéio. Segundo a Legislacao Societaria Brasileira, os acionistas representando no minimo 5% de nosso capital
votante tém direito de exigir que um procedimento de voto seja adotado, o qual da direito a cada a¢do ordinaria ter tantos votos
quantos sdo os membros do conselho de administragdo, ¢ da a cada agdo ordinaria o direito de somar aqueles votos cumulativamente
para apenas um candidato, ou de distribuir seus votos entre diversos candidatos.

Direitos de voto

Cada uma das acdes ordinarias da Embratel Participacdes da direito ao portador a um voto nas assembléias de acionistas. As
acdes preferenciais ndo dao ao portador o direito de voto nessas assembléias , exceto sob circunstincias especificas, como ¢ definido
abaixo. Normalmente, os portadores de agdes preferenciais s tém direito de participarem e discutirem, mas ndo de votarem sobre as
questdes discutidas nas assembléias de acionistas.

Um dos trés membros do conselho fiscal, ¢ seu suplente, sdo eleitos por uma maioria de votos dos portadores de agoes
preferenciais. Essa elei¢do ¢ realizada na assembléia ordinaria de acionistas pelos titulares de acdes preferenciais, para os cargos
disponiveis no conselho fiscal.



A Legislacdo Societaria Brasileira prevé que certas a¢des sem direito a voto, como as a¢des preferenciais da Embratel
Participagdes, t€m direito a poderes de voto no caso de uma companhia deixar por trés anos fiscais consecutivos de pagar o dividendo
ao qual essas agdes sem direito a voto tém direito. Neste caso, os direitos de voto dessas agdes se prorrogard até a data na qual o
pagamento do dividendo acumulado nao pago for feito.

As acdes preferenciais da Embratel Participacdes tém direito a todos os poderes de voto, com relagdo a:

e aaprovacdo de qualquer contrato de longo prazo entre o Grupo Embratel Participagdes, por um lado, e qualquer
acionista controladora, ou uma filiada daquela acionista controladora, por outro lado;

¢ resolugdes que modificam certas clausulas dos estatutos; e

e qualquer resolucdo apresentada na assembléia de acionistas para o cancelamento de registro das agdes ou durante a
liquidag@o.

Qualquer mudanga na preferéncia, nos beneficios, nas condi¢des de resgate e amortizagdo de a¢des preferenciais, ou a
criagdo de uma classe de agdes que tenham prioridade ou preferéncia sobre agdes preferenciais, exigiria a aprovacao dos portadores de
uma maioria das a¢des preferenciais em circulagdo, em uma assembléia extraordinaria de acionistas. Tal assembléia seria convocada
pela publicagdo de um aviso em dois jornais oficiais brasileiros, no minimo trinta dias antes dela se realizar, mas em geral ndo iria
requerer nenhuma outra forma de aviso.

Em qualquer circunstincia na qual os portadores de agdes preferenciais tenham direito a voto cada uma dessas acdes dara ao
portador o direito a um voto.

Assembléia de Acionistas

Uma assembléia geral de acionistas se realiza todo ano, para decidir todos os assuntos referentes a nossos objetivos corporativos
e para passar todas as resolugdes que eles julgarem necessarias para nossa prote¢ao e bem estar.

De acordo com a Legislacdo Societaria Brasileira, os acionistas que votam em uma assembléia de acionistas tém o poder, entre
outros, de:

e corrigir os estatutos;
e eleger ou demitir membros do conselho de administracdo e membros do conselho fiscal em qualquer ocasido;

e receber relatdrios anuais pela administragdo e aceitar ou recusar demonstrativos contabeis e recomendagdes da
administragdo, inclusive a alocagdo de lucros liquidos e o valor a ser distribuido para pagamento do dividendo obrigatério e
alocagdo para as diversas contas de reserva;

e autorizar a emissdo de debéntures;
¢ suspender os direitos de um acionista em falta com suas obrigagdes estabelecidas por lei e pelos estatutos;

e aceitar ou recusar a valorizag¢ao de bens dados como contribui¢do por um acionista em consideracao pela emissao de agdes
representativas de capital.

e passar resolugdes para reorganizar nossa forma legal, para fazer fusdo, consolidar ou liquidar nossa companhia, para
dissolver e liquidar nossa companhia, para eleger ¢ demitir nossos liquidantes ¢ para examinar suas contas; ¢

e autorizar a administrag@o a arquivar a faléncia ou requer a concordata, um procedimento que envolve a protecao para
credores similar na natureza da reorganiza¢do Codigo de Faléncia do U.S.

Todas as assembléias de acionistas, inclusive a assembléia anual, sdo convocadas pela publicagdo, no minimo quinze dias antes
da data programa da reunido e no minimo trés vezes, de um aviso no Diario Oficial do Estado do Rio de Janeiro e em um jornal com
circulacdo geral na cidade onde temos nossa sede, a qual € o Rio de Janeiro. Nossos acionistas ja tinham nomeado anteriormente a
Valor Econémico para este fim. Esse aviso devera conter a agenda da reunido e no caso de uma corregdo a ser feita em nossos
estatutos, uma indicac¢do do assunto de pauta.



Uma assembléia de acionistas podera ser realizada se estiverem presentes os acionistas representando no minimo um quarto do
capital votante. Caso ndo haja esse quorum, o aviso devera ser dado novamente da mesma forma descrita acima, exceto pelo aviso
anterior de 8 dias, e uma reunido podera entdo ser convocada sem nenhuma exigéncia especifica de quorum, sujeito ao quorum e
requisitos de voto minimos para certas questdes, como discutimos abaixo. Um acionista sem direito a voto podera participar de uma
reunido geral de acionistas e fazer parte da discussdo sobre assuntos apresentados para consideragao.

Exceto quando for previsto o contrario pela lei, as resolu¢des de uma assembléia de acionistas sdo passadas por uma simples
maioria de votos, e as absten¢des ndo sdo levadas em consideracdo. Segundo a Legislagio Societaria Brasileira , a aprovacgio dos
acionistas que representam no minimo a metade das a¢des com direito a voto em aberto ¢ emitidas, é necessaria para os tipos de
atitudes descritas abaixo, bem como, no caso da clausula (a) e da clausula (b), uma maioria de a¢des emitidas e em aberto da classe
afetada:

(a) criagdo de uma nova classe de agdes preferenciais ou aumentar desproporcionalmente uma classe existente de agdes
preferenciais com relagdo as outras classes de a¢des, que nao seja na medida em que for permitido pelos estatutos;

(b) mudar uma prioridade, preferéncia, direito, privilégio ou condi¢do de resgate ou amortizagao de qualquer classe de ag¢des
preferenciais, ou criar qualquer classe de agdes preferenciais sem direito a voto que tenha uma prioridade, preferéncia, direito,
privilégio ou condi¢do de resgate ou amortizagdo superior a uma classe existente de a¢des, tais como as preferenciais;

(c) reduzir o dividendo obrigatdrio;

(d) mudar os objetivos da corporagio;

(e) fazer nossa fusdo com outra companhia, ou fazer nossa consolidagdo ou ciséo;

(f) fazer nossa dissolucéo ou liquidag@o;

(g) participar de um grupo centralizado de companhias definidas de acordo com a Legislagdo Societaria Brasileira; e

(h) cancelar qualquer liquidagdo nossa em andamento.

Sempre que as acdes de qualquer classe de agdes representativas de capital tiverem direito a voto, cada agdo tem direito a um
voto. As assembléias anuais de acionistas deverdo ser realizadas em 30 de abril todo ano. As assembléias de acionistas sdo
convocadas, anunciadas e presididas pelo Presidente ou pelo Vice Presidente do conselho de administragdo. Um acionista podera ser
representado em uma reunido geral de acionistas por um procurador nomeado no maximo um ano antes da reunido, o qual devera ser
um acionista, um administrador da companhia ou um advogado.

Direitos de preferéncia

Cada um dos acionistas da Embratel Participagdes tem um direito geral de preferéncia de fazer subscrigdo para agdes da
mesma classe em qualquer aumento de capital, em um valor suficiente para manter a mesma participagéo proporcional de cada
acionista no capital total. A Embratel Participagdes devera observar um periodo minimo de 30 dias ap6s a publicagdo do aviso de
aumento de capital para o exercicio dos direitos de preferéncia pelos acionistas. O direito de participagdo nos aumentos de capital ¢
transferivel e negocidvel segundo a Legislagdo Societaria Brasileira.

Entretanto, uma assembléia de acionistas esta autorizada a eliminar direitos de preferéncia ou a reduzir o prazo de 30 dias

para o exercicio desses mesmos direitos, com relagdo a emissao de novas agdes, debéntures e garantias conversiveis para novas acoes,
até o limite do capital autorizado, desde que a distribuigdo dessas agdes seja efetuada:

¢ em uma bolsa de valores;
e emum leildo publico;

e através de um intercdmbio de agdes em um leildo publico, com a finalidade de adquirir o controle de outra companhia;
ou

e através do uso de certos incentivos fiscais.



No caso de um aumento de capital, o que manteria ou aumentaria a propor¢do de capital representado por agdes
preferenciais, os portadores das ADRs da Embratel Participagdes, ou das a¢des preferenciais, teriam direitos de preempcao de fazer
subscri¢ao somente para a¢des preferenciais recentemente emitidas pela Embratel Participa¢des. No caso de um aumento de capital, o
que iria reduzir a proporcdo de capital representado pelas agdes preferenciais, os portadores das ADRs ou das ac¢des preferenciais,
teriam direitos de preempc¢ao a fazer subscrigdo somente para agdes preferenciais da Embratel Participagdes, proporcionalmente aos
seus acionistas e as agdes ordinarias da Embratel Participagdes, somente na medida em que fosse necessario para evitar a dilui¢do de
suas participagdes no capital na Embratel Participacdes.

Os direitos de preempgdo de comprar agdes ndo podem ser oferecidos a portadores americanos de ADRs, a menos que uma
declarag@o de registro segundo a Lei de Titulos e Valores Mobiliarios de 1933, ou a Lei de Agdes, seja efetiva com relagé@o as agdes
subjacentes aqueles direitos, ou uma isen¢ao dos requisitos de registro da Lei de Agdes esteja disponivel. Consequentemente, se vocé
for um portador das ADRs da Embratel Participagdes, e for um cidaddo americano ou esteja localizado nos Estados Unidos, vocé
podera ser cerceado em sua capacidade de participar no exercicio de direitos de preempgao.

Direitos de recesso

Nossas ac¢des ordinarias e preferenciais ndo sdo resgataveis, exceto que um acionista dissidente tem o direito, segundo a Lei
Societaria Brasileira, a obter recesso, apos uma decisdo tomada em uma reunido de acionistas pelos mesmos, que representem no
minimo 50% das a¢des com direito a voto:

(1) para criar uma nova classe de agdes preferenciais ou para aumentar desproporcionalmente uma classe existente de agdes
preferenciais com relagdo a outra classe de agdes (a menos que tais agdes sejam previstas ou autorizadas pelos estatutos);

(2) para mudar a preferéncia, um privilégio ou uma condic@o de resgate ou amortizagao conferido a uma ou mais classes de
acOes preferenciais, ou para criar uma nova classe com mais privilégios do que a classe existente de agdes preferenciais;

(3) para reduzir a distribui¢@o obrigatoria de dividendos;
(4) mudar os objetivos da corporagio;
(5) para fazer fusdo ou nos consolidar com outra companhia;

(6) para transferir todas as nossas agdes para outra companhia a fim de nos tornar uma subsididria integral de tal companhia,
uma incorporagao de agdes;

(7) para aprovar a aquisi¢do de controle de outra companhia a um prego que ultrapasse certos limites estabelecidos pela
Legislagdo Societaria Brasileira;

(8) para aprovar nossa participagdo em um grupo centralizado de companhias, como define a Legislacdo Societaria Brasileira ;
ou

(9) no caso da entidade resultar de (a) uma fusdo, (b) uma incorporacdo de agdes como descreve a clausula (6) acima ou (c) uma
segregacdo parcial de uma sociedade que realizemos deixe de se tornar uma companhia com agdes a venda na bolsa no prazo
de 120 dias apds a reunido geral dos acionistas na qual tal decisdo foi tomada.

Somente os portadores de agdes afetados, de modo adverso, pelas mudangas mencionadas nos itens (1) e (2) acima, poderdo
exigir que resgatemos suas agoes. O direito de resgate mencionado nos itens (5), (6) e (8) acima s podera ser exercido se nossas
acdes ndo atenderem certos testes de liquidez na época da resolugdo do acionista. O direito de resgate expira 30 dias apds a publicacao
das atas da reunido geral pertinente dos acionistas, a menos que, no caso dos itens (1) e (2) acima, a resolugdo esteja sujeita a
confirmagdo pelos acionistas preferenciais (o que deve ser feito em uma reunido especial a ser realizada no prazo de um ano), em cujo
caso o prazo de 30 dias é contado a partir da publicag@o das atas da reunido especial.



Nos deveriamos ter o direito de reconsiderar qualquer acdo que dé origem a direitos de resgate no prazo de 10 dias apos o
término daqueles direitos, se o resgate das a¢des de acionistas dissidentes puder colocar em risco nossa estabilidade financeira. A Lei
No. 9.457 datada de 5 de maio de 1997, que emendou a Legislacdo Societaria Brasileira, contém disposigdes que, entre outras,
restringe direitos de resgate em certos casos e permite que as companhias resgatem suas agdes em seu valor econéomico, sujeito a
certos requisitos. Atualmente, nossos estatutos ndo prevéem que nossas agdes representativas do capital sejam resgataveis em seu
valor econdmico, e consequentemente, qualquer resgate, segundo a Legislagdo Societaria Brasileira , deveria ser feito ao valor ndo
inferior ao valor contabil por agdo, determinado na base do ultimo balancete patrimonial aprovado pelos acionistas; desde que se a
reunido geral dos acionistas dé origem a direitos de resgate ocorridos mais de 60 dias apds a data do ltimo balango patrimonial
aprovado, um acionista deveria ter direito de exigir que suas agdes sejam valorizadas na base de um novo balango datado dentro de 60
dias apds essa reunido geral dos acionistas.

Forma e transferéncia

As agdes da Embratel Participagdes sdo mantidas na forma de langamento nos livros contabeis com um agente de
transferéncia, o Banco Itatl S.A.. A transferéncia das agdes ¢ feita de acordo com a disposigdo aplicavel da Legislacdo Societaria
Brasileira, a qual prevé que uma transferéncia de agdes seja efetuada por um langamento feito pelo agente de transferéncia em seus
livros, debitando a conta de a¢des do vendedor e creditando a conta de agdes do comprador. Para realizar a transferéncia de acdes, o
agente de transferéncia recebera uma ordem por escrito do vendedor, ou autorizagdo ou ordem judicial, em um documento adequado,
o qual permanecera em seu poder. As agdes preferenciais da Embratel Participagdes subjacentes as ADRs sdo registradas nos registros
do agente de transferéncia em nome do Banco Itati S.A.

As transferéncias de agdes por um investidor estrangeiro, em geral, estdo sujeitas as mesmas regras aplicaveis aos individuos
brasileiros. Caso o investimento estrangeiro nas agdes da Embratel Participacdes esteja diretamente registrado no Banco Central do
Brasil, de acordo com os regulamentos brasileiros de investimento estrangeiro no mercado de capitais, o investidor estrangeiro devera
também buscar a correcdo do certificado de registro de investimento estrangeiro, no caso de exercer os direitos de preempgao do
acionista. A corregdo da certiddo de registro do investimento estrangeiro € normalmente realizada pelo agente local do investidor
estrangeiro, para mostrar a propriedade das agdes recentemente emitidas.

A Bolsa de Valores de Sdo Paulo opera um sistema de compensacdo central. Para ter as agdes da Embratel Participa¢des sob
os sistemas de compensagao de Sao Paulo, estas serdo depositadas em custédia com a bolsa de valores pertinente, através de uma
institui¢@o brasileira devidamente autorizada a operar pelo Banco Central do Brasil e tendo uma conta de compensagao com a bolsa
de valores pertinente. O fato de essas agdes serem colocadas sob custddia da bolsa de valores pertinente sera refletido no registro de
nossos acionistas. Cada acionista participante sera, nesse caso, matriculado no registro de nossos acionistas beneficidrios, mantidos
pela bolsa de valores pertinente, e devera obter substancialmente as mesmas informagdes fornecidas aos acionistas registrados.

Procedimentos de liquidacio

Em um evento de liquidag@o da Embratel Participagdes, os detentores de a¢des preferenciais podem ser nomeados com
prioridade aos detentores de agdes preferenciais na indenizagdo de capital. O montante que eles poderiam ser reembolsados com base
na porgao de a¢des representativas de capital pelas agdes preferenciais, ajustado para refletir hora a hora o reflexo de qualquer
aumento de capital ou reducdo. Primeiro, depois que todos os credores da Embratel Participagdes tenham sido pagos, os ativos
residuais podem ser usados como retorno do montante de capital representado pelas agdes preferenciais de seus acionistas. Quando o
detentor de agdes preferenciais for totalmente reembolsado, os detentores das a¢des ordinarias podem ser reembolsados com base na
porcao de agdes representativas de capital pelas agdes ordinarias. Todos os acionistas da Embratel Participacdes podem participar
igualmente e estimadamente em qualquer ativo restante.

Estatuto da Embratel

A Embratel esta registrada na Junta Comercial do Rio de Janeiro, JUCERJ, com o No. 3330000340-1. De acordo com a

Secdo 2 de nosso estatuto, nosso principal objetivo corporativo é operar, explorar e prover servigos de telefonia fixa comutados
sujeito aos termos e condi¢des das concessdes. Nao ha disposigdes, no estatuto da Embratel Participagdes, que digam respeito a (1)
poder de voto de conselheiro com relag@o a propostas nas quais o conselheiro esteja substancialmente interessado, (2) poder de voto
de conselheiro em favor de sua remuneragdo, na auséncia de quorum, (3) limites de idade para aposentadoria dos conselheiros, (4)
participacdo acionaria exigida para qualificagdo a diretor, (5) mecanismos para evitar a aquisi¢do de uma empresa, ou por outra, ou
outros procedimentos destinados a retardar, diferir ou evitar mudangas em nosso controle (6) divulgagdo de participagao acionaria.
Entretanto, a Legislacdo Societaria Brasileira exige que o conselheiro de uma sociedade anonima possua agdes naquela companhia.



Consulte “Item 10. Informagdes Adicionais- Estatuto da Embratel Participagdes™ para a descri¢do do conflito de interesses de um
diretor ou administrador sob a Legislagdo Societaria Brasileira.

A emissdo de papéis comerciais pela Embratel, e a incorréncia de certas obrigacdes substanciais, deverdo ser precedidas pela
aprovacao do conselho de administragdo, de acordo com as disposi¢des estabelecidas na Secdo 16 do estatuto da Embratel.

O capital social de agdes da Embratel Holdings ¢ composto a¢des ordinarias, todas sem valor nominal. Em 31 de dezembro
de 2004 € 2003, havia 4.723.843.847 a¢des ordinarias. Em 23 de maio de 2005, como resultado da nossa emissdo de 1.013.962.398
acdes, tinhamos 5.737.806.245 agdes ordinarias. O capital por agdes pode ser aumentado por resolucdo do conselho de administragdo,
até o limite autorizado pelo estatuto. Qualquer acréscimo no capital autorizado deve ser aprovado pelo voto dos acionistas.

Os acionistas controladores da Embratel Participagdes elegeram os membros do conselho de administragdo. Os membros do
conselho de administragdo, mesmo que sejam eleitos por um acionista especifico, tém deveres fiduciarios com a companhia, e com
todos os seus respectivos acionistas.

Direitos de voto

Cada uma das a¢des ordinarias da Embratel Participagdes da direito ao portador a um voto nas assembléias de acionistas.
Consulte “Item 10. Informag¢des Adicionais- Estatuto da Embratel Participagdes- Assembléia de Acionistas” para a descri¢do da a
Legislag@o Societaria Brasileira para assembléia de acionistas.

Direitos de Preferéncia

Cada um dos acionistas da Embratel tem um direito geral de preempcao de fazer subscrigdo para agdes da mesma classe em
qualquer aumento de capital, em um valor suficiente para manter a mesma participagdo proporcional de cada acionista em capital
total. A Embratel devera observar um periodo minimo de 30 dias apos a publicagdo do aviso de aumento de capital para o exercicio
dos direitos de preempgdo pelos acionistas. O direito de participagdo nos aumentos de capital ¢ transferivel e negociavel segundo a
Legislagdo Societaria Brasileira. Uma assembléia de acionistas esta autorizada a eliminar direitos de preempgao sob as circunstincias
descritas no “Item 10. Informagdes Adicionais — Estatuto da Embratel Participagdes — Direitos de preempgédo”

Direitos de Recesso

As agoes ordinarias da Embratel ndo sdo resgataveis, exceto que um acionista dissidente tem o direito, a obter resgate,
segundo as descri¢des “Item 10. Informagdes Adicionais — Estatuto da Embratel Participagdes — Direito de Resgate”.

Forma e transferéncia

As acgdes da Embratel sdo nominativas. A transferéncia das acdes ¢ feita de acordo com a provisao aplicavel da Legislacao
Societaria Brasileira, que prevé que a transferéncia das agdes ¢ efetuada pela entrada feita em seu Livro de Transferéncia de Agoes
Nominativas.

Controles Cambiais e Outras Limitacoes que Afetam os Portadores de Acdes

Nao ha restrigdes sobre propriedade de nosso capital social em agdes por individuos ou pessoas juridicas domiciliados fora
do Brasil. Todavia, o direito de converter pagamentos de dividendos e receitas da venda de agdes preferenciais ou ordinarias em
moeda estrangeira, e de remeter tais quantias para fora do Brasil, esta sujeito a restrigdes sob legislagdo de investimento estrangeiro
que geralmente exige, entre outras coisas, que o investimento pertinente seja registrado no Banco Central. Essas restrigdes sobre a
remessa de capital estrangeiro para fora do pais poderiam impedir ou evitar que o custodiante para as agdes preferenciais ou ordinarias
representadas pelas Agdes Depositarias Americanas, ou portadores que trocaram A¢des Depositarias Americanas por agdes
preferenciais ou ordinarias, de converter dividendos, distribui¢des ou as receitas de qualquer venda de agdes preferenciais ou
ordindrias, conforme seja o caso, em dolares americanos e remeta esses dolares para o exterior. Atrasos, ou a recusa de conceder
qualquer aprovagao necessaria do governo para conversdes de pagamentos em moeda brasileira e remessas para o exterior de valores
devidos aos portadores das A¢des Depositarias Americanas poderiam afetar de modo adverso os recebimentos de A¢des Depositarias
Americanas.



Segundo a Resolugdo No. 2.689, os investidores estrangeiros poderao investir em quase todos os ativos financeiros e
participarem de quase todas as operagdes disponiveis nos mercados brasileiros de finangas e de capital, desde que certos requisitos
sejam atendidos. De acordo com a Resolucao No. 2.689, a defini¢do de investidor estrangeiro inclui individuos, pessoas juridicas,
fundos mutuos e outras entidades coletivas de investimentos, domiciliadas ou com sede no exterior.

Segundo a Resolugdo No. 2.689, um investidor estrangeiro devera:

* nomear no minimo um representante no Brasil, com poderes para executar acdes referentes ao seu investimento,
e preencher o formulario apropriado de registro para investidor estrangeiro,

*  registrar-se como investidor estrangeiro na CVM, e

*  registrar-se como investidor estrangeiro no Banco Central do Brasil.

Valores mobilidrios e outros ativos financeiros de posse de investidores estrangeiros, de acordo com a Resolucdo No. 2.689,
deverdo ser registrados ou mantidos em contas de depdsito ou sob a custddia de uma entidade devidamente autorizada pelo Banco
Central ou pela CVM. Além disso, a negociag@o de valores mobiliarios € restrita a operacdes realizadas em bolsas de valores ou
através de mercados de balc@o organizados, autorizados pela CVM, exceto para a subscri¢do, bonificaggo, conversdo de debéntures
em agdes, indices de valores mobiliarios, compra e venda de cotas de fundos de investimento e, caso seja permitido pela CVM,
operacdes que estdo sendo privatizadas, cancelamento ou suspensdo de negociacdo. Além disso, a transferéncia para o exterior ou a
cessdo dos valores mobiliarios ou outros ativos financeiros de posse dos investidores estrangeiros, de acordo com a Resolugdo No.
2.689 sdo proibidas, exceto para transferéncias resultantes de uma reorganizacdo de companhia, ou que ocorra na morte de um
investidor por operacdo de lei ou testamento.

A Resolugdo No. 1.927 do Conselho Monetario Nacional, a qual € o Anexo V reformulado e corrigido da Resolugao No.
1.289, a qual chamamos de Regulamentos do Anexo V, prevé a emissdo de recibos do depositario em mercados estrangeiros, com
relacdo a aces de emissoras brasileiras. Ela prevé que as receitas da venda de A¢des Depositarias Americanas por portadores de
Recibos do Depositario Americano fora do Brasil estdo isentas de controles brasileiros sobre o investimento estrangeiro, e aqueles
portadores de A¢des Depositarias Americanas que nao residirem em uma jurisdi¢do de paraiso fiscal (ou seja, um pais ou localizagio
que ndo cobre impostos sobre receita ou onde a taxa maxima de imposto de renda seja inferior a 20%, ou onde a legislacdo imponha
restri¢des sobre a divulgacdo da composicio de posse de acdes ou a propriedade do investimento) terdo direito a tratamento fiscal
favoravel.

Um registro eletrénico que tenha sido emitido pelo custodiante em nome do Banco de Nova lorque, o depositario, com
relacdo as Ag¢des Depositarias Americanas. De acordo com este registro eletronico, o custodiante e o depositario sdo capazes de
converter dividendos e outras distribuigdes com relagdo as a¢des preferenciais ou ordinarias representadas pelas A¢des Depositarias
Americanas, em moeda estrangeira e remeter as receitas para fora do Brasil. Caso um portador troque A¢des Depositarias Americanas
por acdes preferenciais ou ordindrias, ele podera continuar a depender do registro eletronico do custodiante por apenas cinco dias Titeis
apos a troca. Apos aquele periodo, o portador devera procurar obter seu proprio registro eletrénico no Banco Central, segundo a Lei
No. 4.131 ou a Resolucdo No. 2.689. Dai em diante, a menos que o portador tenha registrado seu investimento no Banco Central, ele
nao podera converter para moeda estrangeira e remeter para fora do Brasil as receitas da destinagao de, ou distribui¢oes referentes a
essas acgoes preferenciais ou ordinarias. Um portador que obtenha um registro eletronico geralmente estara sujeito a tratamento fiscal
brasileiro menos favoravel do que um portador de A¢des Depositarias Americanas. Consulte “Item 10. Informagdes Adicionais —
Tributacao — Brasil”.

Em 14 de marco de 2005, havia um Ginico mercado de cambio no Brasil. As moedas estrangeiras somente podem ser
compradas através de um banco brasileiro autorizado para operar nesse mercado. No passado, sob o regulamento brasileiro,
transagdes com moedas estrangeiras eram realizadas tanto no mercado de cambio com taxa comercial, ou mercado de cambio com
taxa flutuante. As taxas nos dois mercados eram geralmente as mesmas. Embora as taxas fossem livremente negociadas no mercado
de cambio estrangeiro, elas podiam ser fortemente influenciadas pela intervengao do Banco Central. Ver “Consulte 3. Informagdes
Principais — Taxas de Cambio”.

Segundo a lei brasileira, sempre que houver um grave desequilibrio da balanca de pagamentos do Brasil, ou motivos para
esperar um grave desequilibrio, o governo brasileiro podera impor restrigdes temporarias sobre a remessa para investidores
estrangeiros das receitas de seus investimentos no Brasil, e sobre a conversdo de moeda brasileira para moedas estrangeiras. Essas
restri¢des podem impedir ou evitar que o custodiante ou os portadores que trocaram A¢des Depositarias Americanas por agoes
preferenciais ou ordinarias subjacentes de converterem distribui¢cdes ou as receitas de qualquer venda dessas a¢des, conforme seja o
caso, em dolares americanos e de remeter tais dolares para o exterior.



Tributacao

O sumario abaixo contém uma descri¢@o das principais conseqiiéncias da tributagdo brasileira sobre a renda pela aquisicao,
propriedade e destinag@o de a¢des preferenciais ou ADRs, mas ndo pretende ser uma descri¢do abrangente de todas as consideragdes
fiscais que possam ser relevantes para uma decisdo de comprar agdes preferenciais ou ADRs. O sumadrio é baseado nas leis fiscais do
Brasil e nos regulamentos destas, em vigor na data deste documento, e esta sujeito a mudancas. Este sumario ¢ baseado ainda nas
representacdes do Depositario e na suposi¢do de que cada obrigagdo no Contrato de Deposito referente as ADRs e a quaisquer
documentos correlatos serdo executados de acordo com seus termos. COMPRADORES POTENCIAIS DE ACOES
PREFERENCIAIS OU ADRs DEVERAO CONSULTAR SEUS PROPRIOS CONSULTORES FISCAIS QUANTO AS
CONSEQUENCIAS FISCAIS DA AQUISICAO, PROPRIEDADE OU DESTINACAO DE ACOES PREFERENCIAIS OU ADRs.

Embora atualmente ndo exista nenhum tratado de imposto de renda entre o Brasil ¢ os Estados Unidos, as autoridades fiscais
dos dois paises tiveram discussdes que podem culminar em tal tratado. Entretanto, ndo se pode garantir se ou quando um tratado
entrara em vigor, ou como ele ird afetar os portadores americanos de a¢des preferenciais ou ADRs. PORTADORES POTENCIAIS
DE ACOES PREFERENCIAIS OU ADRs DEVERAO CONSULTAR SEUS PROPRIOS CONSULTORES FISCAIS QUANTO AS
CONSEQUENCIAS FISCAIS DA AQUISICAO, PROPRIEDADE OU DESTINACAO DE ACOES PREFERENCIAIS OU ADRs
EM SUAS CIRCUNSTANCIAS PARTICULARES.

Brasil

A discussdo abaixo resume as principais conseqiiéncias de tributagdo brasileira sobre a aquisi¢do, propriedade e destinagdo
de agdes preferenciais ou ADRs por um portador que néo seja domiciliado no Brasil, para fins de tributacdo brasileira e, no caso de
um portador de a¢des preferenciais, que tenha registrado seu investimento em ag¢des preferenciais no Banco Central do Brasil como
um investimento em délares americanos (em cada caso, um “portador ndo-brasileiro”). Ela se baseia na lei brasileira atualmente em
vigor. Qualquer alteragdo nessa lei podera mudar as conseqiiéncias descritas abaixo. A discussdo abaixo resume as principais
conseqiiéncias de tributagdo aplicaveis sob a lei brasileira atual a portadores ndo-brasileiros de agdes preferenciais ou ADRs; ela ndo
aponta especificamente todas as consideragdes de tributagdo brasileira aplicaveis a qualquer portador ndo-brasileiro particular, e cada
portador ndo-brasileiro devera consultar seu proprio consultor fiscal sobre as conseqiiéncias da tributagdo brasileira de um
investimento em a¢des preferenciais ou ADRs.

Tributagdo de dividendos

Em geral, os dividendos, inclusive dividendos pagos em espécie (1) ao Depositario com relagdo as agdes preferenciais
subjacentes as ADRs ou (2) a um portador ndo-brasileiro com relagdo as agdes preferenciais, ndo estardo sujeitos a retengdo de
imposto de renda na fonte no Brasil, no caso de distribui¢des de lucros auferidos em ou depois de 1° de janeiro de 1996.

O Brasil tem celebrado tratados fiscais com diversos paises. Entretanto, atualmente ndo existe nenhum tratado fiscal entre os
Estados Unidos e o Brasil. O unico tratado fiscal brasileiro atualmente em vigor atualmente, que se algumas condigées
fossem atendidas, reduziria a taxa geralmente aplicavel da retengdo do imposto de renda na fonte sobre os dividendos (se
forem tributdveis) para menos de 15%, e o tratado ganho de capital

Os ganhos realizados fora do Brasil por um portador ndo-brasileiro sobre a destinagdo de ADRs para outro portador ndo-
brasileiro, ndo estdo sujeitos a tributagdo brasileira.

De acordo com a Lei n o 10.833 brasileira, promulgada em 29 de dezembro de 2003, a alienacdo de ativos localizados no Brasil
por um ndo residente a um residente ou ndo residente brasileiro esta sujeita a tributagdo no Brasil, independentemente de se a
alienagdo ocorrer fora ou dentro do Brasil. Se a alienagéo de ativos for interpretada de forma a incluir uma alienagao das ADRs, essa
lei tributéria poderia resultar na imposic¢do de retengdo de impostos na fonte sobre uma alienagdo das ADRs por um néo residente do
Brasil para um outro néo residente do Brasil. Em virtude de a Lei n o 10.833 brasileira ainda ndo ter sido objeto de interpretagdo
oficial, ndo podemos prever se uma interpretacao que aplicar essas leis tributarias as alienacdes das ADRs entre nao residentes
poderia, por fim, prevalecer nas cortes brasileiras.

O deposito ou saque de acdes preferenciais em troca por ADRs ndo esta sujeito a tributagdo brasileira, a menos que o valor
anteriormente registrado como investimento estrangeiro em agdes preferenciais seja inferior a (1) o preco médio de uma agio
preferencial naquela data, ou (2) caso nenhuma agéo preferencial tenha sido negociada naquela data, o preco médio na bolsa de
valores brasileira, na qual o maior nimero de ac¢des preferenciais foi negociado nas quinze sessdes de negociagdo imediatamente
anteriores a tal depdsito. Neste caso, a diferenga entre esse prego médio e o valor anteriormente registrado como investimento
estrangeiro em agdes preferenciais sera o valor sujeito a tributagdo brasileira. Ao receber as agdes preferenciais subjacentes, um



portador ndo-brasileiro que se qualifique segundo os Regulamentos do Anexo IV tera direito a registrar o valor de tais agdes em
dolares americanos no Banco Central do Brasil como ¢ descrito abaixo em “Item 10. Informagdes Adicionais — Brasil — Capital
Registrado”.

Portadores nao-brasileiros geralmente ndo estdo sujeitos a tributagdo no Brasil sobre lucros realizados sobre vendas de a¢des
preferenciais que ocorra no exterior, ou sobre as receitas de um resgate, ou distribui¢do de liquidagdo com relagao a a¢des
preferenciais. Como regra geral, os portadores ndo-brasileiros estdo sujeitos a uma retengio na fonte de imposto de renda cobrado a
uma taxa de 20% sobre lucros realizados sobre vendas ou trocas de agdes preferenciais que ocorram no Brasil, ou com um residente
do Brasil fora de uma bolsa de valores brasileira.

Em geral, os portadores ndo-brasileiros estdo sujeitos a uma retencdo na fonte de imposto de renda de 20% sobre lucros
realizados sobre vendas ou trocas no Brasil, de agdes preferenciais que ocorram em uma bolsa de valores brasileira, a menos que as
vendas sejam:

e feitas por um portador ndo-brasileiro no prazo de cinco dias uteis do saque das a¢des preferenciais em troca por ADRs, e
as receitas destas sejam remetidas para o exterior no prazo de cinco dias;

« feitas segundo os Regulamentos do Anexo IV por certos portadores institucionais ndo-brasileiros qualificados, os quais
estejam registrados na CVM; ou

e feitas por investidores segundo a Resolugdo 2.689. Os lucros realizados por transa¢des em uma bolsa de valores
brasileiras, por certos investidores ndo-brasileiros qualificados segundo os Regulamentos do Anexo IV ou a Resolugdo
2.689 nio estdo sujeitos a tributagdo brasilei

Entretanto, de acordo com a Lei No. 9.959 em vigor em 27 de janeiro de 2000, o tratamento fiscal preferencial das ADRs,
transagdes do Anexo IV e investidores estrangeiros segundo a Resolugdo 2.689 ndo se aplica a transagdes que ocorreram durante ou
apos 1° de janeiro de 2000, caso o portador nao-brasileiro de ADRs ou agdes preferenciais resida em um paraiso fiscal (definido como
uma jurisdi¢@o que ndo cobra imposto de renda a uma taxa de pelo menos 20%).

O lucro realizado ¢ a diferenca entre o valor em moeda brasileira, realizado sobre a venda ou troca, e o custo de aquisicao,
medido em moeda brasileira sem nenhum ajuste da inflagdo, das a¢des vendidas. O lucro realizado em conseqiiéncia de uma transagdo
referente a acdes registradas como um investimento no Banco Central do Brasil (e ndo sujeito aos Regulamentos do Anexo IV) sera
calculado com base no valor em moeda estrangeira registrado no Banco Central do Brasil. Ndo se pode garantir que o tratamento
preferencial atual dado a portadores de ADRs e portadores ndo-brasileiros de agdes preferenciais, segundo os Regulamentos do Anexo
IV e a Resolugdo 2.689, ndo sera alterado. As redugdes da taxa tributaria prevista pelos tratados fiscais brasileiros ndo se aplicam a
impostos sobre lucros realizados em vendas ou trocas de a¢des preferenciais.

Qualquer exercicio de direitos de preempgao referente as agdes preferenciais ou ADRs, ndo estara sujeito a tributagao
brasileira. Qualquer lucro sobre a venda ou transferéncia de direitos de preempgao referentes as agdes preferenciais pelo Depositario,
em favor dos portadores de ADRs, estara sujeito as mesmas regras de tributacao aplicaveis a venda ou transferéncia de agdes
preferenciais.

Distribui¢ées de dividendos

De acordo com a Lei No. 9.249 datada de 26 de dezembro de 1995, as companhias brasileiras devem fazer pagamentos a
acionistas, caracterizados como Juros sobre o Capital Proprio. Esses juros se limitam a taxa de juros de longo prazo do governo
federal, ou a TJLP, que é determinada pelo Banco Central do Brasil, trimestralmente, e ndo pode ultrapassar o maior valor de (1) 50%
da receita liquida (antes de levar em conta essa distribuigdo e todas as dedugdes de imposto de renda) por um periodo referente ao
qual o pagamento seja feito, ou (2) 50% dos lucros retidos.

As distribuigdes de Juros sobre o Capital Proprio pagos aos acionistas que sejam residentes brasileiros ou residentes nao-
brasileiros, inclusive portadores de ADRs, estdo sujeitas a retengdo de imposto na fonte brasileira a taxa de 15% (exceto por juros
devidos ao governo federal, os quais estdo isentos de reteng@o de imposto na fonte, e juros devidos a portadores de ADRs ou agdes
preferenciais , que estejam qualificados para os beneficios do Tratado do Japao, que estdo sujeitos a um imposto retido na fonte de
12,5%; e juros devidos aos portadores ndo-brasileiros de ADRs ou a¢des preferenciais que residam em um paraiso fiscal, como
definimos acima, que estdo sujeitas a uma retencdo de imposto na fonte de 25%, como descrevemos abaixo) e seremos capazes de
deduzir esse valor para fins do Imposto de Renda de Pessoa Juridica, ou IRPJ, ou Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido ou
CSLL (os quais sao ambos taxados sobre nossos lucros) assim que o pagamento de uma distribuigdo de juros seja aprovada em nossa
reunido anual de acionistas. O valor das distribuigdes de juros sobre capital proprio serd determinado por nosso conselho de



administragdo. Nao podemos garantir que nosso conselho de administragdo ndo determinara que distribui¢des futuras de lucros serdo
feitas por meio de juros sobre capital em vez de por meio de dividendos. Segundo as leis e regulamentos brasileiros, o valor pago aos
acionistas como juro sobre capital (liquido de qualquer reteng@o de imposto na fonte) podera ser tratado como pagamento em vez de
como parte do Dividendo Obrigatério e Dividendo Preferencial. Além disso, qualquer corporacao brasileira que distribua juros sobre
capital estd obrigada a distribuir aos acionistas um valor suficiente para garantir que o valor liquido recebido (ap6s pagamento de
impostos retidos na fonte) seja no minimo igual ao Dividendo Obrigatorio.

As distribuigdes de juro sobre capital proprio referentes as agdes preferenciais, inclusive os portadores de ADRs, podem ser
convertidas em dolares americanos e remetidas para fora do Brasil a portadores americanos, sujeito a relevantes restrigdes de cambio.

Beneficiarios domiciliados em Paraisos Fiscais ou jurisdi¢ées com impostos baixos

A Lei No. 9.779 datada de 19 de janeiro de 1999 declara que, com excegdes limitadas, qualquer receita derivada de
operagdes por um beneficidrio que resida, ou seja, domiciliado em um pais considerado como sendo um paraiso fiscal, esta sujeita a
imposto de renda a ser retido na fonte em uma taxa de 25%. Da mesma forma, caso a distribui¢@o de juro atribuida ao patrimonio dos
acionistas seja feita para um beneficiario assim residente ou domiciliado, a taxa aplicavel do imposto de renda sera de 25% em vez de
15%. Atualmente, os ganhos de capital também estdo sujeitos ao imposto de 25%, se o beneficiario resida em um paraiso fiscal.
Segundo a Lei 9.959, os portadores ndo-brasileiros de ADRs ou agdes preferenciais que residam em paraisos fiscais também estio
excluidos, em 1° de janeiro de 2000, dos incentivos fiscais concedidos aos investidores do Anexo IV, portadores de ADRs e
investidores sob a Resolugdo No. 2.689, e estardo sujeitos a0 mesmo tratamento fiscal aplicavel a outros portadores nao-brasileiros.

Outros tributos brasileiros

Nao ha tributos brasileiros sobre heranca, doacao ou sucessao aplicavel a propriedade, transferéncia ou destinacdo de agdes
preferenciais ou ADRs por um portador ndo-brasileiro, exceto para tributos sobre herangas e doagdes que sejam taxados por alguns
Estados brasileiros sobre doagdes feitas ou herangas concedidas por individuos ou entidades ndo residentes ou domiciliadas no Brasil,
ou no Estado pertinente, a individuos ou entidades que sejam residentes ou domiciliados dentro desse estado do Brasil.

Nao ha imposto brasileiro sobre carimbo, emissdo, registro ou similares ou deveres a pagar pelos portadores de acdes
preferenciais ou ADRs.

De acordo com o Decreto 2.219, datado de 2 de maio de 1997, um imposto sobre operacdo financeira, ou IOF, podera ser
cobrado sobre a conversdo em moeda brasileira das receitas de um investimento estrangeiro no Brasil (inclusive investimentos em
acdes preferenciais ¢ ADRs e investimentos feitos sob os Regulamentos do Anexo IV) e pode também ser cobrado sobre a conversao
de moeda brasileira para moeda estrangeira (por exemplo, para fins de pagar dividendos e juros). A taxa de IOF atualmente ¢ de 0%.
Embora o Ministro das Finangas tenha o poder legal de aumentar a taxa até um valor maximo de 25%, qualquer aumento desses s6
podera ser aplicado a operagdes que ocorram apos esse aumento entrar em vigor.

A contribui¢do temporaria sobre operagdes financeiras (“Imposto CPMF”) ndo afetara os investidores ndo residentes, a
menos que estes tenham conta bancaria no Brasil. As operagdes realizadas através de uma bolsa de valores estdo isentas de Imposto
CPMF. A responsabilidade pela cobranga do Imposto de CPMF ¢ da instituigdo financeira que realizar a operagdo financeira
pertinente. Além disso, quando o portador ndo-brasileiro transferir as receitas da venda ou transferéncia de ag¢des preferenciais por
uma operacdo de cambio, o Imposto de CPMF ¢ taxado sobre o valor a ser remetido para o exterior, em reais.

Capital Registrado

O valor de um investimento em ac¢des preferenciais em posse de um portador ndo-brasileiro, que se qualifique segundo os
Regulamentos do Anexo IV e obtenha registro na CVM, ou pelo Depositario que representa tal portador, esta apto a se registrar no
Banco Central do Brasil; esse registro (o valor assim registrado ¢ denominado de “Capital Registrado”) permite a remessa para fora
do Brasil de moeda estrangeira, convertida a Taxa Comercial de Mercado, adquirida com as receitas de distribuigdes, e valores
realizados com relacdo a destinagdo de acdes preferenciais. O Capital Registrado para cada acdo preferencial comprada na forma de
uma ADR, ou comprada no Brasil e depositada com o Depositario em troca de uma ADR, sera igual a seu preco de compra (em
ddlares americanos). O Capital Registrado para uma acéo preferencial que seja sacada apos o resgate de uma ADR, sera o equivalente
em dolares americanos de (1) o pre¢co médio da agdo preferencial na bolsa de valores brasileira na qual o maior nimero de a¢des
preferenciais foi vendida no dia do saque, ou (2) caso nenhuma acéo preferencial tenha sido vendida naquele dia, o preco médio na
bolsa de valores brasileira na qual o maior numero de a¢des preferenciais foi vendida nas quinze sessdes de negociagdo
imediatamente anteriores a esse saque. O valor em dolares americanos das a¢des preferenciais ¢ determinado com base nas Taxas
médias Comerciais de Mercado cotadas pelo Banco Central do Brasil naquela data (ou, caso o preco médio das agdes preferenciais



seja determinado segundo a clausula (2) da frase anterior, a média dessas taxas médias cotadas nas mesmas quinze datas usadas para
determinar o prego médio das agdes preferenciais).

Um portador ndo-brasileiro de acdes preferenciais podera sofrer atrasos na realizacdo desse registro, o que podera atrasar as
remessas para o exterior. Esse atraso podera afetar de modo adverso o valor, em ddlares americanos, recebidos pelo portador ndo-
brasileiro das agdes.

Estados Unidos

Este resumo descreve as principais conseqiiéncias do imposto de renda federal americano para um portador americano (como
¢ definido abaixo) de possuir a¢des de nossa bolsa preferencial ou ADRs. Este resumo somente se aplica aqueles que tiverem agdes
preferenciais ou ADRs como bens de capital para fins fiscais. Esse resumo néo se aplica a quem for membro de uma classe de
portadores de acdes sujeitos a regras especiais, tais como:

e um corretor de valores mobiliarios ou moedas;

e um corretor de agdes que prefira usar um método de remarcacio ao mercado para contabilizar suas propriedades de
valores mobiliarios;

e um banco;
* uma companhia de seguro de vida;
* uma organizagdo isenta de impostos;

* uma pessoa que possua agdes preferenciais ou ADRs que sejam uma protegéo (hedge) ou que sejam protegida contra
taxa de juro ou riscos de moeda;

e uma pessoa que possua agdes preferenciais ou ADRs como parte de uma operagdo com opgao de compra ¢ venda ou
operagdo de conversdo para fins fiscais;

* uma pessoa cuja moeda funcional para fins fiscais ndo seja o dolar americano; ou
*  uma pessoa que possua, ou que seja considerada como possuidora de 10% ou mais de qualquer classe de nossas agdes.

Este resumo ¢é baseado em leis, tratados e interpretagdes regulamentares em vigor na data deste, os quais estdo todos sujeitos
a alteragdo, possivelmente de forma retroativa.

Favor consultar seus conselheiros fiscais sobre as conseqiiéncias da tributacdo americana federal, estadual, local e outras
tributacdes nacionais da compra, posse ou destinacdo de agdes de capitais preferenciais ou ADRs em suas circunstancias particulares.

Para os objetivos deste resumo, vocé € um “portador americano” se for um possuidor beneficidrio de uma agao de capital
preferencial ou um ADR, que seja:

e um cidadio ou residente dos Estados Unidos;
* uma companhia Americana; ou

* de outra forma, sujeito a imposto de renda federal americano em uma base de receita liquida, com relagdo a receita
oriunda de agdo de ordem preferencial ou ADR.

As agodes de nosso capital preferencial serdo tratadas como patrimonio liquido para fins de imposto de renda federal
americano. Em geral, se vocé possui ADRs, sera tratado como o portador das a¢des preferenciais representadas por aquelas ADRs
para fins de imposto de renda federal americano, e nenhum lucro ou perda sera contabilizado se vocé trocar uma ADR pelas agoes
preferenciais representadas por aquela ADR.



Tributagdo de dividendos

Em geral, o valor bruto dos dividendos de caixa que vocé recebe (antes da dedug@o dos impostos brasileiros) estara sujeito a
tributacdo de renda federal americana como fonte estrangeira de receita de dividendos. Os dividendos pagos em reais serdo incluidos
em sua receita em um valor em dolares americanos, calculados por referencia a taxa de cAmbio em vigor na data de seu (ou, no caso
de ADRs, o Depositario) recebimento do dividendo, independentemente do pagamento ser ou ndo de fato convertido para dolares
americanos. Caso o dividendo seja convertido para ddlares americanos na data do recebimento, vocé geralmente nio é obrigado a
contabilizar ganho ou perda de moeda estrangeira com relagdo a receita de dividendo.

Sujeito a certas exce¢des para posi¢des de salvaguarda e de curto prazo, o valor em dolares americanos dos dividendos
recebidos antes de 1° de janeiro de 2009 por um individuo referente as ADRs, sera sujeito a tributagdo em uma taxa maxima de 15%
se os dividendos forem “dividendos qualificados”. Os dividendos pagos sobre as agdes preferenciais ou ADRs serdo tratados como
dividendos qualificados se (i) as ADRs forem prontamente negociaveis em um mercado estabelecido de valores mobiliarios nos
Estados Unidos e (ii) ndo estdvamos, no ano anterior aquele no qual o dividendo foi pago, € ndo estamos, no ano no qual o dividendo
¢ pago (a) uma companhia passiva de investimento estrangeiro (“PFIC”) ou (b) para dividendos pagos antes do ano fiscal de 2005,
para uma companhia controladora pessoal estrangeira (“FPHC”) ou companhia de investimento estrangeira (“FIC”). As ADRs sdo
colocadas a venda na Bolsa de Valores de Nova lorque, e se qualificardo como prontamente negociaveis em um mercado estabelecido
de valores dos Estados Unidos, desde que elas assim sejam colocadas para venda. Com base em nossos demonstrativos contabeis
auditados e em dados relevantes do mercado ¢ dos acionistas, acreditamos que ndo fomos tratados como PFIC, FPHC ou FIC para
fins de imposto de renda federal americano com relagdo ao nossos anos tributaveis de 2003 e 2004. Além disso, com base em nossos
demonstrativos contabeis auditados e em nossas expectativas atuais referentes ao valor e a natureza de nossos bens, as fontes ¢ a
natureza de nossa receita, e os dados relevantes do mercado e dos acionistas, ndo esperamos nos tornar uma PFIC taxavel para 2005.

Com base na orientagdo existente, ndo esta claro se os dividendos recebidos com relagdo as ag¢des preferenciais serdo tratados
como dividendos qualificados, pois as proprias a¢des preferenciais ndo sdo colocadas a venda em uma bolsa de valores. Além disso, o
Tesouro Americano anunciou sua intengdo de promulgar leis segundo as quais portadores de ADRs ou de agdo preferencial, e
intermediarios através dos quais esses valores mobilidrios sdo mantidos, terdo permissdo de confiar em certidoes de emissoras para
tratar dividendos como qualificados. Como tais procedimentos ainda ndo foram publicados, ndo esta claro se poderemos ou nao
atendé-los. Os portadores de ADRs e acdes preferenciais deveriam consultar seus consultores fiscais com referencia a disponibilidade
da taxa reduzida de tributac@o do dividendo, a luz das consideragdes discutidas acima e suas proprias circunstancias particulares.

As distribuigdes de agdes adicionais referentes a acdes preferenciais ou ADRs, que forem realizadas como parte de uma
distribuiggo pro rata de todos os nossos acionistas, ndo estardo sujeitas ao imposto de renda federal americano.

Vendas e outras destinagoes

Para fins de imposto de renda federal americano, o lucro ou perda realizado sobre a venda ou outra destinag@o de agdes
preferenciais ou ADRs sera ganho ou perda de capital, e sera ganho ou perda de capital de longo prazo, caso as a¢des preferenciais ou
ADRs tenham sido mantidas por mais de um ano. Sua capacidade de compensar perdas de capital contra receita ordinaria, esta
limitada. O ganho liquido de capital de longo prazo, contabilizado por um portador individual americano antes de 1° de janeiro de
2009, esta em geral sujeito a tributacdo a uma taxa maxima de 15%.

Consideragoes de crédito fiscal estrangeiro

Vocé devera consultar seus proprios consultores fiscais para determinar se esta sujeito ou ndo a quaisquer regras especiais
que limitem sua capacidade de fazer uso eficaz dos créditos fiscais estrangeiros. Caso nenhuma dessas regras de apliquem, vocé
podera reivindicar um crédito contra sua responsabilidade fiscal de renda federal americana para tributos brasileiros retidos na fonte,
por dividendos sobre agdes preferenciais ou ADRs, desde que vocé tenha possuido as a¢des preferenciais ou ADRs (e ndo tenha
realizado tipos especificados de operagdes de salvaguarda) por um periodo de no minimo 16 dias que inclua a data do antigo
dividendo. Qualquer tributo brasileiro, geralmente, pode ser tratado como imposto de renda federal sera imposto como lucro passivo.
Se preferir vocé pode, deduzir esses tributos brasileiros no calculo de sua receita tributavel, geralmente sujeito a limitagdes
geralmente aplicaveis sob a lei fiscal americana.

A tributagdo brasileira retém de uma distribuig@o adicional de agdes que ndo estdo sujeitas ao imposto americano serdo
negociadas imposto de renda federal americano imposto como lucro de “limitag@o geral”. Cada tratamento pode afetar nossa
habilidade de utilizar todo tributo estrangeiro disponivel em respeito desses tributos



O célculo dos créditos fiscais estrangeiros, e no caso de um portador americano que prefira deduzir tributos estrangeiros, a
disponibilidade de dedugdes, envolve a aplicagdo de regras complexas que dependem das circunstancias particulares de um portador
americano de a¢des. Vocé devera consultar seus proprios consultores fiscais sobre a credibilidade ou dedutibilidade desses tributos.



Regras Americanas de Emissdo de Relatorio de Informagoes e Retencdo de Copia

Pagamentos referentes as a¢des preferenciais ou ADRs que forem realizados dentro dos Estados Unidos, ou através de certos
intermediarios financeiros relacionados com aquele pais, estdo sujeitos a emissdo de um relatorio de informagdes e podem estar
sujeitos a reten¢do de copia, a menos que o portador (i) seja uma corporacdo ou outro recipiente isento ou (ii) forneca um ntimero de
identificagdo de contribuinte e ateste que ndo ocorreu nenhuma perda de isencéo pela retengdo da copia. Os portadores que ndo forem
americanos geralmente ndo estdo sujeitos a entregar relatdrio de informagdes nem retencdo de copia. Entretanto, esses portadores
poderdo ser obrigados a fornecer uma certiddo de sua situacdo de ndo americano, em conjunto com os pagamentos recebidos dentro
dos Estados Unidos, ou através de um intermediario financeiro relacionado com os Estados Unidos.

Documentos que devem ser apresentados

A Embratel Participagdes e a Embratel, estdo sujeitas aos requisitos de informagdo da Negociagdo de titulos e Valores
Mobiliarios de 1934 com suas emendas, e da mesma forma, entregamos relatorios e outras informagdes a SEC. Relatérios e outras
informagdes entregues por nés a SEC poderao ser inspecionados e copiados nas instalagdes de referéncia publica mantidas pela SEC
no endereco: Room 1024, 450 Fifth Street, N.W., Washington, D.C. 20549. Vocé podera obter copias desses materiais pelo correio,
solicitando os mesmos a: Public Reference Section of the SEC, 450 Fifth Street, N.W., Washington, D.C. 20549, a precos prescritos, e
podera também inspecionar relatdrios e outras informagdes da Embratel Participacdes nos escritorios da Bolsa de Valores de Nova
Iorque, no enderego: 11 Wall Street, New lorque, New lorque 10005, na qual nossas A¢des Depositarias Americanas estdo colocadas
para venda. Os arquivos da Embratel Participagdes na SEC estdo também disponiveis ao publico, no website da SEC em:
http://www.sec.gov ,ou no nosso Web site http://www.embratel.com.br , e nos escritorios da Bolsa de Valores de Nova lorque. Para
obter mais informagdes sobre a obtencdo de copias dos arquivos publicos da Embratel Participa¢des na Bolsa de Valores de Nova
Iorque, vocé devera ligar para (212) 656-5060

Temos também arquivados demonstrativos contabeis e outros relatorios periddicos na CVM.

ITEM 11. DIVULGACOES QUANTITATIVAS E QUALITATIVAS SOBRE RISCO DE MERCADO

Estamos expostos a riscos de mercado com as mudangas tanto nas taxas de cdmbio de moedas estrangeiras, como nas taxas
de juros. Estamos expostos a risco de taxa de cdmbio de moedas estrangeiras porque alguns de nossos custos de financiamento sdo
denominados em moedas, basicamente o dolar americano, além daquelas nas quais auferimos receitas, basicamente o real.

De modo similar, estamos sujeitos a riscos de mercado por mudancas em taxas de juros, as quais podem afetar o custo de
nosso financiamento. Como foi discutido na Nota 23 de nossos demonstrativos contabeis consolidados e auditados, usamos
instrumentos derivados para controlar os riscos e reduzir nossa exposi¢do resultante de variagdes nas taxas de cambio estrangeiras.
Entretanto, ndo cobrimos inteiramente nossa exposicao aos riscos de variagdo da taxa de cambio de moedas através do uso desses
instrumentos derivados.

Contratos de “conversio” em moeda estrangeira

A Embratel tem empréstimos denominados em moeda estrangeira, principalmente em ddlares americanos com taxas
variaveis de juros. Da mesma forma, ela fica exposta a risco de mercado por mudangas ocorridas em taxas de cdmbio de moedas
estrangeiras ¢ taxas de juros. A Embratel controla o risco oriundo de variagdes das taxas de cdmbio de moedas estrangeiras, que
afetam o valor de reais necessarios para pagar as obrigacdes denominadas em moeda estrangeira, usando instrumentos financeiros
derivetivos, basicamente conversdes de moeda.

Embora esses instrumentos possam reduzir os riscos da Embratel com o cambio de moedas estrangeiras, eles ndo podem
elimina-los. A exposigdo ao risco de crédito € controlada aplicando-se uma formula que considera a classificagao de crédito e o valor
liquido da contrapartida, para determinar se deve ou ndo buscar a operagdo e que limite a exposi¢do deve ser aplicado. Nao
consideramos o risco de ndo desempenho pelas contrapartidas como sendo significativo. A Embratel ndo possui nem emite derivados
para fins de especulagdo ou de negociagdo.

Nossa politica ¢ o de contratar instrumentos de prote¢@o caso a caso. NoOs determinamos que teriamos oportunidade de
celebrar contratos derivativos quando as condi¢des de mercado forem favoraveis. Para reduzir o impacto dessas obrigacdes e da
desvalorizac¢do do Real, em 31 de dezembro de 2004 a Embratel tinha contratos de conversdo de moeda em aberto no valor principal
de R$725,4 milhdes, com vencimentos variando de 3 de janeiro de 2005 a 12 de Dezembro de 2008. A Embratel também tinha
US$65 milhdes de operacdes de moedas estrangeiras que venciam em 12 de Janeiro de 2005 e 16 de Margo de 2005. Segundo os



termos desses contratos de conversao, a Embratel ¢ obrigada a pagar as contrapartes dos valores, caso haja algum, pelos quais a
variagdo da taxa do CDI (a taxa de juros aplicavel aos certificados interbancarios no Brasil) sobre o valor principall ultrapassem a
variagdo da taxa de caimbio da moeda estrangeira pelo mesmo periodo. Da mesma forma, caso as taxas de cambio ultrapassem a taxa
CD], receberiamos a diferenca aplicavel. Os ganhos e perdas atribuiveis a esses instrumentos, resultantes das alteragdes nas taxas e
acumulados e contabilizados como um ajuste a receita ou despesa de participacdo no periodo no qual a mudancga ocorra.

As tabelas abaixo apresentam as conversdo de moeda a termo que tinhamos em aberto em 31 de dezembro de 2004, 2003 ¢

2002:

Em 31 de dezembro de 2004

Valor principal

Saldo contabil

Quantidade (em milhares de (passivo em Valor de
Data dos contratos Datas de rescisao de contratos  Classes délares) milhares de reais) Mercado
11 de dezembro de 3 de janeiro de
2003 a 30 de 2005 a 12 de
dezembro de dezembro de USD x
2004 ... 2008.....coeeririnenns 31 CDI 258.891 87.145 84.592
Em 31 de dezembro de 2003
Valor principal Saldo contabil
Quantidade Class (em milhares de (passivo em Valor de
Data dos contratos Datas de rescisao de contratos es doélares) milhares de reais) Mercado
25 de margo de 2004
. . PY
8 de maio dg 2001 a a 1° de junho de J
12 de maio de 2004 X
2003 .o 9 CDI 91.283 516 (2.026)
31 de outubro de 28 de janeiro de 2004
2001 a 19 de a 12 de dezembro USD
dezembro de 2003 .. de 2008 X
49 CDI 358.699 43.293 48.642
TOtal...ooii 449.982 43.809 46.616
Em 31 de dezembro de 2002
Valor principal Saldo contabil
Quantidade (em milhares de (passivo em Valor de
Data dos contratos Datas de rescisdo de contratos  Classes délares) milhares de reais) Mercado
15 de janeiro de 2003
8 de maio de 2001 a a 1° de junho de JPY x
3 de junho de 2002.... 2004 25 CDI 350.905 324.297 217.455
28 de Janeiro de 2003
16 de julho de 2001 a 13 de agosto de
a 7 de junho de 2004 USD
2002 oo 19 x CDI 256.296 175.062 106.079
0] 7: ) OO PRRRRORRRN 607.201 499.359 323.534

Em 2004, Embratel incorporou também contratos em moeda estrangeira a termo , com o intuito de proteger-se do crescente
endividamento em moeda estrangeira e taxa de juros numa eventual depreciacéo do real contra o dolar. A seguir, os contratos em
aberto em 31 de dezembro de 2004:

Em 31 de dezembro de 2004 (em milhares de reais

Quantidade Saldo contabil Valor de
Data dos contratos Datas de rescisao de contratos  Classes Valor nominal (passivo) Mercado
12 de janeiro de 2005
4 de novembro de a 16 de margo de usb
2004 ..o 2005 2 x R$ 65.000 18.189 15.138



Risco da taxa de cambio

Em 2003, consolidamos nossos processos de controle de risco financeiro e adotamos o sistema Valor Paramétrico em Risco
da RiskMetrics, ou VaR (um sistema usado mundialmente e adotado para a metodologia do Banco Central Brasileiro). Procuramos
limitar o valor em risco das varia¢des da taxa de cambio em 5% do patrimdnio liquido. Nossa politica € nos proteger contra variagdes
nas taxas de cambio para toda divida denominado em moeda estrangeira com vencimento inferior a um ano (se as condi¢des do
mercado permitirem) através do uso de conversdes de moeda e outras estratégias de salvaguarda. Através desta politica, procuramos
equilibrar a necessidade de preservar caixa e nos protegermos contra o efeito negativo de varia¢des significativas nas taxas de cambio.
Temos exposicao a taxa de cambio referente ao dolar americano, e a um menor grau, ao Euro. Em 31 de dezembro de 2004, nosso
endividamento liquido (levando em conta o efeito de prote¢do cdmbial) em moeda estrangeira, era de R$2.358,0 milhdes que incluia
R$2.198,6 milhdes denominado em délares americanos, e R$159,4 milhdes indexados para o Euro.

Em 2004, o ao ddlar americano desvalorizou-se 8,13% com relagdo ao Real. Em 31 de dezembro de 2004, os valores de
mercado de nossas posigdes de conversdo de dolar americano era de R$84,6 milhdes. Nos contabilizamos a nossa posi¢do de moeda
em conversdo como ajustes da receita de juros. Em 31 de dezembro de 2004, o sistema VaR calculou o valor em risco com relagéo a
divida denominado em moeda estrangeira para o qual ndo celebramos conversdes de moeda ou outras estratégias de controle de risco
como R$123,6 milhdes; o que é equivalente a 2,73% do patriménio liquido.

A perda imediata potencial para nos, que resultaria de uma mudanga tedrica de 20% nas taxas de cambio das moedas
estrangeiras, com base nesta posi¢do, seria de aproximadamente R$280,3 milhdes, considerando-se o efeito de compensagdo de
nossos instrumentos derivados de salvaguarda. Além disso, caso essa mudanga precisasse ser sustentada, nosso custo de
financiamento iria aumentar proporcionalmente & mudancga. Essa analise de sensibilidade assume uma variagdo desfavoravel de 20%
de flutuag@o em todas as taxas de cdmbio que afetam todas as moedas estrangeiras nas quais o endividamento descrito acima ¢é
denominado, e ndo leva em consideracdo o efeito de compensagao dessa mudanga sobre nossas receitas denominadas em moeda
estrangeira (principalmente pagamentos de operadoras internacionais). Como movimentos consistentemente e simultaneamente
desfavoraveis em todas as taxas de cambio relevantes sdo improvaveis de acontecer, essa suposicao podera exagerar o impacto das
variagdes das taxas de cAmbio sobre nossos resultados das operagdes. Em 2004, reduzimos nosso débito denominado em moeda
estrangeira em US$334.2 milhdes.

Risco da taxa de juros

Em 31 de dezembro de 2004, tinhamos, em todas as moedas, R$3.429,8 milhdes em empréstimos e financiamentos em
aberto, dos quais R$1.244,9 milhdes continha juros a taxas fixas, e R$2.184,9 milhdes continha juros em taxas flutuantes . A perda
potencial que teriamos sofrido durante um ano, resultante de uma mudanga tedrica, instantdnea e desfavoravel de 100 pontos bésicos
nas taxas de juros aplicaveis ao nosso endividamento em 31 de dezembro de 2004, seria de R$28,6 milhdes. Investimos nosso
excedente de liquidez (R$661,7 milhdes em 31 de dezembro de 2004) principalmente em instrumentos de curto prazo denominados
em reais (e cerca de R$124,6 milhdes em instrumentos denominados em dolar americano). A perda potencial que teriamos sofrido
durante um ano, resultante de uma mudanga tedrica, instantanea e desfavoravel de 100 pontos basicos nas taxas de juros aplicaveis
aos ativos financeiros em 31 de dezembro de 2004 seria de aproximadamente R$7,9 milhdes. As analises de sensibilidade acima sédo
baseadas na suposi¢do de um movimento desfavoravel de 100 pontos basicos das taxas de juros, aplicavel a cada categoria
homogénea de obrigagdes financeiras e sustentado durante um periodo de um ano. Uma categoria homogénea ¢ definida de acordo
com a moeda na qual as obrigac¢des financeiras forem denominadas, e pressupde o mesmo movimento de taxa de juros dentro de cada
categoria homogénea (por exemplo, dolares americanos). Consequentemente, nosso modelo de sensibilidade ao risco da taxa de juros
pode exagerar o impacto das varia¢des da taxa de juros para tais instrumentos financeiros, quando movimentos consistentemente
desfavoraveis de todas as taxas de juros forem improvaveis.

ITEM 12. DESCRICAO DE TITULOS NEGOCIAVEIS QUE NAO AS ACOES DE CAPITAL

Nao se aplica.

PARTE 11
ITEM 13. INADIMPLENCIA, DIVIDENDOS EM ATRASOS E MORA

Nao se aplica.



ITEM 14. MODIFICACOES SUBSTANCIAIS NOS DIREITOS DOS ACIONISTAS E NO USO DOS RECURSOS

Nao se aplica.

ITEM 15. CONTROLES E PROCEDIMENTOS

A Embratel participag¢des realizou uma avalia¢ao sob a supervisdo de nossa administragdo e com a participagdo da Embratel
Participagdes, inclusive do Diretor Presidente e do Diretor Financeiro, da eficiéncia do projeto e operagdo e nossos controles e
procedimentos do fim do periodo divulgado por este relatdrio anual. A Embratel realizou uma avaliagdo semelhante, que confiava
basicamente na avaliacdo da Embratel Participacdes de seus controles e procedimentos. Existem limitagdes inerentes a eficiéncia de
nosso sistema de controles e procedimentos, incluindo a possibilidade de erro humano, e a fraude ou passagem por cima dos controles
e procedimentos. Da mesma forma, até controles e procedimentos de divulgacgdo eficazes s6 podem produzir garantia razodvel de se
atingir seus objetivos de controle.

Com base na avaliagdo descrita acima, o Presidente e o Diretor Financeiro da Embratel Participagdes, ¢ o , o Presidente e o
Diretor Financeiro da Embratel, chegaram a conclus@o que, para a divulgagdo do fim do periodo para este relatorio anual, controles e
procedimentos sdo eficazes para fornecerem garantia razoavel de que as informagdes que precisam ser divulgadas nos relatorios, que
a Embratel Participagdes ou a Embratel, conforme a aplicagdo, arquivamos e apresentamos para aprovagao segundo a Lei de Cambio,
sejam registradas, processadas, resumidas e informadas como e quando necessario.

Nao houve nenhuma mudancga nos controles internos sobre o relatério financeiro da Embratel Participacdes e da Embratel,
durante o ano fiscal findo em 31 de dezembro de 2004, que tenha afetado materialmente ou seja provavel afetar materialmente os
controles internos sobre o relatorio financeiro da Embratel Participagdes e da Embratel.

ITEM 16A. PERITO FINANCEIRO DA COMISSAO DE AUDITORIA

Nao temos um comité de auditoria. Em conseqiiéncia algumas regras da Lei Valores Mobilirios que se aplicaria a auditoria
sdo aplicadas ao conselho de administragdo, como um todo. Nos acreditamos que os membros do nosso conselho de administragdo
tem experiéncia financeira e outra experiéncias suficientes para realizar suas responsabilidades sobre essas regras. Apesar da
experiéncia financeira e outras experiéncias do conselho de administra¢do, o conselho de administragdo determinou que nado inclui
num “perito financeiro conforme o comité de auditoria” expresso no Item 16A.

Como descrito acima no “Item 6. Conselheiros, Diretores e Funcionarios,” nos esperamos, em ou antes de 31 de julho de
2005, designar nosso conselho fiscal e seu corpo de suplentes alternativos para conduzir a responsabilidade de uma Comité de
Auditoria conforme a isencdo da Lei de Negociacdo de Titulos e Valores Mobiliarios, regra 10A-3 . Nos também esperamos que o
nosso conselho fiscal seja incluido “perito financeiro do comité de auditoria” expresso no Item 16A.

A Embratel ndo tem uma comissdo de auditoria, nosso conselho de administragdo ndo tem um “perito financeiro do comité
de auditoria” de acordo com o significado do Item 16A. todavia, nés acreditamos que os membros do conselho da Administragdo da
Embratel tém experiéncia financeira e outras experiéncias suficientes para realizar suas responsabilidades sobre as regras aplicadas.

ITEM 16B. CODIGO DE ETICA

Adotamos um codigo de ética definido no Item 16B do Formulario 20-F sob a Lei de Negociagdo de Titulos e Valores
Mmobiliarios de 1934, como emendada. Nosso codigo de Etica, que pode ser chamado “Cédigo de Area de Administragdo Financeira
de Conduta” que se aplica aos membros da administra¢do financeira, incluindo o Presidente, Vice-Presidente, Diretor Financeiro e
Chefe de Contabilidade da Embratel Participagdes e Embratel. Colocamos nosso codigo de ética em nosso website da Internet no
endereco: http://www.embratel.com.br. Uma cdpia do codigo de ética podera ser obtida de graga, basta acessar nosso website no
enderego acima, ou entrar em contato com o departamento de relagdes com investidores da Embratel Participagdes no telefone (55) 21
21 21 64 74. Nenhuma dispensa, explicita ou implicita, foi concedida das disposi¢des do codigo de ética ao nosso Presidente, Diretor
Financeiro ou Chefe de Contabilidade da Embratel Participagdes em 2004.




ITEM 16C. PRINCIPAIS HONORARIOS E SERVICOS DOS AUDITORES

Honorarios da auditoria e nao auditoria

A Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes e suas filiadas faturaram os seguintes honorarios a nds, por servigos
profissionais nos anos de 2003 e 2004.

Ano findo em 31 de dezembro de

2003 2004
(em milhares de reais)
Honorarios de auditoria ...........c.ooveiveiieiieieiieceeeeeeeeeeeeee e R$ 1.170  R$ 502
Honorarios relacionados a auditoria ...............occveeeeeieeeeciieeecieeceenneee. 3.066 61
Honorarios da divis3o de ImpOStOS.........cceevveerieieeierienieeieere e 86 100
Outros honorarios........ccccceeeeeveene.. 37
Total de honorarios RS 4359 R$ 663

“Honorarios de Auditoria” are sdo os honorarios agregados e faturados pela Deloitte Touche Tohmatsu referentes a auditoria
de nossas demonstra¢des financeiras consolidadas e anuais, revisdes das demonstragdes financeiras internas e servicos de certificagdo
que sdo relacionados ao atendimento a com estatutarias, arquivos regulatorios ou compromissos. “Honorarios relacionados a
auditoria” sdo honorarios cobradas pela Deloitte Touche Tohmatsu para garantir e relacionar servigos que sdo razoavelmente
relacionados com o desempenho da auditoria ou com a revisdo de nossas demonstragdes financeiras. Em 2004, Honorarios
relacionados a auditoria representaram a evolucdo administrativa das controladora e suas subsidiarias. Em 2003, esse honorarios
representaram servicos relacionados a aquisi¢cdes potenciais e concluidas com nossa oferta de titulos de divida oferecida em 2003.
“Honorarios da divisdo de impostos” sdo honorarios para servigos profissionais prestados pela Deloitte Touche Tohmatsu para
servigos de cumprimento das leis fiscais. Os honorarios divulgados na categoria “Outros honorarios” representam servigos prestados
em 2003 relacionados referentes ao inventario e catalogacdo de varias das nossas iniciativas de TI e estudos empresarias relacionadas
a iniciativas estratégicas em potenciais.

Ernst & Young Auditores Independentes S.S. ¢ suas filiadas faturaram os seguintes honorarios a nos, por servigos
profissionais nos anos de 2003 e 2004.

Ano findo em 31 de dezembro de

(em milhares de reais)

Honorérios de auditoria.................... ... RS 1.380
Honorarios relacionados a auditoria 135
Honorarios da diviso de impoStOS. .......ccuveeeruieriieniieiieie e eees 78
OULIOS NONOTATIOS ....vveeeeveeeeieeeee ettt et e e e ere e eveeeane e 19
Total de NONOTATIOS .......ooveiieieeieie ettt R$ 1.1612

“Honorarios de Auditoria” are sdo os honorarios agregados e faturados pela Ernst & Young referentes a auditoria de nossas
demonstragdes financeiras consolidadas e anuais, revisdes das demonstragdes financeiras internas e servigos de certificagdo que sdo
relacionados ao atendimento a com estatutarias, arquivos regulatorios ou compromissos. “Honorarios relacionados a auditoria” sdo
honoréarios cobradas pela Ernst & Young para garantir e relacionar servigos que sdo razoavelmente relacionados com o desempenho
da auditoria ou com a revisdo de nossas demonstragdes financeiras e representam basicamente servigos relacionados ao nosso
aumento de capital . “Honorarios da divisdo de impostos” sdo honorarios para servigos profissionais prestados pela Ernst & Young
para servigos de cumprimento das leis fiscais. “Outros honorarios” representam servigos prestados relacionados a tradugdo de
relatérios do Portugués para o Inglés.



Politicas pré aprovadas da Comissao de Auditoria

Nosso conselho de administragdo freqiientemente atua como comité de auditoria para fins da Lei Sarbanes-Oxley de 2002.
Nosso conselho de administracdo exige que a administragdo obtenha a sua aprovacao antes de contratar auditores independentes para
fornecerem servigos de auditoria ou servigos ndo relacionados a auditoria permitidas para nds ou para nossas subsidiarias. De acordo
com esta diretriz, nosso Conselho de Administragdo aprova previamente todos os servigos de auditoria ou ndo relacionados a auditoria
fornecidos pela Deloitte Touche Tohmatsu, auditora da Embratel Holdings e suas subsidiarias (incluindo a Embratel) até Julho de
2004, e Ernst and Young, nossa auditora atual.

O processo de aprovacdo prévia do Conselho de Administragdo funciona da seguinte forma. Todo ano o auditor
independente prepara uma relagdo detalhada das propostas de servigos apresentadas para o ano vindouro. Essas propostas sdo
apresentados ao conselho de administragdo, que efetua suas consideragdes e aprova os servicos. A administragdo ndo esta autorizada a
contratar nossos auditores para nenhum servigo de auditoria ou ndo relacionados a auditoria que nao esteja na lista de servigos
aprovada pelo conselho de administragdo, sem solicitar primeiramente a aprovagdo do mesmo sobre tais servigos adicionais.

Em ou antes de 31 de julho de 31 de 2005, nds esperamos designar designar nosso conselho fiscal e seu corpo de suplentes
alternativos para conduzir a responsabilidade de uma Comité de Auditoria exigida pela Lei de Negociagao de Titilos e Valores

Mobiliarios, conforme a regra 10A-3. Nessa posi¢ao, nosso conselho fiscal, adotara suas proprias politicas de pré aprovacao.

ITEM 16D. ISENCOES PADROES PARA REGISTRO DA COMISSAO DE AUDITORIA

Nao se aplica.



ITEM 16E. COMPRA DE ACOES PELO EMISSOR E COMPRADORES AFILIADOS

A tabela abaixo apresenta, para os periodos indicados, o nimero total de agdes compradas por nés ou em nosso beneficio, ou
por um comprador afiliado, ou em beneficio de um comprador afiliado, o prego médio pago por agdo, o nimero total de agdes
compradas como parte de um antincio publico de um plano de recompra e o nimero maximo (ou valor aproximado em R$) de agdes
que ainda podem ser compradas sobre 0s nossos planos ou programas.

Numero Total de Acdes
compradas nos Planos

Numero Total de ou Programas de Numero Maximo de A¢des que
Acdes Preco Médio da  Compra de A¢des com ainda podem ser Compradas dobre
2004 Compradas Acio em Anuncio Publico nossos Planos ou Programas®
1-31 de janeiro® 28.064.500 9,56 - -
. 247.975.000 7,96 247.975.000 9.541.298.868
1-28 de fevereiro
546.400.000 8,32 546.400.000 9.540.878.164
1-31 de mar¢o
4.400. 4.400. .540.037.892
1-30 de abril 954.400.000 8,37 954.400.000 9.540.037.89
293.000.000 6,90 293.000.000 9.539.767.266

1-31 de maio

- - - 9.540.005.248
1-30 de junho

- - - 9.540.682.671
1-31 de julho

- - - 9.540.801.476
1-31 de agosto

- - - 9.540.822.310
1-30 de setembro

- - - 9.540.867.179
1-31 de outubro 717

- b - .540.981.184
1-30 de novembro 9.540.981.18

1-31 de dezembro 9.540.995.618
Total 2.069.839.500 8,12 2.041.775.000
(1) Operagdes foram feitas feitas por nds adquirirmos ag¢des vendidas aos empregados no exercicio de opgao de compras de agdes em aberto.
2) O programa de recompra de a¢des foi anunciado em 29 de janeiro de 2004 e foi efetivado 4 de fevereiro de 2004, aprovando uma recompra de até

9..541.479.548 agdes preferenciais. O plano acabou em 3 de fevereiro de 2005.



PARTE III
ITEM 17. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Respondemos ao Item 18 em vez de responder a este Item.

ITEM 18. DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
E feita uma referéncia as nossas demonstragdes financeiras que comegam na pagina F-1, incorporada nessa referéncia.
ITEM 19. ANEXOS

1.1 Emenda dos Estatutos da Embratel Participagdes, datado de 5 de Janeiro de 2005
(Tradug@o em inglés) (incorporado por referéncia no anexo 3.1 da Emenda No. 1 no
demonstrativo registrado no Formulario F-3 da Embratel Participagdes, arquivado na
Securities and Exchange Commission em 7 de fevereiro de 2005 (Arquivo No. 333-
121623)).

1.2 Estatutos da Embratel incorporados por referencia na emenda do nosso relatdrio anual
no Formulario 20-F arquivado na Securities and Exchange Commission em 9 de junho
de 2004 (Arquivo No. 001-14499).

1.3 Emenda dos Estatutos da Embratel (incorporado por referéncia na emenda do nosso
relatério anual no Formulario 20-F arquivado na Securities and Exchange Commission
em 9 de junho de 2004 (Arquivo No. 001-14499).

2.1 Formulério de Acordos de Depdsito (incluindo os formularios da American Depositary
Receipt) entre a Embratel Participagdes S.A., e o banco de New lorque, como
Depositario, e Proprietario e os Beneficiarios das American Depository Receipts
(incorporado por referéncia no Anexo 1 to Emenda Efetiva registrada No. 1 na
declaracdo para registro da Embratel Participa¢des S.A. on Form F-6, filed on June 6,
2003 (File No. 333-9472)).

8.1 Subsidiarias da Embratel Participag¢des

8.2 Subsidiarias da Embratel

12.1 Certificagdo do Presidente da Embratel Participacdes

12.2 Certificag@o do Diretor Financeiro da Embratel Participagdes

12.3 Certificagdo do Presidente da Embratel

12.4 Certificag@o do Diretor Financeiro da Embratel

13.1 Secdo 906 Certificagdo do Presidente e do Diretor Financeiro da Embratel Participagdes

13.2 Secdo 906 Certificagao do Presidente e do Diretor Financeiro da Embratel



ASSINATURAS

De acordo com os requisitos da Sec@o 12 da Lei de Negociacdo de Titulos e Valores Mobiliarios de 1934, atestamos que
atendemos todos os requisitos para preenchimento do formulario 20-F e realizamos devidamente a assinatura deste relatdrio anual em
nosso nome pelos abaixo assinados, todos eles devidamente autorizados a assim proceder.

EMBRATEL PARTICIPACOES S.A.

/s/ Antonio Oscar de Carvalho Petersen Filho
Nome: Antonio Oscar de Carvalho Petersen Filho
Cargo: Conselheiro Geral

Por::

Por: /s/ Isaac Berensztejn
Nome: Isaac Berensztejn
Cargo: Diretor financeiro & Diretor de Relagdes

com Investidores

Data :Junho[ 1, 2005



ASSINATURAS

De acordo com os requisitos da Sec@o 12 da Lei de Negociacdo de Titulos e Valores Mobiliarios 1934, atestamos que
atendemos todos os requisitos para preenchimento do formulario 20-F e realizamos devidamente a assinatura deste relatdrio anual em

nosso nome pelos abaixo assinados, todos eles devidamente autorizados a assim proceder.

EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES
S.A. —EMBRATEL

/s/ Antonio Oscar de Carvalho Petersen Filho
Nome: Antonio Oscar de Carvalho Petersen Filho

Cargo: Conselheiro Geral

Por:

Por: /s/ José Formoso Martinez
Nome: José Formoso Martinez
Cargo: Vice- Presidente

Data :Junho[ 1, 2005
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Anexo 8.1

Subsidiarias Significativas da Embratel Participacées S.A.

(definidas na Norma 1-02(w) do Regulamento S-X)

Nome da Companhia Jurisdi¢iio de Incorporacio

Empresa Brasileira de
Telecomunicagdes S.A. — Embratel ......... Brasil



Anexo 8.2

Subsidiarias Significativas da Empresa Brasileira de Telecomunica¢des S.A. — Embratel

(definidas na Norma 1-02(w) do Regulamento S-X)

Nome da Companhia Jurisdi¢iio de Incorporacio

Star One S.A. oo Brasil




Anexo 12.1

Eu, Carlos Henrique Moreira, atesto que:
1. Revisei este relatorio anual no Formulario 20-F da Embratel Participagdes S.A.;

2. Com base em meu conhecimento, o presente relatorio ndo contém nenhuma declaragao inveridica de fato substancial, ou deixa de
informar um fato substancial necessario para tornar os demonstrativos feitos a luz das circunstancias nas quais esses demonstrativos
foram feitos, ndo enganosos com relagdo ao periodo coberto por este relatorio;

3. Com base em meu conhecimento, os demonstrativos contabeis e outras informagdes financeiras incluidas no presente relatorio
apresentam de modo justo, em todos os aspectos substanciais, a situa¢ao financeira, os resultados das operacdes e os fluxos de caixa
da companhia em, e para os periodos apresentados no mesmo;

4. Eu e os outros oficiais de autenticagdo da companhia somos responsaveis pelo estabelecimento e manutengio de controles e
procedimentos de divulgacdo (como ¢ definido nas Normas da Lei de Intercambio 13a-15(e) e 15d-15(e)) para a companbhia, e:

a) Projetamos esses controles e procedimentos de divulgagdo, ou fizemos com que esses controles de divulgacdo fossem
projetados sob nossa supervisdo, para garantir que as informagdes substanciais referentes a companhia, inclusive suas
subsidiarias consolidadas, tornem-se conhecidas a nés por outros dentro dessas entidades, particularmente durante o periodo
no qual este relatorio esta sendo preparado;

b) Avaliamos a eficiéncia dos controles e procedimentos de divulgagido da companhia e apresentamos no presente relatorio,
nossas conclusdes sobre essa eficiéncia, a partir do fim do periodo coberto por este relatorio com base nessa avaliagdo; e

c) Divulgamos neste relatorio qualquer alterag@o realizada no controle interno da companhia, sobre informagdes financeiras que
ocorreram durante o periodo coberto pelo relatério anual que tenham afetado substancialmente, ou que provavelmente
possam afetar substancialmente o controle interno da companhia sobre informagdes financeiras; e

5. Os outros oficiais de autenticagdo da companhia e eu divulgamos, com base em nossa avaliagdo mais recente do controle interno
sobre as informagdes financeiras, para os auditores da companhia e a comissdo de auditoria da diretoria da companhia (ou pessoas que
executam as fungdes equivalentes):

a) Todas as deficiéncias significativas e fraquezas substanciais no projeto ou na operacdo do controle interno sobre as

informagdes financeiras, que provavelmente possam afetar de modo adverso a capacidade da companhia de registrar,
processar, resumir e reportar informagdes financeiras; e

b) Qualquer fraude, quer seja substancial ou ndo, que envolva a administragdo ou outros empregados que tenham uma fungdo
importante no controle interno da companhia sobre informagdes financeiras.

Data :Junho[ 1, 2005:

/s/ Carlos Henrique Moreira
Nome: Carlos Henrique Moreira
Cargo:  Presidente




Anexo 12.2

Eu, Isaac Berensztejn, atesto que:
1. Revisei este relatorio anual no Formulario 20-F da Embratel Participagdes S.A.;

2. Com base em meu conhecimento, o presente relatdrio ndo contém nenhuma declaracdo inveridica de fato substancial, ou deixa de
informar um fato substancial necessario para tornar os demonstrativos feitos a luz das circunstancias nas quais esses demonstrativos
foram feitos, ndo enganosos com relacdo ao periodo coberto por este relatorio;

3. Com base em meu conhecimento, os demonstrativos contabeis e outras informagdes financeiras incluidas no presente relatorio
apresentam em todos os aspectos substanciais, a situa¢ao financeira, os resultados das operacdes e os fluxos de caixa da companhia
em, e para os periodos apresentados no mesmo;

4. Eu e os outros oficiais de autentica¢do da companhia somos responsaveis pelo estabelecimento ¢ manutencéo de controles e
procedimentos de divulgacao (como ¢ definido nas Normas da Lei de Intercambio 13a-15(e) e 15d-15(e)) para a companbhia, e:

a) Projetamos esses controles e procedimentos de divulgacao, ou fizemos com que esses controles de divulgagdo fossem
projetados sob nossa supervisdo, para garantir que as informagdes substanciais referentes a companhia, inclusive suas
subsidiarias consolidadas, tornem-se conhecidas a nds por outros dentro dessas entidades, particularmente durante o
periodo no qual este relatorio esta sendo preparado;

b) Avaliamos a eficiéncia dos controles e procedimentos de divulgacdo da companhia e apresentamos no presente relatorio,
nossas conclusdes sobre essa eficiéncia, a partir do fim do periodo coberto por este relatorio com base nessa avaliagao; e

¢) Divulgamos neste relatorio qualquer alteragéo realizada no controle interno da companhia, sobre informagdes
financeiras que ocorreram durante o periodo coberto pelo relatdrio anual que tenham afetado substancialmente, ou que
provavelmente possam afetar substancialmente o controle interno da companhia sobre informagdes financeiras; e

5. Os outros oficiais de autenticagdo da companhia e eu divulgamos, com base em nossa avaliagcdo mais recente do controle interno
sobre as informagdes financeiras, para os auditores da companhia e a comissao de auditoria da diretoria da companhia (ou pessoas que
executam as fungdes equivalentes):

a) Todas as deficiéncias significativas e fraquezas substanciais no projeto ou na operacgéo do controle interno sobre as
informagdes financeiras, que provavelmente possam afetar de modo adverso a capacidade da companhia de registrar,
processar, resumir e reportar informagdes financeiras; e

¢) Qualquer fraude, quer seja substancial ou ndo, que envolva a administragdo ou outros empregados que tenham uma fungéo
importante no controle interno da companhia sobre informagdes financeiras.

Data :Junho|[ ], 2005:

/s/ Isaac Berensztejn

Nome: Isaac Berensztejn

Cargo:  Diretor financeiro & Diretor de
Relag¢des com Investidores




Anexo 12.3

Eu, Carlos Henrique Moreira, atesto que:
1. Revisei este relatorio anual no Formulério 20-F da Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A. — Embratel;

2. Com base em meu conhecimento, o presente relatdrio ndo contém nenhuma declaracdo inveridica de fato substancial, ou deixa de
informar um fato substancial necessario para tornar os demonstrativos feitos a luz das circunstancias nas quais esses demonstrativos
foram feitos, ndo enganosos com relacdo ao periodo coberto por este relatorio;

3. Com base em meu conhecimento, os demonstrativos contabeis e outras informagdes financeiras incluidas no presente relatério
apresentam de modo justo, em todos os aspectos substanciais, a situa¢ao financeira, os resultados das operacdes e os fluxos de caixa
da companhia em, e para os periodos apresentados no mesmo;

4. Eu e os outros oficiais de autentica¢do da companhia somos responsaveis pelo estabelecimento e manutengio de controles e
procedimentos de divulgacao (como ¢ definido nas Normas da Lei de Intercambio 13a-15(e) e 15d-15(e)) para a companbhia, e:

d) Projetamos esses controles e procedimentos de divulgacao, ou fizemos com que esses controles de divulgacdo fossem
projetados sob nossa supervisao, para garantir que as informagdes substanciais referentes a companhia, inclusive suas
subsidiarias consolidadas, tornem-se conhecidas a nds por outros dentro dessas entidades, particularmente durante o periodo
no qual este relatdrio esta sendo preparado;

e) Avaliamos a eficiéncia dos controles e procedimentos de divulgagdo da companhia e apresentamos no presente relatorio,
nossas conclusdes sobre essa eficiéncia, a partir do fim do periodo coberto por este relatorio com base nessa avaliacdo; e

f) Divulgamos neste relatorio qualquer alteragéo realizada no controle interno da companhia, sobre informagdes financeiras que
ocorreram durante o periodo coberto pelo relatorio anual que tenham afetado substancialmente, ou que provavelmente
possam afetar substancialmente o controle interno da companhia sobre informagdes financeiras; e

5. Os outros oficiais de autenticagdo da companhia e eu divulgamos, com base em nossa avaliacdo mais recente do controle interno
sobre as informagdes financeiras, para os auditores da companhia e a comiss@o de auditoria da diretoria da companhia (ou pessoas que
executam as fungdes equivalentes):

d) Todas as deficiéncias significativas e fraquezas substanciais no projeto ou na operacéo do controle interno sobre as

informagdes financeiras, que provavelmente possam afetar de modo adverso a capacidade da companhia de registrar,
processar, resumir e reportar informagdes financeiras; e

e) Qualquer fraude, quer seja substancial ou ndo, que envolva a administragdo ou outros empregados que tenham uma fungao
importante no controle interno da companhia sobre informagdes financeiras.

Data :Junho[ 1, 2005:

/s/ Carlos Henrique Moreira
Nome: Carlos Henrique Moreira
Cargo:  Presidente




Anexo 12.4

Eu, Isaac Berensztejn, atesto que:
1. Revisei este relatorio anual no Formulério 20-F da Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A. — Embratel;

2. Com base em meu conhecimento, o presente relatdrio ndo contém nenhuma declaracdo inveridica de fato substancial, ou deixa de
informar um fato substancial necessario para tornar os demonstrativos feitos a luz das circunstancias nas quais esses demonstrativos
foram feitos, ndo enganosos com relacdo ao periodo coberto por este relatorio;

3. Com base em meu conhecimento, os demonstrativos contabeis e outras informagdes financeiras incluidas no presente relatério
apresentam em todos os aspectos substanciais, a situa¢ao financeira, os resultados das operacdes e os fluxos de caixa da companhia
em, e para os periodos apresentados no mesmo;

4. Eu e os outros oficiais de autentica¢do da companhia somos responsaveis pelo estabelecimento e manutengéo de controles e
procedimentos de divulgacdo (como ¢ definido nas Normas da Lei de Intercambio 13a-15(e) e 15d-15(e)) para a companbhia, e:

d) Projetamos esses controles e procedimentos de divulgacao, ou fizemos com que esses controles de divulgacdo fossem
projetados sob nossa supervisao, para garantir que as informagdes substanciais referentes a companhia, inclusive suas
subsidiarias consolidadas, tornem-se conhecidas a nds por outros dentro dessas entidades, particularmente durante o
periodo no qual este relatorio esta sendo preparado;

e) Avaliamos a eficiéncia dos controles e procedimentos de divulgagdo da companhia e apresentamos no presente relatorio,
nossas conclusdes sobre essa eficiéncia, a partir do fim do periodo coberto por este relatorio com base nessa avaliacdo; e

f) Divulgamos neste relatorio qualquer alteraco realizada no controle interno da companhia, sobre informacdes
financeiras que ocorreram durante o periodo coberto pelo relatério anual que tenham afetado substancialmente, ou que
provavelmente possam afetar substancialmente o controle interno da companhia sobre informagdes financeiras; e

5. Os outros oficiais de autenticagdo da companhia e eu divulgamos, com base em nossa avaliacdo mais recente do controle interno
sobre as informagdes financeiras, para os auditores da companhia e a comiss@o de auditoria da diretoria da companhia (ou pessoas que
executam as fungdes equivalentes):

a) Todas as deficiéncias significativas e fraquezas substanciais no projeto ou na operacgéo do controle interno sobre as
informagdes financeiras, que provavelmente possam afetar de modo adverso a capacidade da companhia de registrar,
processar, resumir e reportar informagdes financeiras; e

f) Qualquer fraude, quer seja substancial ou ndo, que envolva a administragdo ou outros empregados que tenham uma fungéo
importante no controle interno da companhia sobre informagdes financeiras.

Data :Junho|[ ], 2005:

/s/ Isaac Berensztejn

Nome: Isaac Berensztejn

Cargo:  Diretor financeiro & Diretor de
Relagdes com Investidores




Anexo 13.1

Atestado
De acordo com a Seciio 906 da Lei Sarbanes-Oxley de 2002
(Subsecdes (a) e (b) da Secao 1350, Capitulo 63 do Titulo 18, Cédigo dos Estados Unidos)

De acordo com a Secdo 906 da Lei Sarbanes-Oxley de 2002 (Subsecdes (a) e (b) da Se¢ao 1350, Capitulo 63 do Titulo 18, Cédigo
Americano), cada um dos administradores abaixo-assinados da Embratel Participagdes S.A. (a “Companhia”), atesta por meio deste,
para o conhecimento deste administrador, que:

O Relatério Anual no Formulario 20-F para o ano findo em 31 de dezembro de 2004 da Companhia atende plenamente os requisitos
da sec¢do 13(a) ou 15(d) da Lei das Bolsas de Valores de 1934 e as informagdes contidas no Formulario 20-F apresentam de modo
justo, em todos os aspectos substanciais, a situagdo financeira e os resultados das operagdes da Companhia.

Data: Junho|[ 1, 2005:
/s/ Carlos Henrique Moreira
Nome: Carlos Henrique Moreira
Cargo:  Presidente

Data: Junho[ 1, 2005:

/s/ Isaac Berensztejn

Nome: Isaac Berensztejn

Cargo:  Diretor financeiro & Diretor de
Relagdes com Investidores




Anexo 13.2

Atestado
De acordo com a Seciio 906 da Lei Sarbanes-Oxley de 2002
(Subsecdes (a) e (b) da Secao 1350, Capitulo 63 do Titulo 18, Cédigo dos Estados Unidos)

De acordo com a Secdo 906 da Lei Sarbanes-Oxley de 2002 (Subsecdes (a) e (b) da Se¢ao 1350, Capitulo 63 do Titulo 18, Cdédigo
Americano), cada um dos administradores abaixo-assinados da Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A. — Embratel (a
“Companhia”), atesta por meio deste, para o conhecimento deste administrador, que:

O Relatério Anual no Formulario 20-F para o ano findo em 31 de dezembro de 2004 da Companhia atende plenamente os requisitos
da sec¢do 13(a) ou 15(d) da Lei das Bolsas de Valores de 1934 e as informagdes contidas no Formulario 20-F apresentam de modo
justo, em todos os aspectos substanciais, a situagdo financeira e os resultados das operagdes da Companhia.

Data: Junho|[ ], 2005:
/s/ Carlos Henrique Moreira
Nome: Carlos Henrique Moreira
Cargo:  Presidente

Data: Junho|[ 1, 2005:

/s/ Isaac Berensztejn

Nome: Isaac Berensztejn

Cargo: Diretor financeiro & Diretor de
Relagdes com Investidores




EMBRATEL PARTICIPACOES S.A. E SUBISIDIARIAS

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002
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PARECER DA FIRMA DE CONTADORES PUBLICOS INDEPENDENTES
REGISTRADA NO PCAOB

Aos Administradores e Acionistas da
Embratel Participagcoes S.A.

Examinamos o balangco patrimonial consolidado da Embratel Participagcbes S.A. e suas
controladas, levantado em 31 de dezembro 2004, e as respectivas demonstracbes do
resultado, das mutag¢des do patriménio liquido e das origens e aplicagdes de recursos para o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2004. Estas demonstracbes financeiras sao de
responsabilidade da Administracdo da Companhia. Nossa responsabilidade é a de expressar
uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras baseada em nossa auditoria.

Nosso exame foi conduzido de acordo com as normas do Conselho Norte-Americano de
Supervisao de Auditores de Empresas Abertas (PCAOB). Tais normas exigem que planejemos
e executemos a auditoria para obter uma seguranga razoavel de que as demonstragbes
financeiras estao livres de erros materiais. N6s ndo fomos contratados para executar uma
auditoria dos controles internos sobre a preparacéao de informagdes financeiras da Companhia.
Nossa auditoria incluiu consideragcbes em relagdo aos controles internos sobre a preparacao
das demonstragdes financeiras como uma base para planejamento dos procedimentos de
auditoria considerados apropriados nas circunstancias, mas nao com o propdsito de expressar
uma opinido na eficacia dos controles internos sobre a preparagao de informacdes financeiras
da Companhia. Consequentemente nés nao emitimos tal opinidao. Uma auditoria também inclui
exames, em base de testes, evidéncias suportando os valores e divulgacbes nas
demonstragbes financeiras, uma avaliagdo dos principios contabeis utilizados e estimativas
significativas feitas pela Administracdo, assim como avaliagdo geral da apresentacdo das
demonstracdes financeiras. Acreditamos que nosso exame apresenta uma base satisfatéria
para nossa opiniao.

Em nossa opinidao, as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo financeira consolidada da
Embratel Participagbes S.A. e suas subsidiarias em 31 de dezembro de 2004, os resultados
consolidados de suas operacgdes, e as origens e aplicagdes de recursos, para o exercicio findo
em 31 de dezembro de 2004, de acordo com os praticas contabeis adotadas no Brasil, que
diferem em alguns aspectos dos principios contabeis geralmente aceitos nos Estados Unidos
(veja Nota 34 nas demonstracdes financeiras consolidadas).

Rio de Janeiro, 31 de janeiro de 2005
(exceto quanto ao mencionado na Nota 33, cuja data é 23 de maio de 2005)

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S/S

Pedro Lucio Siqueira Farah
Sadcio

F-2



PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Acionistas e Administradores da
Embratel Participagdes S.A.
Rio de Janeiro — RJ, Brasil

Examinamos o balango consolidado da Embratel Participacdes S.A. e suas controladas
levantados (“Sociedade”) em 31 de dezembro de 2003 e as respectivas demonstragdes do
resultado, das mutagdes do patriménio liquido e das origens e aplicagbes de recursos a cada
um dos dois exercicios findos em 31 de dezembro de 2003, expressos em Reais. Essas
demonstracbes financeiras consolidadas sdo elaboradas sob a responsabilidade da
Administracdo. Nossa responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre essas
demonstracgdes financeiras consolidadas com base em nossos exames.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas do “Public Company Accounting
Oversight Board” (United States). Essas normas requerem o planejamento e execugdo dos
trabalhos para obter uma seguranca razoavel sobre se as demonstracbes financeiras
consolidadas estao livres de erros relevantes. A Sociedade nao é requerida a contratar e ndés
nao fomos contratados a efetivar uma auditoria dos controles internos sobre o processo de
elaboracdo das demonstracbes financeiras. Nossos exames levaram em consideracido os
controles internos sobre o processo de elaboracdo das demonstragdes financeiras como base
para o desenho dos procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, porém
nao com a finalidade de expressar uma opinido sobre a eficacia dos referidos controles
internos. Consequentemente, ndo expressamos nenhuma opinido sobre a questdo. Uma
auditoria compreende a constatagdo, em bases de testes, das evidéncias que suportam os
valores e as informacgdes financeiras consolidadas divulgadas. Uma auditoria também inclui a
avaliacdo das praticas e estimativas mais representativas adotadas pela Administracido da
Sociedade, bem como da apresentacdo das demonstragoes financeiras consolidadas tomadas
em conjunto. Acreditamos que nossos exames fornecem uma base razoavel para nossa
opinido.

Em nossa opinido, as demonstracbes financeiras consolidadas acima mencionadas
representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢cao financeira da
Embratel Participagdes S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2003, e os resultados de
suas operagdes, das mutagdes de seu patriménio liquido e as origens e aplicagbes de seus
recursos, em cada um dos dois exercicios findos em 31 de dezembro de 2003, de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil.

As praticas contabeis adotadas no Brasil variam em certos aspectos em relagdo aos principios
contabeis geralmente aceitos nos Estados Unidos da América. A aplicagdo dos principios
contabeis geralmente aceitos nos Estados Unidos da América (“U.S. GAAP”) teria afetado o
patriménio liquido em 31 de dezembro de 2003 e os resultados de suas operacgdes para cada
um dos dois exercicios findos em 31 de dezembro de 2003, conforme descrito na Nota 34 as
demonstragdes financeiras consolidadas.

Conforme discutido na Nota 36, a Sociedade recalculou a demonstragao dos fluxos de caixa de
acordo com o U.S. GAAP para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002.

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes

Rio de Janeiro, Brasil

17 de margo de 2004 (exceto com relagao as questdes discutidas nas Notas 34 e 35, para as
quais a data é 21 de maio de 2004 e Nota 36, para a qual a data é 21 de junho de 2005)
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EMBRATEL PARTICIPACOES S.A. E SUBSIDIARIAS

BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

(Em milhares de reais)

ATIVO
2004 2003
ATIVO CIRCULANTE
Caixa e equivalente a caixa 832.028 1.719.496
Contas a receber de servicos, liquido 1.428.059 1.672.037
Tributos diferidos e a recuperar 387.572 465.719
Adiantamentos para empresas de 194.610 52.130
telecomunicagdes
Estoques 48.383 14.017
Outros ativos circulantes 164.426 204.130
Total de ativo circulante 3.055.078 4.127.529
REALIZAVEL A LONGO PRAZO
Tributos diferidos e a recuperar 1.306.320 1.151.696
Depésitos judiciais 209.477 381.561
Outros ativos 37.287 69.930
Total do ativo realizavel a longo prazo 1.553.084 1.603.187
PERMANENTE
Investimentos 1.594 39.888
Imobilizado 6.572.605 7.194.329
Diferido 92.446 2.870
Total do permanente 6.666.645 7.237.087
Total do ativo 11.274.807 12.967.803

As notas explicativas anexas sao parte integrante
das demonstragdes financeiras consolidadas.
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EMBRATEL PARTICIPACOES S.A. E SUBSIDIARIAS

BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

(Em milhares de reais)

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO

2004 2003

PASSIVO CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 2.099.185 1.217.256
Contas a pagar e despesas provisionadas 1.355.840 1.822.611
Impostos, taxas e contribui¢coes 432.194 347.358
Dividendos e juros sobre capital proprio 35.594 114.244
Pessoal, encargos e beneficios sociais 73.781 87.585
Participacdo de empregados nos resultados 33.190 52.107
Provisédo para contingéncias 477.264 73.749
Passivo atuarial — Telos 68.342 64.442
Partes relacionadas - 11.994
Outras obrigacoes 60.991 174.820
Total do passivo circulante 4.636.381 3.966.166

EXIGIVEL A LONGO PRAZO

Empréstimos e financiamentos 1.330.621 3.373.341
Passivo atuarial — Telos 370.764 328.803
Impostos, taxas e contribui¢coes 48.919 52.061
Recursos capitalizaveis e outras obrigagdes 915 14.890
Total do exigivel a longo prazo 1.751.219 3.769.095
RESULTADOS DE EXERCICIOS FUTUROS 144.134 135.358
PARTICIPACOES MINORITARIAS 216.703 222.382

PATRIMONIO LIQUIDO
Capital social realizado 2.273.913 2.273.913
Reservas de lucros 2.268.675 2.620.022
Acbes em tesouraria (16.218) (19.133)
Total do patriménio liquido 4.526.370 4.874.802
Total do passivo e patriménio liquido 11.274.807 12.967.803

As notas explicativas anexas s&o parte integrante
das demonstragdes financeiras consolidadas.

F-5



EMBRATEL PARTICIPACOES S.A. E SUBSIDIARIAS

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002

(Em milhares de reais, exceto o lucro liquido (prejuizo) por lote de mil agdes em circulagéo)

2004 2003 2002
RECEITA OPERACIONAL BRUTA:
Servigos de telecomunicagdes e vendas de equipamentos 9.687.605 9.177.182 9.482.424
Dedugbes da receita bruta (2.354.737) (2.133.572) (2.110.794)
Receita operacional liquida 7.332.868 7.043.610 7.371.630
Custo dos servigos prestados e produtos vendidos (4.994.389) (4.715.149) (5.000.987)
Lucro bruto 2.338.479 2.328.461 2.370.643
RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS (2.110.735) (1.698.228) (2.059.305)
Comercializagédo dos servigos (900.126) (788.949) (1.095.089)
Gerais e administrativas (1.107.339) (984.178) (994.745)
Outras receitas (despesas) operacionais. liquidas. (103.270) 74.899 30.529
LUCRO OPERACIONAL ANTES DO RESULTADO 227.744 630.233 311.338
FINANCEIRO, LIQUIDO
Resultado financeiro, liquido. (618.602) (159.925) (1.552.385)
LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL (390.858) 470.308 (1.241.047)
Resultado extraordinario — ILL 106.802 - 198.131
Outras receitas (despesas) ndo operacionais, liquidas.
(43.345) (70.401) 10.989
LUCRO (PREJUIZO) ANTES DE IMPOSTOS
E PARTICIPACOES MINORITARIAS (327.401) 399.907 (1.031.927)
Imposto de Renda e contribui¢gao social sobre o lucro
(prejuizo) 25.376 (136.906) 414.196
Participagéo minoritéria (37.231) (39.367) (8.611)
LUCRO (PREJUIZO) DO EXERCICIO (339.256) 223.634 (626.342)
QUANTIDADE DE ACOES EM CIRCULAGCAO
(LOTES DE MIL) 332.964.465 333.419.064 332.629.361
LUCRO LiQNUIDO (PREJUIZO) POR LOTE DE MIL ACOES EM
CIRCULAGCAO (EM REAIS)
(1,02) 0,67 (1,88)

As notas explicativas anexas séo parte integrante
das demonstragdes financeiras consolidadas.
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SALDOS EM 1° DE JANEIRO DE 2002
Recompra de agbes

Outras

Prejuizo do exercicio

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2002
Alienagéo (recompra) de agdes
Dividendos prescritos
Realizagao de reservas de lucros a realizar
Lucro liquido do exercicio
Doacbes e garantias
Destinagéo do lucro liquido -

Constituicao da reserva legal

Dividendos propostos

Constituicdo de reserva para investimentos
Transferéncia para reserva para investimentos

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2003
Venda (recompra) de agbes (Nota 28.d)
Prejuizo do exercicio

Doagbes

Absorgao de prejuizos acumulados

SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004

EMBRATEL PARTICIPACOES S.A. E SUBSIDIARIAS

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002

(Em milhares de reais)

Reservas de lucros

Reserva de Lucros
Capital Social Reserva lucros Reserva para Agdes em (prejuizos)
realizado legal a realizar investimentos Tesouraria acumulados Total

2.273.913 190.491 1.721.622 - (41.101) 1.201.747 5.346.672
- - - - (534) - (534)
- - - - - 3) 3)
- - - - - (626.342) (626.342)
2.273.913 190.491 1.721.622 - (41.635) 575.402 4.719.793
- - - - 22.502 (20.121) 2.381

- - - - - 14.472 14.472

- - (131.472) - - 131.472 -

- - - - - 223.634 223.634

- - - - - 659 659

- 11.215 - - - (11.215) -
- - - - - (86.137) (86.137)

- - - 258.413 - (258.413) -

- - - 569.753 - (569.753) -
2.273.913 201.706 1.590.150 828.166 (19.133) - 4.874.802
- - - - 2915 (14.146) (11.231)
- - - - - (339.256) (339.256)

- - - - - 2.055 2.055
(351.347) - 351.347 -

2.273.913 201.706 1.590.150 476.819 (16.218) - 4.526.370

2.268.675

As notas explicativas anexas séo parte integrante

das demonstragdes financeiras consolidadas
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EMBRATEL PARTICIPACOES S.A. E SUBSIDIARIAS

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002

(Em milhares de reais)

2004 2003 2002
ORIGENS DE RECURSOS
Das operacgdes -
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio (339.256) 223.634  (626.342)
Despesas (receitas) que ndo afetam o capital circulante -
Participagdes minoritarias 37.231 39.367 8.611
Depreciagao e amortizagao 1.145.660 1.152.753 1.142.168
Variagdes monetarias e cambiais e outros encargos
sobre o exigivel a longo prazo (111.014) (391.756) 1.458.740
Variagbes monetarias e cambiais e outras receitas
sobre o realizavel a longo prazo (2.059) (104) -
Variagdo cambial sobre o investimento 1.671 48.736 (97.317)
Realizagao da receita antecipada (23.135) (20.396) (19.132)
Reverséao de provisdo para perda de investimento - (10.000) -
Prejuizo na alienagéo de imobilizado 108.952 21.761 5.887
Resultado dos contratos de “hedge” de longo prazo 70.013 12.083  (228.536)
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos (118.300) 110.456  (696.869)
de longo prazo
Atualizac¢des atuariais — Plano médico 26.207 24.959 (16.736)
Perda com ativo diferido Acessonet - 101.489 -
Deposito judicial (32.669) 35.539 -
Plano de pensao 86.795 46.848 -
Outras receitas operacionais (27.928) (25.798) (26.445)

822.168 1.369.571 904.029
De terceiros -
Aumento do exigivel a longo prazo -

Empréstimos e financiamentos 322.454 2.144.249 722.585
Impostos, taxas e contribuicdes 104 - 861
Outras obrigagdes - 4.616 26.093
Transferéncia do realizavel a longo prazo para o circulante 366.959 82.187 44.075
Transferéncia do investimento para o circulante 37.313 189.274 -
Transferéncia do imobilizado para o circulante - 15.396 -
Reducéo do realizavel a longo prazo - - 181.220
Venda de imobilizado 37.361 4.784 5.766
Aumento de receitas antecipadas 31.91 14.485 8.983
Desagio - 18.655 -
Alienacao de acbes em tesouraria 5.567 6.666 -
Dividendos prescritos - 14.472 -
Outros 2.053 660 1.479
Total das origens de recursos 1.625.890 3.865.015 1.895.091
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EMBRATEL PARTICIPACOES S.A. E SUBSIDIARIAS

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002

(Em milhares de reais)

2004 2003 2002
APLICACOES DE RECURSOS
Aumento do realizavel a longo prazo 120.680 230.880 125.427
Reducéo do exigivel a longo prazo - 26.226 173.122
Transferéncia do circulante para o exigivel a longo prazo 43.148 104.541 -
Adicdes ao investimento 807 - 98
Adicdes ao imobilizado 630.471 546.377 1.034.700
Adigbes ao diferido 101.284 2.870 -
Dividendos e juros sobre capital proprio 37.540 121.908 23.728
Efeitos de minoritarios no aumento de capital na
Star One 5.395 5.395 5.395
Recompra de agdes em tesouraria 16.798 4.285 534
Transferéncia do exigivel a longo prazo para o circulante 2.412.433 793.207 2.279.793
Total das aplicagdes de recursos 3.368.556 1.835.689 3.642.797
AUMENTO (REDUCAOQ) DO CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO (1.742.666) 2.029.326  (1.747.706)
ATIVO CIRCULANTE
No inicio do exercicio 4.127.529 3.164.880 3.377.607
No fim do exercicio 3.055.078 4.127.529 3.164.880
(1.072.451) 962.649 (212.727)
PASSIVO CIRCULANTE
No inicio do exercicio 3.966.166 5.032.843 3.497.864
No fim do exercicio 4.636.381 3.966.166 5.032.843
670.215 (1.066.677) 1.534.979
AUMENTO (REDUGAO) DO CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO (1.742.666) 2.029.326  (1.747.706)

As notas explicativas anexas sao parte integrante
das demonstragdes financeiras consolidadas.
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EMBRATEL PARTICIPACOES S.A. E SUBSIDIARIAS

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002

(Em milhares de reais, exceto quando mencionado)

1. HISTORICO E CONTEXTO OPERACIONAL

a. Incorporacio

A Embratel Participacdes S.A. (“Sociedade”) foi constituida em 22 de maio de 1998 resultante
da cisao de certos ativos e passivos da Telecomunicagoes Brasileiras S.A. — Telebras.

A Sociedade detém 98,77% do capital social da Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A.
— Embratel (“Embratel”).

A Embratel constituiu, em de novembro de 2000, a Star One S.A. (“Star One”) para gerir as
operacgoes de satélites, constituindo-se no principal provedor brasileiro de "transponders" para
servigos de radio-comunicagao, tais como: (i) servigos de rede; (ii) servigos de
telecomunicagdes ponto a ponto; e (iii) difusdo de programacgéao de radio e televisdo. Na data
da constituicdo, todas as condi¢des relativas aos direitos e obrigacdes de exploragao dos
satélites brasileiros foram transferidas para a Star One, que passou a ser detentora da licenca
para provimento dos referidos servigos até 31 de dezembro de 2005, sem dnus, exceto quando
descrito, renovaveis por 15 anos, a titulo oneroso, sujeito a regulamentagédo da Anatel.

Em agosto de 2003, a Embratel constituiu a Click 21 Comércio de Publicidade Ltda. (“Click
217), com o objetivo de oferecer conexao e produtos de Internet para clientes residenciais e
pequenas empresas, permitindo através de um unico provedor uma solugao completa para
suas necessidades de Internet, incluindo dominio préprio, e-mail com antivirus automatico, e
ferramentas para construgédo de suas proprias homepages e envio de fax, como também
conteudo exclusivo.

Em dezembro de 2003, a Sociedade adquiriu Vésper Holding S.A. e Vésper Holding Sao Paulo
S.A., bem como suas respectivas subsidiarias (Vésper S.A. e Vésper Sao Paulo S.A.). As
empresas operacionais prestam servigos de telefonia local nas regides de Sao Paulo (Regiao
lII) e Norte e Nordeste (Regiao |). Seus servigos locais de telefonia sdo prestados em 17
estados e suas licencas cobrem 76% da populacao brasileira. Além de oferecer uma opgao de
escolha de provedor de telecomunicacdes local para clientes corporativos, esta aquisicao
fortalece e expande a estratégia da Embratel para oferecer telefonia local e acesso banda larga
para pequenas empresas € para o mercado residencial. Em atendimento a regulamentacao da
Anatel, a Sociedade eliminara as sobreposi¢des de areas de prestagao de servigos a até 26 de
maio de 2005 através da consolidacio das licencas da Vésper S.A. e Vésper Sao Paulo S.A.
na Embratel.

Em 2 de margo de 2004, a Embratel adquiriu a CT Torres Ltda. (“CT Torres”) da empresa CT
Leasing Ltd., uma subsidiaria indireta da Qualcomm Inc, por US$45 milhdes (R$131 milhdes).
O ativo fixo da CT Torres € composto por 622 torres de comunicacao. Tais torres pertenciam a
Vésper Sao Paulo S.A. e a Vésper S.A. até 2 de dezembro de 2003, quando foram, naquela
data, vertidas para a CT Torres, entao vendida para a CT Leasing Ltd..

A aquisicao assegurou a Sociedade um retorno do investimento maior do que se a Vésper S.A.
e Vésper Sao Paulo S.A. fossem alugar estas torres de um terceiro.
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Em 23 de julho de 2004 a Teléfonos de México, S.A. de C.V. (“Telmex”), sociedade organizada
e existente de acordo com as leis do México, adquiriu da MCI as participacdes diretas e
indiretas na Startel Participacoes Ltda. e New Startel Participagcbes Ltda., controladoras da
Sociedade, representando 51,79% das a¢des ordinarias (19,26% do capital total). O efeito
dessas aquisicoes na Telmex, ocorreu por meio de suas subsidiarias Latam Brasil LLC e Latam
Telecomunicaciones LLC.. Essa operacao foi aprovada, no segundo semestre de 2004, pelo
Juiz da Corte de Faléncias dos Estados Unidos da América (“US Bankruptcy Court”). A
aprovagao pela Agéncia Nacional de Telecomunicagbes — Anatel ja ocorreu no enfoque da
regulamentacao de telecomunicagdes, restando a aprovagao sob o enfoque concorrencial para
que entao possa ocorrer a aprovacao pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica —
CADE, embora a Telmex ja tenha assumido a administragdo da Embrapar em 23 de julho de
2004.

Em 13 de dezembro de 2004, em conformidade com a regulamentacgéao de titulos e valores
mobiliarios, Telmex Solutions Telecomunicagdes Ltda. (subsidiaria da Latam do Brasil LLC.)
realizou leilao para oferta publica de aquisicao das agcdes dos acionistas minoritarios da
Sociedade. Telmex Solutions adquiriu 47.841.438 mil acdes ordinarias adicionais, aumentando
sua participagado na Sociedade para 90,25% das ag¢des ordinarias (33,57% do capital total).

b. Ambiente de negdcios e requlatério

A Sociedade, através de sua subsidiaria Embratel, presta servicos de telecomunicacdo de
longa distancia nacional e internacional. Esses servigos incluem transmissédo de voz, dados e
outros servigos, e sdo exploradas sob concessao outorgada pelo Governo Federal, a qual
expirara em 31 de dezembro de 2005, ja assegurado o direito de ser renovada por um periodo
de 20 anos, a titulo oneroso, sujeito a regulamentacéo da Anatel.

A atividade da Embratel e da Star One, incluindo os servigos que fornecem e as tarifas que
cobram, é regulamentada pela Agéncia Nacional de Telecomunica¢cées (ANATEL), autoridade
reguladora das telecomunicagoes, de acordo com a Lei n° 9.472, de 16 de junho de 1997, e
respectivos regulamentos, decretos, decisdes e planos. Embratel e os operadores de telefonia
fixa local dividem as receitas de longa distancia, interestaduais e internacionais, através de
tarifas de uso de rede baseadas nos termos de um acordo de interconexdo com a Embratel,
gue entrou em vigor em abril de 1998.

Em 15 de agosto de 2002, a Embratel obteve autorizagdo da Anatel, por prazo indeterminado,
para prestacao de Servigo Telefénico Fixo Comutado - STFC. Esta autorizacdo cobre as
operagdes nas areas equivalentes as regides I, Il e lll do Plano Geral de Outorgas, as quais,
em conjunto, cobrem todo o territério nacional. A Embratel comegou a prestar efetivamente tal
servigo em dezembro de 2002.

Em julho de 2002, foi permitido que outra operadora fornecesse servigos de longa distancia
inter-regionais a partir do Estado de S&o Paulo. Enquanto isso, um fornecedor de servico local
isolado também recebeu uma licenca de telefonia fixa de longa distancia (Regiado 1) e licengas
de telefonia fixa local (Regides Il e Ill).

A partir de 6 de julho de 2003, os usuarios de telefonia do Servico Movel Pessoal (SMP)
passaram a escolher uma operadora para fazer ligagdes de longa distancia nacional e
internacional pelo telefone celular. A Embratel, além da abrangéncia de sua rede, possibilita
aos clientes a utilizacao dos seus cartdes pré e pds-pagos nos celulares, bem como beneficia
seus clientes com uma conta unica (conta normal das operadoras de SMP).

A controladora e suas subsidiarias consolidadas sao referidas neste relatério como Sociedade.
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c. Insuficiéncia de capital de giro

Para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2004 e 2002, a Sociedade registrou prejuizo
liquido, e apurando em 2004 uma insuficéncia do capital de giro no valor de R$1.742.666. Os
Planos de Administracédo para atender as necessidades de capital de giro e o retorno da
rentabilidade da Sociedade, sdo como segue:

c.1. Esforgo continuo para reducao de custos operacionais; e
c.2. Redugéao dos custos de financiamentos.

2. ELABORACAO E APRESENTAGCAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
CONSOLIDADAS

As demonstracgdes financeiras consolidadas sdo de responsabilidade da Administracao da
Sociedade e foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil (“BR
GAAP”). Estas praticas contabeis sdo estabelecidas pela Legislagdo Societaria Brasileira,
normas aplicaveis as concessionarias de servigos publicos de telecomunicacdes € normas e
procedimentos contabeis estabelecidos pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.

As demonstragdes financeiras foram traduzidas e adaptadas daquelas originalmente
publicadas no Brasil, preparadas de acordo com os principios contabeis adotadas no Brasil,
com certas reclassificagdes, modificagdes e alteragdes na terminologia para adequa-las as
praticas de divulgacdo nos Estados Unidos da América.

As demonstragoes financeiras consolidadas incluem as demonstracdes financeiras da
Sociedade e das suas subsidiarias, cuja Sociedade controla direta ou indiretamente. Todas as
contas e transagdes contabeis entre companhias sao elimidadas na consolidagao. As
participagcdes minoritarias referem-se aos acionistas minoritarios nas subsidiarias Embratel e
Star One.
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As seguintes subsidiarias estao incluidas nas demonstragdes financeiras consolidadas para os
exercicios findos em 31 de dezembro de:

Capital acionario
votante
Participacao direta
e/ou indireta (%)

2004 2003
Empresa Brasileira de Telecomunicagées S.A. — Embratel 98,8 98,8
Star One S.A. 80,0 80,0
BrasilCenter Comunicacdes Ltda. 100,0 100,0
Embratel Americas, Inc. 100,0 100,0
Ponape Telecomunicacgdes Ltda. 100,0 100,0
Palau Telecomunicagdes Ltda. 100,0 100,0
Embratel Chile S.A. 100,0 100,0
Embratel Internacional S.A. 100,0 100,0
Embratel Uruguay S.A. 100,0 100,0
Gollum Investments, Inc. 100,0 100,0
Avantis Investments, Inc. 100,0 100,0
Click 21 Comeércio de Publicidade Ltda. 100,0 100,0
Vega 21 Participagdes Ltda. 100,0 100,0
Vetel 21 Participacdes Ltda. 100,0 100,0
Vésper Holding S.A. 100,0 100,0
Vésper Sao Paulo Holding S.A. 100,0 100,0
CT Torres Ltda. (Nota 1) 100,0 -
Participation Investment, Inc. (" - 100,0

(1) Esta controlada foi dissolvida em 1° de outubro de 2004.

Certas reclassificagbes foram realizadas nas demonstragdes financeiras referente ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2003 para torna-las consistentes com a apresentagao do
exercicio corrente.

3. PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

a. Caixa e Equivalente a caixa

Referem-se a depdsitos bancérios e investimentos temporarios de alta liquidez, com
vencimento de trés meses ou menos. Estao registrados ao custo, acrescidos dos rendimentos
auferidos até a data do balanco, limitados ao valor de mercado, quando aplicavel.

b. Contas a receber de servicos, liquido

Contas a receber de clientes, liquido, representam importancias a receber de clientes por
servigos prestados, faturados e/ou nao faturados nas datas de encerramento das
demonstracgdes financeiras, diretamente ou através de empresas operacionais de
telecomunicagdes, inclusive os tributos relacionados a estes servigos, liquidos da provisédo para
devedores duvidosos. Esses servigos incluem servigos de longa distancia nacionais e
internacionais, servigos de telecomunicag¢des de dados e outros servigos.

A provisao para devedores duvidosos representa uma estimativa contabil para os recebimentos
considerados duvidosos. A Sociedade monitora constantemente seu contas a receber em
atraso. A partir de 30 de junho de 2004, a Sociedade reconhece como provisdo para devedores
duvidosos 100% dos valores em atraso a mais de 90 dias, dos clientes usuarios dos servigos
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de voz basica, voz avangada, dados e outros servigos, complementada por valores estimados
com base nas perdas historicas da Sociedade. Até esta data, a provisao para devedores
duvidosos era reconhecida a partir do primeiro dia de atraso, ajustando a parcela provisionada
mensalmente até atingir 100% da provis&o sobre as faturas em atraso ha mais de 120 dias.
Esta modificagdo no processo de estimativa nao gerou efeitos significativos no resultado em 31
de dezembro de 2004.

c. Saldos em moeda estrangeira

Os ativos e passivos em moeda estrangeira estao registrados pela taxa de cambio vigente nas
datas de encerramento das demonstracdes financeiras. Os ganhos e perdas cambiais sédo
registrados na demonstragao de resultado sob a rubrica “Resultado Financeiro, Liquido”,
quando incorridos. Os efeitos das variagcbes cambiais estdo detalhados na Nota 9.

d. Estoque
Estao valorizados pelo custo médio de aquisi¢ao reduzidos de provisdo para ajuste ao valor de
realizagao, quando aplicavel, e referem-se, substancialmente, a “handsets” (aparelhos
telefénicos digitais) registrados nas controladas Vésper S.A. e Vésper Sao Paulo S.A..

e. Investimentos

Em 31 de dezembro de 2003, os investimentos referem-se, principalmente, a participagao na
empresa de satélite New Skies, expressos em ddlar norte-americano, registradas pelo custo de
aquisicao, reconhecidos os montantes de variagao cambial e deduzidos de provisao para
perdas provaveis, quando aplicavel.

Outros investimentos estao registrados ao valor de custo menos provisado para perda, quando
aplicavel.

f. Imobilizado

O imobilizado estda demonstrado pelo custo de aquisigdo e/ou construgao, corrigido
monetariamente até 31 de dezembro de 1995 e deduzido da depreciagdo acumulada.

As taxas anuais de depreciacido adotadas séo calculadas pelo método linear, com base na
estimativa de vida util dos ativos. As principais taxas aplicadas estao divulgadas na Nota 17.

Os gastos incorridos com manutengcdo e reparo sao capitalizados quando representam
melhorias, enquanto os demais sdo debitados ao resultado quando incorridos. Materiais
alocados a projetos especificos sdo adicionados ao imobilizado em andamento.

A Sociedade avalia periodicamente a recuperabilidade do valor do imobilizado em
consequéncia das mudangas de tecnologia. Caso seja identificado a necessidade de
substituicdo do equipamento, a vida util residual é reduzida para a data prevista da
substituicdo. Em algumas circunstancias onde a identificagao antecipada nao for factivel
ou onde a substituicdo imediata é feita em resposta a alteragbes no negdcio ou no
ambiente tecnoldgico, o valor residual do equipamento substituido é baixado na data do
término do servigo.

Os encargos financeiros decorrentes de financiamentos vinculados a obras em andamento sao
registrados no imobilizado até os ativos entrarem em servico.

Conforme descrito na Nota 17, os bens adquiridos através de contratos de leasing sao
capitalizados, em contrapartida ao valor do passivo correspondente. Os valores dos passivos
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destas operacdes sdo atualizados por juros estabelecidos em contratos e pela variagao
monetaria, quando aplicavel.

Nas controladas Vésper S.A. e Vésper Sdo Paulo S.A., as licengas (autorizagdes) estdo
registradas ao custo de aquisicao, acrescido dos encargos financeiros de seus financiamentos
até a data do inicio das operacgbes, deduzidos das amortizagdes, calculadas a partir do inicio
das operagoes (fevereiro de 2000), pelo método linear com base nos prazos originais das
autorizacdes de 20 anos (amortizaveis até abril de 2019), e ajustados aos seus valores de
recuperacao.

g. Ativo diferido

Ativo diferido corresponde ao agio registrado na CT Torres. Tal 4gio resultou da aquisi¢cao da
CT Torres pelo antigo controlador. O controlador posteriormente foi incorporado pela CT Torres
e o agio foi registrado na CT Torres, o qual vem sendo amortizado com base nas projecoes de
lucros futuros (Nota 18).

Adicionalmente, existem despesas pré-operacionais registradas nas controladas Click 21,
Vésper S.A. e Vésper Sao Paulo S.A.. Os saldos das controladas Vésper S.A. e Vésper Sao
Paulo S.A. estédo ajustados aos valores de recuperagdo e sendo amortizados em 5 anos.

h. Provisdo de férias

Férias acumuladas devidas aos empregados sao contabilizadas pelo regime de competéncia.

i. Imposto de renda e contribuicdo social

O imposto de renda e a contribuicao social sobre o lucro sado calculados de acordo com as
regras e aliquotas em vigor no exercicio e contabilizados pelo regime de competéncia.

O imposto de renda e a contribuicao social diferidos sobre os prejuizos fiscais acumulados e
base negativa de contribuicao social, bem como sobre diferengas temporarias sdo avaliados
com base na expectativa de geragéo de lucros tributaveis futuros constituido de acordo com as
regras estabelecidas pela Instrugao CVM n° 371/02(ver Notas 12, 15 e 21).

i. Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos e financiamentos sao atualizados pela variagdo cambial ou monetaria e pelos
juros provisionados até as datas dos balangos, conforme os termos definidos contratualmente.

k. Provisdo para contingéncias

A provisdo para contingéncias é registrada para cobrir perdas provaveis com base na opiniao
dos consultores juridicos externos e internos. Os fundamentos e as naturezas das provisdes
estéo descritos na Nota 24.

|. Resultados de exercicios futuros

Resultados de exercicios futuros referem-se a venda de direito de passagem de cabos de fibra
Optica as empresas de telecomunicacdes brasileiras e internacionais com atuacdo no Mercosul
através de contrato de longo prazo. De acordo com o prazo de vigéncia dos contratos, os
clientes pagam antecipadamente pelo direito de passagem e o resultado € reconhecido em
bases lineares sobre o tempo de vigéncia do contrato.
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Adicionalmente, compreende também o valor do desagio apurado quando da aquisigao das
controladas Vésper S.A. e Vésper Sao Paulo S.A..

m. Reconhecimento da receita

As receitas dos servigos de telecomunicagdes sdo contabilizadas pelo regime de competéncia,
reduzidas de provisédo para questionamentos e problemas de faturamento. As receitas dos
servicos internacionais incluem receitas geradas pelos acordos bilaterais entre a Sociedade e
as entidades estrangeiras de telecomunicacgbes. Esses acordos definem tarifas pagas pela
Sociedade as entidades estrangeiras pela utilizagdo dos equipamentos para completar as
ligacoes faturadas fora do Brasil. As receitas relacionadas as ligagdes internacionais sao
registradas mensalmente, destacando os valores a serem pagos as entidades estrangeiras no
custo dos servigos prestados (Nota 4).

Determinados servigcos de dados e outros servigos sao faturados sobre uma base de tarifa
mensal de preco fixo, mais uma tarifa variavel baseada na utilizagdo, quando aplicavel.
Receitas de instalagcado sobre contratos de servico de dados s&o reconhecidas quando o
processo de instalagao é finalizado.

n. Resultado financeiro liquido

Representa juros e variagdes cambiais e monetarias sobre aplicagdes financeiras, empréstimos
e financiamentos e outros ativos e passivos sujeitos a atualizagdo, os quais sdo reconhecidos
pelo regime de competéncia. Adicionalmente compreendem despesas e fiangas bancarias,
bem como despesas com PIS e COFINS (calculados sobre as receitas financeiras) e CPMF.

0. Passivo atuarial - Telos

A Embratel e Star One patrocinam uma entidade para administrar os fundos de pensao e
outros beneficios de aposentadoria para seus empregados (Nota 25). As despesas de
beneficios do plano e outros planos pds aposentadoria no ano s&o registrados pelo regime de
competéncia. As contribuicdes para os planos de beneficios definido e o de assisténcia médica
sdo determinados por calculos atuariais.

Em atendimento a deliberagdo CVM n° 371, de 13 de dezembro de 2000, os passivos atuariais
foram integralmente reconhecidos nas demonstragées financeiras a partir de 31 de dezembro
de 2001.

p. Participacdo de empregados nos resultados

A provisdo para participacdo de empregados nos resultados é constituida e calculada com
base em metas empresariais e individuais, e cujo pagamento esta sujeito a aprovacgéo da
Assembléia Geral de Acionistas. Conforme determinacao da Carta Circular CVM/SEP/SNC n°
01/2003, emitida em 16 de janeiro de 2003, a Sociedade e suas subsidiarias Embratel e Star
One reconheceram a participagao de empregados nos resultados como despesas operacionais
no resultado do exercicio (R$38.881, R$49.587 e R$31.302 nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2004, 2003 e 2002, respectivamente). A participagao de administradores esta
inclusa na rubrica de remuneracao dos administradores (Nota 29).

q. Lucro liquido (prejuizo) por lote de mil acdées em circulacdo

O lucro liquido (prejuizo) por lote de mil agbes em circulagdo esta calculado com base no
numero de ag¢des em circulagdo nas datas das demonstracdes financeiras.

r. Uso de estimativas
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A preparacao das demonstragdes financeiras de acordo com as BR GAAP requer que a
Administracao faca uso de estimativas e premissas para os ativos e passivos reportados e os
ativos e passivos contingentes divulgados na data das demonstragdes financeiras
consolidadas, e os montantes de receitas e despesas reportadas durante o exercicio. Os
resultados efetivos podem diferir das estimativas e premissas utilizadas.

4. RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA

2004 2003 2002
Area de voz

Longa distancia nacional 4.012.763 4.051.721 4.356.796
Longa distancia internacional " 768.938 856.585 931.266
] 4.781.701 4.908.306 5.288.062

Area de dados e internet
Corporativo e outros 1.550.975 1.658.908 1.756.507
Empresas de telecomunicagéo 158.433 97.236 75.932
1.709.408 1.756.144 1.832.439
Servigos locais 607.644 134.478 17.133
Outros servigos 234.115 244.682 233.996
Total 7.332.868 7.043.610 7.371.630

(1) Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, a Sociedade comegou a contabilizar as receitas de
longa distancia internacional, bruta das importancias a pagar para administradores estrangeiros (encontro de
contas), que s&o contabilizados em custo de servigos. Anteriormente, essas receitas eram contabilizadas
liquidas do encontro de contas. A importancia a pagar para entidades estrangeiras reclassificadas em 2002
para fins de comparabilidade totalizou R$264.552. Esta reclassificagao foi feita para alinhar os procedimentos
da Sociedade com as modificagdes recentes nas praticas de mercado de telecomunicagéo e para facilitar a
comparabilidade com outras empresas do mesmo ramo de atividade.

A Sociedade ¢é obrigada a recolher ICMS (Imposto sobre a Circularizagdo de Mercadorias e
Servigos) a uma aliquota média de aproximadamente 25% a 27%, sobre todas receitas de
longa distancia, além dos impostos de PIS/COFINS (impostos federais a uma aliquota
combinada de 3,65%), e, segundo 0 BR GAAP, estes sao classificados como dedugbes de
receita bruta.

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2004, 2003 e 2002, nenhum cliente
representou, isoladamente, mais de 10% do total da receita operacional bruta.
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5. CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS E
PRODUTOS VENDIDOS

2004 2003 2002
Remuneracdo de meios de interconexdo/facilidades " (3.362.504)  (3.233.979)  (3.538.843)
Depreciagao e amortizagao (976.907) (977.864) (981.351)
Pessoal (246.819) (214.801) (228.045)
Servigos de terceiros (229.374) (222.558) (204.281)
Outros (178.785) (65.947) (48.467)

Total (4.994.389)  (4.715.149)  (5.000.987)

(1) As despesas relativas a interconexao e facilidades referem-se a custos com companhias de telefonias fixas
para o uso de linhas de circuitos privados e custos de interconexao pagos pela Embratel a companhias de
telefonias fixas e moéveis, em conformidade com as regras de interconexao determinadas pela Anatel.

(2) Referem-se substancialmente, a manutencéo de equipamentos de telecomunicagdes €, a servigos publicos.

6. COMERCIALIZACAO DOS SERVICOS

2004 2003 2002
Proviséo para devedores duvidosos (366.590) (353.142) (627.136)
Pessoal (278.619) (238.892) (246.668)
Servicos de terceiros (244.186) (180.156) (207.335)
Depreciagéo e amortizagao (3.457) (4.173) (3.484)
Outros (7.274) (12.586) (10.466)
Total (900.126) (788.949) (1.095.089)

(1) Referem-se substancialmente, a despesas com marketing e propaganda, assessoria e consultoria.

7. DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS

2004 2003 2002

Servigos de terceiros (" (513.095) (486.500) (517.879)
Deprecia%:éo e amortizagao (165.296) (170.716) (157.333)
Pessoal ? (259.598) (141.742) (134.843)
Tributos (81.567) (73.153) (80.121)
Taxa de administracdo — MCI (Nota 26) - (14.024) (36.232)
Participagdo de empregados nos resultados (38.881) (49.587) (31.302)
Outros (48.902) (48.456) (37.035)

Total (1.107.339) (984.178) (994.745)

(1) Refere-se substancialmente, a manutengéo de instalagdes, servigos publicos, despesas conservagéo e
limpeza, impressao e postagem de faturas, despesas de auditoria e consultoria. (2) A Embratel mantém, desde
fins de 2000, um "Plano de Retencao de Executivos e Pessoas Estratégicas”, com vistas a manter o
presidente, vice-presidentes, diretores, gerentes e outros empregados-chave detentores de conhecimentos
especializados. Os participantes do plano teriam direito a indenizagdo em moeda corrente, calculada segundo
férmula prevista no Termo de Compromisso individual, ainda que o executivo fosse demitido ou mudanga no
controle acionario da Embratel . Face a mudanga no controle acionario, durante o primeiro semestre de 2004 a
Embratel pagou aos executivos indenizagdes de aproximadamente R$92.000, tendo sido verificado que os
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montantes pagos aos diretores estatutarios que permaneceram na controlada Embratel n&o ultrapassaram o
valor total da remuneragéao global dos administradores aprovado pela Assembléia Geral Ordinaria de 2004.

8. OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS, LIQUIDAS

2004 2003 2002
Recuperacio de custo de interconexao " 65.647 - -
Recuperacao de FUST (Nota 15) 37.902 - -
Recuperacao de COFINS - 17.736 -
Recuperacédo de ICMS 14.124 13.609 16.043
Provisédo para contingéncias (Nota 24) (323.059) - 9.779
Acordo com operadoras (Nota 32) 68.456 - -
Receita (despesa) com encargos moratorios (16.127) 17.379 5.872
Outros 49.787 26.175 (1.165)
Total (103.270) 74.899 30.529

(1) Baseado na deciséo da Corte Especial do Superior Tribunal de Justiga, proferida em 1° de julho de 2004, a qual
reforgcou a posi¢éo da controlada Embratel de que o indice de corregéo para reajuste das tarifas telefonicas € o
IGP-DI, conforme estabelecido nos contratos de concessao, sem aplicagdo retroativa, a controlada Embratel
reverteu o valor de R$65.647 registrado como provisdo no custo dos servigos prestados, correspondente ao

periodo de julho a dezembro de 2003.

9. RESULTADO FINANCEIRO

2004 2003 2002
Receitas financeiras
Receitas com operacgdes financeiras 271.159 244.154 181.622
Variagbes monetarias ativas 259.949 1.258 396
Variacdes cambiais — contas ativas " (9.558) (105.557) 337.175
521.550 139.855 519.193
Despesas financeiras
Despesas com operagdes financeiras (589.288) (510.340) (441.760)
Variagdes monetarias passivas (505.126) (53.064) (41.652)
Variacdes cambiais — contas passivas (45.738) 263.624 (1.588.166)
(1.140.152) (299.780) (2.071.578)
ota . . . .
Total (618.602) (159.925) (1.552.385)

(1

Em 2004, 2003 e 2002, o dolar norte-americano apresentou desvalorizagdo de 8,13%, 18,23% e valorizacdo de
52,27%, respectivamente, em relagdo ao Real, e o iene japonés apresentou desvalorizagédo de 3,98%, 9,48% e
68,54%, em relagdo ao Real, respectivamente, em fungao disso, a Sociedade reconheceu uma despesa com
variagdo cambial no valor de R$(45.738), R$263.624 e R$(1.588.166), respectivamente, liquido dos resultados
oriundos do contrato de “hedge” apurados nos anos nos valores de R$(209.935), R$(409.938) e R$703.474 em
2004, 2003 e 2002. Em 2004, a despesa de variagcdo cambial registrada pela Sociedade, basicamente, foi
resultada pela alta desvalorizagdo do Real frente ao ddlar norte-americano, ocorrido no primeiro semestre de

2004.

10. RESULTADO EXTRAORDINARIO — ILL

De 1989 a 1992, o Governo Federal manteve a cobranca do ILL — Imposto sobre o Lucro
Liquido. Nesse periodo, a Embratel pagou regularmente tal imposto, de acordo com a
legislagao fiscal vigente. Em 1996, o Supremo Tribunal Federal, em ac¢ao especifica, julgou o
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ILL inconstitucional, entendendo que os lucros nao-distribuidos n&o representariam evento
tributavel. Esta decisao criou jurisprudéncia, estimulando outros contribuintes a ingressar na
justica para tal pleito. Em 1999, a Embratel entrou com recurso pelo qual Ihe foi concedida uma
tutela antecipada para obtencao do crédito do ILL, que foi compensado com o IRPJ devido do
periodo de maio de 1999 a julho de 2001. Na realizagcao de tal compensacao, a Sociedade nao
registrou a referida receita, pois 0 processo ainda iria para instancia superior para a decisao
final. Em margo de 2001 o Tribunal Regional Federal confirmou o direito de compensagéo. Em
maio de 2002, a instancia administrativa judicial decidiu que o ganho com o ILL n&o seria
tributavel, uma vez que seu pagamento, efetuado desde 1989 até 1992, nao era tratado como
despesa. Considerando que o Supremo Tribunal ndo esta mais aceitando apelacdes para esta
acao, a Sociedade decidiu reconhecer como receita extraordinaria em 2002 o montante de
R$198.131.

Em 2004, o Supremo Tribunal de Justi¢ca confirmou a aplicagdo da decisao da segunda
instancia judicial que reconheceu receita correspondente aos expurgos inflacionarios para a
corregao do indébito no valor de R$106.802, o qual foi registrado sob a rubrica “Resultado
Extraordinario”.

11. OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) NAO OPERACIONAIS, LIQUIDAS

2004 2003 2002
Receitas
Ganho na alienacéo de bens do ativo imobilizado " 37.361 4.784 5.766
Ganho na venda de investimentos (Nota 16) 8.502 92.808 -
Outras 16.623 20.623 24.576
Despesas
Baixa de bens do ativo permanente (2.339) (123.637)  (11.653)
Provis&o para baixa do imobilizado (71.492)  (20.000) -
Provisao para deterioragao (Nota17) (32.000) - -
IRRF sobre remessas para companhias
Estrangeiras de telecomunicagdes (Nota 24.2) - (39.462) -
Outras - (5.517) (7.700)
Total (43.345) (70.401) 10.989

(1

~

Os saldos incluem receita de venda de ativo imobilizado no valor de R$31.091 e correspondente provisdo para
baixa no valor de R$33.092, decorrentes dos acordos celebrados com operadoras, conforme descrito na
Nota 32.

(2) Em 24 de marco de 2003, o principal cliente obtido através da aquisicao da Acessonet Ltda. ajuizou uma agéo
requerendo a interrupgéo do contrato de longo prazo firmado com a Embratel. Durante o segundo trimestre de
2003, este cliente iniciou a desconexao de varios circuitos fornecidos através do referido contrato. Como
conseqliéncia, em junho de 2003, a Embratel optou por baixar o saldo ndo amortizado do agio relativo a
Acessonet, causando um impacto de R$101.489 nesta rubrica. Adicionalmente, nesta rubrica também esta
registrada a perda apurada na venda da Intelsat, totalizando R$18.679, conforme mencionado na Nota 16.

12. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL SOBRE O LUCRO (DESPESA)

A Sociedade e suas controladas estido sujeitas a tributacdo do imposto de renda pessoa
juridica - IRPJ e da contribui¢ao social sobre o lucro - CSSL com base no lucro real, e optaram
pelo pagamento destes tributos pela sistematica de estimativa mensal. Conforme previsto na
legislagéo vigente, o0 pagamento mensal por estimativa é suspenso ou reduzido quando os
valores apurados por este critério excedem aos calculados com base no lucro real acumulado
do periodo em curso, através de balangos levantados para este fim. As parcelas de
antecipacao do IRPJ e da CSSL sao contabilizadas sob as rubricas Imposto de Renda -
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Estimativa e Contribuicdo Social - Estimativa, sendo, para fins de apresentagao nas
demonstragdes financeiras, consideradas como redutoras dos respectivos saldos a pagar
destes tributos (Nota 21).

A compensacao dos prejuizos fiscais acumulados e da base de calculo negativa da
contribuicido social sobre o lucro esta restringida a 30% (trinta por cento) dos lucros tributaveis
gerados em cada periodo-base, e ndo possuem periodo de expiragdo. Em 31 de dezembro de
2004 e 2003, os prejuizos fiscais e as bases de calculo negativas de contribuicdo social da
Embratel eram as seguintes:

2004 2003
Prejuizo fiscal 1.055.433 1.074.911
Base negativa de contribuigdo social 930.653 947.866

A composicao dos ativos e passivos fiscais diferidos, baseado em diferencas temporarias,
estdo descritas nas Notas 15 e 21, respectivamente.

Em 31 de dezembro de 2004, a Vésper Holding S.A., Vésper Holding Sdo Paulo S.A. e suas
controladas, possuiam em conjunto, R$3.309.734 e R$3.313.474 de prejuizos fiscais e base
negativa de contribui¢do social, respectivamente. Em razdo destas empresas nao
apresentarem bases tributaveis, bem como incertezas quanto a sua realizagao, os respectivos
créditos fiscais ndo foram reconhecidos contabilmente.

a. Receita (despesa) de imposto de renda e contribui¢do social

A despesa de imposto de renda e contribuicdo social € composta da despesa corrente,
apurada no ano e calculada de acordo com a legislagao fiscal vigente, e da diferida, calculada
sobre as diferengas temporarias originadas ou realizadas no ano e sobre os prejuizos fiscais e
base negativa de contribuicao social. A receita (despesa) de imposto de renda e contribuigédo
social diferidos (consolidado), apurada no exercicio findo em 2004, totalizou R$99.403
(despesa de R$90.172 e receita de R$437.327 nos exercicios findos em 2003 e 2002,
respectivamente), resultante do calculo desses impostos sobre provisdo para devedores
duvidosos, prejuizos fiscais, tributos e outras despesas temporariamente indedutiveis, assim
como receitas temporariamente n&o tributaveis (Nota 15).
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Composicao das receitas (despesas) com imposto de renda e contribuicdo social para os

exercicios findos em 31 de dezembro:

Corrente
Contribuicao social
Imposto de renda

Total corrente

Diferido
Contribuicao social
Imposto de renda

Total diferido
Contribuicao social — crédito (despesa) corrente e diferido
Imposto de renda — crédito (despesa) corrente e diferido

Total

2004 2003 2002
(19.427) (12.021) (6.123)
(54.600) (34.713) (17.008)
(74.027) (46.734) (23.131)

27.106 (24.420) 115.696

72.297 (65.752) 321.631

99.403 (90.172) 437.327

7.679 (36.441) 109.573

17.697  (100.465) 304.623

25.376  (136.906) 414.196

A despesa corrente de imposto de renda e contribuigdo social, apresentada nos resultados
consolidados de 2004, 2003 e 2002, sao, substancialmente, oriundas da controlada Star One.

b. Conciliagdo das receitas (despesas) tributarias com as aliquotas nominais

A proviséo para imposto de renda foi constituida com base nos lucros tributaveis a aliquota de
15%, acrescida de adicional de 10% previsto em lei, sobre o excedente de R$240 do lucro
tributavel. A contribuigcéo social, por sua vez, foi calculada a aliquota de 9%.

F-22



A reconciliagdo do imposto de renda e da contribuicdo social calculados com base nas
aliquotas nominais em relagdo aos valores contabilizados é como se segue:

2004 2003 2002

Lucro (prejuizo) antes de impostos e participagao minoritaria (327.401) 399.907 (1.031.927)

Crédito (despesa) de imposto de renda a aliquota

nominal (25%) 81.850 (99.977) 257.982
Ajustes para obtencgéo da aliquota efetiva:
IRPJ sobre amortizag&o de agio na incorporagao (6.611) (6.611) (6.611)
Encargos financeiros ndo dedutiveis - - 13.837
Créditos fiscais nao constituidos em funcao (39.999) - -
da CvM 371 ™
Resultado favoravel em causa de ILL (Nota 10) 9.757 - 36.002
Adictes e exclusdes permanentes diversas (27.300) 6.123 3.413

Crédito (despesa) de IRPJ na demonstragao do resultado
17.697  (100.465) 304.623

Crédito (despesa) de contribui¢ao social a aliquota

nominal (9%) 29.466 (35.992) 92.873
Ajustes para obtengéo da aliquota efetiva:
CSSL sobre amortizagéo de agio na incorporagéao (2.380) (2.380) (2.380)
Encargos financeiros ndao dedutiveis - - 4.981

Créditos fiscais nao constituidos em funcao

dacvMm 371 " (14.370) - -
Resultado favoravel em causa de ILL (Nota 10) 3.513 - 12.961
Adictes e exclusdes permanentes diversas (8.550) 1.931 1.138

Crédito (despesa) de CSSL na demonstragéo do
resultado 7.679 (36.441) 109.573

Imposto de renda e contribui¢gdo social sobre o lucro
(prejuizo) 25.376 (136.906) 414.196

(1) Refere-se, principalmente, ao prejuizo das controladas Vésper Holding Sdo Paulo S.A. e Vésper Holding S.A.,
para o periodo findo em 31 de dezembro de 2004, sobre os quais ndo séo constituidos créditos fiscais em
fungdo das incertezas quanto a realizagdo dos mesmos.

(2) Adigdes (exclusdes) permanentes no consolidado em 2004 correspondem, principalmente, a despesa com o
plano de retencao de executivos (Nota 7).
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13. CAIXA E EQUIVALENTE A CAIXA

2004 2003
Caixa 51 116
Bancos 45.646 176.991
Sub-total 45.697 177.107
Certificados de depdsito de curto prazo em délar 5.198 218.021
norte-americano
Aplicagbes financeiras -
Estrangeiros 119.440 116.237
Nacionais 661.123 1.189.225
Certificados de depdsito bancario 570 18.906
Total 832.028 1.719.496

(1) Certificados de depdsito de curto prazo representam titulos negociaveis de alta liquidez, em dodlares norte-
americanos com vencimento inferiores a 90 dias com recursos de receitas auferidas junto as operadoras
internacionais.

Aplicacgbes financeiras representam, principalmente, titulos de renda fixa de alta liquidez, com
vencimentos inferiores a 90 dias.

14. CONTAS A RECEBER DE SERVIGOS, LIQUIDO

2004 2003
Servicos de voz 2.829.753 2.799.273
Dados, empresas de telecomunicacbes e
outros servicos 508.351 619.924
Administradoras estrangeiras 210.435 179.266
Sub-total 3.548.539 3.598.463
Provisao para devedores duvidosos (2.120.480) (1.926.426)
Total 1.428.059 1.672.037

Nenhum cliente isolado foi responsavel por mais de 10% do total de contas a receber de
clientes em 31 de dezembro de 2004 e 2003.
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A mudanca na provisao para devedores duvidosos foi como segue:

2004 2003 2002
Saldo inicial em 1° de janeiro 1.926.426 1.990.484 1.452.069
Aumento da despesa para devedores 366.590 353.142 627.136
duvidosos
Aumento (redugdo) decorrente de outras (24.380) 251.850 -
contas ("
Baixa da provisao para devedores duvidosos (148.156) (669.050) (88.721)
Saldo final em 31 de dezembro 2.120.480 1.926.426 1.990.484
" Em 2003, a redugdo decorre principalmente da aquisicdo da Vésper (Nota 1).
15. TRIBUTOS DIFERIDOS E A RECUPERAR
2004 2003
IRPJ e CSSL diferidos ativos
Provisdo para baixa de ativo fixo/depreciagédo acelerada 35.215 15.420
Prejuizos fiscais 263.858 268.728
Base negativa de contribuigao social 83.759 85.307
Provis&o para devedores duvidosos 623.672 564.465
Agio na aquisicao de investimento 8.991 17.983
Cofins/PIS — temporariamente indedutiveis 30.403 30.403
Outros tributos diferidos (provisdes) 203.778 169.929
Sub-total 1.249.676 1.152.235
Imposto de renda retido na fonte 80.947 86.611
Imposto de renda/contribui¢cdo social a recuperar 27.674 40.055
ICMS 193.754 271.303
Imposto de renda sobre lucro liquido — ILL (Nota 10) 41.625 -
FUST 66.205 2.743
FUNTTEL 1.446 1.322
Outros 32.565 63.146
Total 1.693.892 1.617.415
Circulante 387.572 465.719
Longo prazo 1.306.320 1.151.696

Os impostos diferidos foram constituidos no pressuposto de realizagao futura como segue:

a. Prejuizo fiscal e base negativa serdo compensados no limite de 30% dos lucros

tributaveis de cada exercicio.
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b. Agio na aquisi¢do de investimento: a realizacdo ocorre proporcionalmente a
amortizacao do agio da controlada Star One, cujo prazo é de cinco anos, a ser
encerrado em 2006.

c. Outras diferencas temporarias: a realizagao ocorrera por ocasidao do pagamento das
provisdes, da efetiva perda dos créditos considerados de liquidacédo duvidosa ou de
qualquer outro evento que materialize a perda prevista contabilmente.

Baseado nas projecdes da administragdo de rendimentos tributaveis futuros que foram
aprovadas pelo Conselho de Administracado, a Sociedade acredita que é provavel que os
montantes registrados em 31 de dezembro de 2004 serao realizados.

Em dezembro de 2003, a Anatel emitiu oficio esclarecendo que os custos de interconexao sao
dedutiveis da base de calculo da contribuicdo destinada ao Fundo de Universalizacdo dos
Sistemas de Telecomunicagdes (FUST).

No segundo trimestre de 2004, a Embratel concluiu a revisdo das bases de calculo da referida
contribuicdo e reconheceu contabilmente o crédito correspondente, no valor de R$57.736.
Deste crédito, R$37.902, foi registrado sob a rubrica “Outras Receitas (Despesas)
Operacionais, Liquidas”, e os juros remuneratérios de R$19.834, sob a rubrica “Receitas
Financeiras”. Em 31 de dezembro de 2004, estes créditos atualizados totalizam R$63.216.

Adicionalmente, as Vésper Sao Paulo S.A. e Vésper S.A. possuem registrado o valor total de
R$2.989 em 2004 (R$2.743 em 31 de dezembro de 2003) a recuperar referente a contribuigao
destinada ao FUST, dos quais R$2.743 e R$246 estdo registrados sob as rubricas contabeis
“Outras Receitas (Despesas) Operacionais, Liquidas” e “Despesa Financeira, Liquida”,
respectivamente.

16. INVESTIMENTOS

Participagao
2004 (%) 2003
New Skies (companhia de satélite) - 2,104549% 38.981
Outros 1.594 907
Total 1594 39888

A participacao da empresa de satélite estdo expressas em délar americano e convertidas para
moeda local conforme descrito na Nota 3.c.

Durante os exercicios de 2004 e 2003, a controlada Embratel vendeu 100% de suas
participagdes nas seguintes empresas:

Més da Saldo do Resultado Ganho/

Empresas Venda investimento  da Venda (Perda)

Intelsat Ltd. Julho de 2003 137.717 119.038 (18.679)
Embratel Clearinghouse Ltda. Outubro de 2003 2.946 46.161 43.215
Inmarsat Ventures PLC Dezembro de 2003 37.664 86.366 48.702
Telecommunications Companies Dezembro de 2003 6.386 7.277 891
New Skies Novembro de 2004 35.471 43.973 8.502
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17. IMOBILIZADO

a. Composicao

2004
Depreciagao Valor
Custo " acumulada residual

Equipamentos de comutagao 2.464.823 (1.297.448) 1.167.375

Equipamentos de transmiss&o 8.546.659 (5.400.560) 3.146.099

Prédios e canalizagao 1.360.058 (748.309) 611.749

Terrenos 196.231 - 196.231
Outros ativos

Bens de uso geral 710.120 (538.844) 171.276

Intangiveis 1.173.327 (685.917) 487.410

Infra-estrutura de telecomunicagées © 713.567 (523.271) 190.296

Licenca de operagao © 29.836 (28.800) 1.036

Obras em andamento 601.133 - 601.133

Total 15.795.754 (9.223.149) 6.572.605

2003
Depreciagao Valor
Custo acumulada residual

Equipamentos de comutacao 2.320.202 (1.028.923) 1.291.279

Equipamentos de transmissao @ 8.539.554 (4.805.845) 3.733.709

Prédios e canalizacao 1.343.926 (697.026) 646.900

Terrenos 190.495 - 190.495
Outros ativos

Bens de uso geral © 680.458 (472.424) 208.034

Intangiveis 1.128.606 (638.579) 490.027

Infra-estrutura de telecomunicacées © 712.676 (500.849) 211.827

Licenca de operaggo © 29.285 (29.104) 181

Obras em andamento 421.877 - 421.877

Total 15.367.079 (8.172.750) 7.194.329

(1) O custo refere-se a aquisi¢éo ou construcéo, corrigido monetariamente até 31 dezembro de 1995.

Adicionalmente, em 30 de novembro de 2003, a Vésper Sao Paulo S.A. e a Vésper S.A. avaliaram a capacidade
de recuperacgéo de seus ativos permanentes (ativo imobilizado, licenga operacional e ativos diferidos). Baseado
em sua analise de capacidade de geracéo de fluxo de caixa futuro destes ativos, a Administracéo da
Companhia concluiu que as somas dos ativos permanentes nao seriam totalmente recuperaveis e, assim sendo,
decidiu constituir provisao para ajuste ao valor de realizagao, que é registrada liquida do custo relacionado. Em
dezembro de 2004, uma nova avaliagao foi efetuada do qual resultou no reconhecimento de uma provisao
adicional de R$32.000.

(2) Equipamentos de transmiss&o incluem antenas, cabos subterraneos e de construgdo, comutadores automaticos
privados e equipamentos de energia.

(3) Veiculos, equipamentos de informatica, moveis e utensilios.
(4) Licengas de uso de software e direitos de uso de passagem.

(5) Torres de suporte de telecomunicagéo, aprimoramento de bem arrendado e sistema de energia e climatizacéo.

F-27



(6) Refere-se ao custo da licenga operacional (autorizagédo) adquirida pelas controladas Vésper Séo Paulo S.A. e
Vésper S.A. para a prestagao de servigos de telefonia fixa comutada a usuarios publicos em geral. Este € um
servigo privado na modalidade intra-regional, doméstica de longa distancia, nas regides | e Ill do Plano Geral de
Outorgas, enquanto que a exploragdo conjunta e simultdnea da modalidade local é obrigatéria. O termo de
autorizacdo é de 20 anos, a partir da data de concessao da autorizagdo para uso de radio-freqiiéncia
(comegando em 4 de fevereiro de 1999) renovavel a uma taxa por um periodo subsequiente apenas.

a.1.) Bens vinculados ao contrato de concessao

Determinados ativos foram alocados para uso em servicos prestados de acordo com o contrato
de concessao, ndo podendo ser retirados, alienados, cedidos ou dados em garantia hipotecaria
sem a prévia e expressa autorizagao do 6rgao regulador.

a.2.) Bens dados em garantia

Em 31 de dezembro de 2004 a Sociedade possuia imoveis e outros ativos imobilizados,
arrolados e/ou nomeados a penhora em processos judiciais, no montante de R$845.219
(R$704.501 em 31 de dezembro de 2003).

b. Depreciacio

As taxas anuais de depreciagéo aplicadas sobre o imobilizado sdo como segue:

%
Equipamentos de comutagao 10,00
Equipamentos de transmisséo 5,00 a 20,00
Prédios e canalizagao 4,00
Outros ativos 4,00 a 20,00

A Sociedade revisou as taxas de depreciacao aplicaveis para aproximadamente 70% de seu
ativo imobilizado. Consequentemente, desde janeiro de 2003, os equipamentos de comutacgéo
foram depreciados a taxa anual de 10% (7,69% até 31 de dezembro de 2002) e os cabos de
fibras oticas (classificado como equipamentos de transmiss&o) foram depreciados a taxa anual
de 5% (6,67% e 10% até 31 de dezembro de 2002). Isto resultou em um aumento na despesa
de depreciacdo no montante de, aproximadamente, R$13 milhdes no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2003.

A taxa média de depreciacdo no exercicio findo em 31 de dezembro de 2004 é 9,11% (9,23% e
8,94% nos exercicios de 31 de dezembro de 2003 e 2002, respectivamente).

c. Construcdo do satélite Star One C-1

A controlada Star One assinou em 2001 um contrato de construcao do satélite Star One C-1
com a Alcatel Space Industries (ASI). O custo do referido contrato era de US$141.700, tendo
sido originalmente previsto um prazo de construgao de 32 meses, a findar em 2005. Em abril
de 2002, a Star One e a empresa contratada entraram em acordo para revisao das
especificacdes técnicas do satélite Star One C-1 e o valor do contrato foi reduzido para
US$126.105.

Devido a alteracbes nas especificacbes técnicas do satélite, esse contrato foi aditado e, em
margo de 2004, foi assinado o ultimo aditivo, modificando o valor total para US$212.100 e a
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nova configuragao resultante passou a ser de 28 “transponders” em banda C, 14 em banda Ku
e 1 em banda X.

O prazo total para a entrega do satélite em 6rbita e da estacao terrena é de 30 (trinta) meses, a
partir de 30 de setembro de 2003. O langcamento do satélite esta programado para ocorrer no
1° semestre de 2006.

O aditivo prevé que em caso de cancelamento na construgao do satélite Star One C-1, a
controlada Star One estaria obrigada a restituir a empresa contratada e seus sub-contratados
dos custos incorridos até a data do cancelamento, adicionados de 5% e reduzidos dos
pagamentos efetuados.

O montante relacionado a esses contratos esta registrado na rubrica obras em andamento em
31 de dezembro de 2004, no valor de R$275.971 (R$189.539 em 31 de dezembro de 2003).

18. ATIVO DIFERIDO

2004 2003
Despesas pré-operacionais 170.098 168.467
Provis&o para ajuste ao valor de realizagdo  (12.587) (42.787)
Agio 102.426 -
Amortizacdo acumulada (167.491) (122.810)
Valor residual 92.446 2.870

A provisdo para ajuste ao valor de realizagao é referente as despesas pré-operacionais das
Vésper Sao Paulo S.A. e Vésper S.A., adquiridas em 2 de dezembro de 2003.

O agio registrado na CT Torres, é resultado da aquisicdo da CT Torres pelo antigo controlador,
no qual foi posteriormente incorporado pela CT Torres, passando o agio a ser registrado em
seus livros contabeis. Tal agio vem sendo amortizado com base nas proje¢oes de lucro futuro,
e 0 prazo de amortizacao foi reduzido de 10 para 6 anos a partir de 1° de novembro de 2004.

19. PESSOAL, ENCARGOS E BENEFICIOS

SOCIAIS
2004 2003
Honorarios e salarios 4177 1.404
Encargos sociais 64.386 70.025
Beneficios acumulados 5.218 16.156
Total 73.781 87.585
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20. CONTAS A PAGAR E DESPESAS PROVISIONADAS

2004 2003
Fornecedores 1.032.380 1.413.251
Administracdes estrangeiras 169.283 226.148
Consignacdes a favor de terceiros 128.753 115.830
Outros 25.424 67.382
Total 1.355.840 1.822.611
21. IMPOSTOS, TAXAS E CONTRIBUICOES
2004 2003
Tributos indiretos
ICMS 210.770 134.325
PIS/COFINS 40.393 47.245
PIS/Pasep — exigibilidade suspensa 144.342 132.301
PIS/COFINS — com dep6sito judicial " 15.030 15.030
ISS 11.860 9.675
Outros 20.016 21.694
Tributos diferidos passivos
IRPJ e CSSL, Lei n° 8.200/91 —
corregao monetaria complementar 36.522 38.319
Outros — tributos sobre a renda @ 2.180 830
Total 481.113 399.419
Circulante 432.194 347.358
Longo prazo 48.919 52.061

(1)

(2)

Em 1999, a Embratel questionou a mudanca introduzida pela Lei n° 9.718/99 que aumentava: (a) a receita
tributavel para célculo de PIS e COFINS, incluindo receita financeira e variagdes cambiais, e (b) a aliquota
do COFINS de 2% para 3%. Apesar deste questionamento, a Embratel continuou a provisionar o valor
total do passivo fiscal e efetuou depésito judicial no periodo de agosto de 1999 a abril de 2001. A partir de
maio de 2001, baseada em jurisprudéncia, a empresa decidiu descontinuar a pratica dos depositos,
passando a recolher PIS e COFINS nos termos da legislagdo em vigor. Em 29 de agosto de 2002, foi
publicada a Medida Proviséria (MP) n° 66, que permitiu a liquidagdo das obrigagdes fiscais que estavam
sendo discutidas judicialmente sem a incidéncia de multas. A controlada Embratel decidiu entdo, baseada
na referida MP e na peticdo apresentada em juizo para liquidar a divida, por apresentar os impostos e
contribuigdes provisionados, no valor de R$173.122, liquidos dos correspondentes depdsitos judiciais no
mesmo montante.

Referem-se, principalmente, a provisdo para imposto de renda e contribuicdo social (estimativa) e a
Imposto de Renda Retido na Fonte — IRRF.
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22. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

2004 2003
Empréstimos e financiamentos - Principal 3.263.436 4.479.932
Juros acumulados 166.370 110.665
Total 3429806 4590597
Circulante 2099185  1.217.256
Longo prazo 1__C’>_:%E)_6_2_ 1_ 5 _3_75_3_4: 1_

Empréstimos e financiamentos compreendem, principalmente, empréstimos com instituicbes
financeiras e com fornecedores de equipamento de telecomunicacdo utilizados para
aperfeicoar os servicos de telecomunicagdes nacionais e internacionais. Esta divida financia o
capital de giro e aquisicoes de equipamento (principalmente satélites e cabos) e os satélites
B1, B2, B3, B4 e C-1 que devem ser pagos conforme exibido no cronograma de pagamento
abaixo. A divida é principalmente denominada em moeda estrangeira, conforme demonstrado
na analise de moeda estrangeira a seguir e arca com taxas de juros fixos que variam de 4,5% a
11% ao ano e taxas de juros variaveis que variam de 0,25% a 4% ao ano sobre a Libor. A taxa
Libor em 31 de dezembro de 2004 era de 2,50% ao ano (1,22% ao ano em 2003).

Nao havia nenhum compromisso extraordinario para financiamento de longo prazo em 31 de
dezembro de 2004 e 2003.

Os empréstimos e financiamentos com instituicdes financeiras sdo expressos principalmente
em moeda estrangeira. A Sociedade contrata operagbes de “swap” (Nota 23.c), com objetivo
de minimizar os riscos de oscilacbes relevantes na paridade entre o real e outra moeda
estrangeira, conforme tabela abaixo:

Montante % Custo médio da divida
Curto prazo
Com “hedge” ou em moeda nacional 1.524.858 72,6 97,67% CDI
Sem “hedge” 574.327 27,4 USS$ + 3,24%

Total curto prazo 2.099.185 100,0

Longo prazo
Com “hedge” ou em moeda nacional
Sem “hedge”

330.687 24,9
999.934 75,1

70,95% CDI
US$ +9,37%

Total longo prazo 1.330.621 100,0

Total
Com “hedge” ou em moeda nacional 1.855.545 54,1 92,91% CDI
Sem “hedge” 1.574.261 45,9 US$ + 7,13%

Total da divida 3.429.806 100,0

F-31



a. Modelo

Moeda nacional
Empréstimos
bancarios
Commercial Paper
Finame
Financiamento ICMS
Arrendamento

Total

Moeda estrangeira
Empréstimos
bancarios
Titulos de divida no
exterior
Financiamento do
satélite C-1
Fornecedores
Arrendamento
“Swap”/Hedge

Total

Total da divida

2004 2003

Curto prazo  Longo prazo Total Curto prazo  Longo prazo Total
- - - 149.055 860.337 1.009.392
1.019.050 - 1.019.050 - - -
6.813 13.862 20.675 6.848 20.228 27.076
208 28.817 29.025 398 20.915 21.313
1.351 1.702 3.053 564 - 564
1.027.422 44.381 1.071.803 156.865 901.480 1.058.345
957.294 430.564 1.387.858 992.274 1.566.767 2.559.041
3.936 729.960 733.896 7.997 794.530 802.527
1.715 111.301 113.016 1.326 67.249 68.575
14.042 3.623 17.665 2.858 18.023 20.881
18.265 158 18.423 24.213 13.206 37.419
76.511 10.634 87.145 31.723 12.086 43.809
1.071.763 1.286.240 2.358.003 1.060.391 2.471.861 3.532.252
3.373.341 4.590.597

2.099.185

1.330.621

b. Cronograma de pagamento

3.429.806

1.217.256

A amortizagdo do principal de longo prazo em 31 de dezembro de 2004 apresenta as seguintes
composicdes por ano de vencimento:

2006
2007
2008
2009

2010 a 2013

Total

2004

180.206
168.302
847.015
50.640
84.458
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c. Composicdo percentual da divida total por moeda/indexador de origem:

2004 2003
Taxas de (%) Taxas de (%)
cambio/ cambio/

Percentual Percentual
Délar norte-americano 2,6544 64,1% 2,8892 60,9%
lene - - 0,0270 10,7%
Euro 3,6195 4,7% 3,6506 5,3%
CDI 17,75% 29,7% 16,50% 22,0%
TJLP 9,75% 0,6% 11% 0,6%
Real - 0,9% - 0,5%
Total 100,0% 100,0%

d. Programa de rolagem

Em junho de 2004, a Embratel completou o programa de rolagem da divida, iniciado em marco
de 2003, em que toda a divida participante passou a ter um novo fluxo de amortizagdo. As
taxas de juros negociadas nestes empréstimos foram Libor + 4% a.a. ou CDI + 4% a.a..

e. Pagamento antecipado do refinanciamento

Em dezembro de 2004, a Embratel liquidou antecipadamente a divida que era parte do do
programa de rolagem de 2003. Este processo teve inicio em dezembro de 2003, que resultou
no desembolso de aproximadamente US$766 milhdes, sendo pago aproximadamente US$558
milhdes principalmente no segundo semestre de 2004. Esta divida foi corrigida pela Libor + 4%
a.a e CDI + 4% a.a.. Foram utilizados recursos obtidos através das emissdes de Notes e
Commercial Paper, e outras captacbes tomadas no quarto trimestre de 2004.

A Sociedade também liquidou antecipadamente US$22 milhGes de outras dividas n&o
envolvidas no programa de refinanciamento, que tinham um custo aproximado de Libor + 3,5%
a.a..

O objetivo da empresa foi a reducdo do custo da divida e o término das garantias acordadas no
refinanciamento da divida.

f. Titulos da divida no exterior - Notes

Em junho de 2004, a Embratel efetuou oferta de troca das “notes” de US$275 milhdes langadas
em dezembro de 2003, com objetivo de adequar os titulos aos critérios da SEC (Securities and
Exchange Commission). Os titulos emitidos anteriormente eram privados e os novos s&o
publicos. Os novos papéis tém as mesmas condi¢cdes dos titulos emitidos anteriormente, com
vencimentos em 2008 e taxa de juros de 11% a.a..

g. Commercial paper

Em novembro de 2004, a Embratel emitiu R$1 bilhdo em notas promissoérias a 102,3% do CDI,
por um prazo de 180 dias e renovaveis por mais 180 dias, em substituicdo da divida oriunda do
acordo de refinanciamento de marco de 2003.
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h. Financiamento do ICMS

Em setembro de 2002, a Vésper S.A. deu inicio ao financiamento de 60% do valor do ICMS
efetivamente apurado sobre receitas operacionais, através de convénio firmado com o Governo
do Estado do Rio de Janeiro e o Banco do Brasil, na qualidade de agente financeiro. A linha de
crédito € de R$940.000, durante o periodo de 60 meses, com caréncia de 84 meses, prazo de
amortizacao de 60 meses, taxa de juros de 4,5% a 6% a.a. e taxa de servigo equivalente a 1%
sobre cada parcela liberada. A Vésper S.A. utilizou R$28.817 (R$20.915 em 31 de dezembro
de 2003) do total da linha de crédito e o saldo monta a R$29.025 em 31 de dezembro de 2004
(R$21.313 em 31 de dezembro de 2003).

i. Empréstimos bancarios em moeda estrangeira

No quarto trimestre de 2004, a Embratel obteve empréstimos no montante de US$165 milhdes,
com vencimentos em 1 ano e taxas de juros Libor de trés meses + 1,2% a.a..

j. Fornecedores

Os financiamentos com fornecedores foram contratados em moeda estrangeira, destinados a
compra de equipamentos necessarios a adequada prestacéo dos servigos de
telecomunicacdes e dados (Internet).

k. Garantias
As garantias concedidas em razao dos empréstimos e financiamentos constituem-se de notas
promissérias, que apesar de nao representarem garantias reais, dispdem de instrumentos
executaveis em casos de falta de pagamento.
As garantias concedidas aos bancos participantes do programa de rolagem da divida foram
extintas ao término do quarto trimestre de 2004, em fungao da liquidagao antecipada da divida
refinanciada.

|. Inadimpléncia de Acordo de Crédito

A maioria dos contratos de crédito da Sociedade incluem clausulas de paridade de
inadimpléncia, bem como clausulas de aceleracido que permitiriam que os detentores de tais
dividas declarar que estas estdo em inadimpléncia e acelerar o vencimento das mesmas se
uma parte significativa do montante principal da divida da Sociedade estiver inadimplente ou
acelereda. Em 31 de dezembro de 2004 nenhuma parcela da divida estava em inadimpléncia.

Conforme mencionado na Nota 1.a, em 1 de novembro de 2000, a Embratel constitui a Star
One para administrar operagdes de satélite, transferindo os direitos de satélite e obrigagbes
para a Star One, que se tornou a licenciada para prestar estes servicos até 31 de dezembro de
2005. Os contratos de crédito relacionados a estes satélites incluem clausulas de paridade de
adiantamento que permitiriam aos financiadores acelerarem o vencimento dos mesmos se 0s
ativos financiados fossem vendidos ou transferidos para outras companhias. Contudo, antes da
constituicao da Star One e transferéncia dos ativos, a administracdo da Embratel obteve dos
financiadores uma renuncia referente a transferéncia dos ativos para a Star One, ja que isto era
uma condi¢cao que poderia ter causado um evento de nao atendimento a clausulas contratuais.
A maioria das renuncias estavam condicionadas a manuten¢ao da Embratel como acionista
majoritaria da Star One durante o periodo remanescente dos contratos.
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m. Financiamento da construcdo do satélite Star One C-1

Em 19 de abril de 2002, a Star One assinou contrato de financiamento com o BNP Paribas no
valor correspondente a 85% do custo de fabricacédo do satélite Star One C-1 e 100% do prémio
de seguro contratado junto a Coface (“Compagnie Francaise d’Assurance pour 16 Commerce
Extérieur”). O montante total da operagdo era de US$ 122.337, com caréncia de 36 meses e
amortizagcado em 14 parcelas semestrais, totalizando 9 anos e meio de prazo. No periodo de
caréncia incidiriam taxa de juros igual a Libor de 6 meses mais 0,75% a.a. e durante o periodo
de amortizagéo a taxa de juros seria fixa de 5,96% a.a.

Como o contrato original de compra do satélite Star One C-1 foi renegociado devido a
mudancas no projeto, o prego e o cronograma de pagamentos foram alterados. Em
consequéncia, o contrato de financiamento foi aditado em 13 de agosto de 2003.

O aditivo, que substituiu o contrato anterior, foi assinado com os bancos BNP Paribas (banco
lider) e Sociéte Génerale, com valores correspondentes a 85% do novo prego do satélite Star
One C-1 a ser entregue em 6rbita, e 100% do prémio de seguro de crédito contratado junto a
Coface. O novo montante total da operagéo é de US$194.172 (sendo US$19.461 referentes a
100% do prémio de seguro de crédito), com prazo de caréncia de 38 meses e amortizacédo em
14 parcelas semestrais, totalizando 10 anos de prazo. No periodo de caréncia, incidirao taxa de
juros igual a Libor de 6 meses mais 0,75% a.a., e durante o periodo de amortizacdo, a taxa de
juros sera fixa de 3,93% a.a.. O imposto de renda sobre o0s juros sera por conta dos credores.

O contrato de financiamento foi novamente aditado em 1° de junho de 2004, devido a
alteragdes no projeto, o que resultou na diminuigdo do preco e na alteragdo do cronograma de
desembolsos. O novo montante total da operacédo é de US$185.232 (US$18.547 referentes a
100% do prémio de seguro de crédito). Todas as demais condigbes do financiamento foram
mantidas.

Até 31 de dezembro de 2004 foram desembolsados pelos bancos US$41.717.

O contrato de financiamento prevé as seguintes clausulas de garantias e compromissos
financeiros:

m.1.) A partir de 1° de julho de 2005, a Star One depositara mensalmente, na conta
intitulada “Conta Reserva do Servigo da Divida” o montante em Reais equivalente
em dodlares norte-americanos a 1/12 (um doze avos), da primeira parcela de
amortizagdo semestral do principal e dos juros. A partir da data do inicio do
periodo de amortizagao, previsto para novembro de 2006, e até o final da vigéncia
do contrato, a controlada Star One mantera depositado na conta mencionada o
montante em Reais equivalentes em ddélares norte-americanos a 115% de uma
parcela semestral do servigo da divida;

m.2.) Emissao de nota promisséria em favor do BNP Paribas, no montante em aberto
do principal e dos juros em dodlares norte-americanos. A nota promissoria tem
caracteristicas atribuiveis a ela segundo as Leis Francesas. Este é um
instrumento legal que pode ser executada judicialmente com o intuito de reforgar
as garantias oferecidas aos credores, e representa um comprometimento de
pagamento dos montantes relacionados caso a controlada Star One atrase os
pagamentos contratualmente programados;

m.3.) Caso a garantia (m.1) ndo esteja disponivel, passa a valer a garantia dos

recebiveis originados do contrato assinado entre as controladas Embratel e Star
One para cessao de segmento espacial;
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m.4.) Caso as garantias (m.1) e (m.3) ndo estejam disponiveis, a controlada Embratel,
acionista controladora da Star One, garante o preenchimento da “Conta Reserva
do Servico da Divida”, limitado a US$ 122.337, a partir de 1 de julho de 2006.

m.5.) Durante o periodo contratual, a controlada Embratel compromete-se a manter nao
menos que 51% do total de agbdes com direito a voto da controlada Star One; e

m.6.) A Star One assumiu alguns compromissos com os bancos credores, envolvendo o
nivel de endividamento, o lucro minimo antes do resultado financeiro, impostos,
depreciacdo e amortizacdo (“EBITDA”), os quais estdo, até a presente data,
atendidos.

n. Compromissos contratuais

A Embratel possui compromissos com os bancos credores em contas de acordos negociados,
envolvendo o nivel de endividamento, o lucro minimo antes do resultado financeiro, impostos,
depreciacao e amortizagao (“EBITDA”), os quais estao, até a presente data, atendidos.

23. INSTRUMENTOS FINANCEIROS

a. Consideracoes gerais

A controlada Embratel participa de operagbes que envolvem instrumentos financeiros que se
destinam a reduzir a exposi¢cao a riscos de variagdo de moeda e de juros, que, em geral,
envolvem a alteragcdo de indexadores e/ou taxas de rendimentos/juros de aplicagcbes
financeiras e empréstimos. A administracao desses riscos é efetuada através de uma politica
de “hedge”, baseada na mensuragao do risco financeiro da empresa, medido através do VaR
(Value at Risk).

b. Gerenciamento de riscos

A estimativa diaria dos riscos de mercado é feita com a utilizacdo de instrumentos estatisticos,
como o Value at Risk (VaR) paramétrico, o que torna possivel consolidar os riscos de juros e
cambio numa medida comum e integrada para todas as operagdes de financiamento. Além do
calculo do VaR, também é utilizado o conceito de Stress-Test, onde é possivel estimar a perda
numa situagcéo extrema no cenario macroecondémico do pais.

Para tanto, foi desenvolvido um sistema que aplica esta metodologia, denominado EBTaR

(Embratel at Risk). Por este sistema, também se valida o VaR obtido, fazendo o Back-Test com
uma série histérica de um ano.
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c. Swap de juros e moedas e forward de moedas

A Embratel efetuou operagdes de derivativos com os bancos, com o intuito de prote¢ao contra
a oscilagao de taxas de juros externas e moedas estrangeiras em relagcéo ao real, que afetam o
valor em reais necessarios para pagar as obrigacbes denominadas em moeda estrangeira,

como segue:

Em 31 de dezembro de 2004

Valor de Valor Valor de
Data Vencimento referéncia contabil mercado
(US$) (R$) (R$)
Swap cambial Diversos  03/01/05 a 12/12/08 258.891 87.145 84.592
Forward 04/11/04 12/01/05 e 16/03/05 65.000 18.189 15.138
Total 323.891 105.334 99.730
Em 31 de dezembro de 2003
Valor de Valor Valor de
Data Vencimento referéncia contabil mercado
(US$) (R$) (R$)
Swap cambial Diversos Diversos 449,082 43.809 46.616

As perdas nas operacdes decorrem das diferencas das variacdes nos indexadores contratados
e sao registrados no Resultado Financeiro, na demonstracdo do resultado Consolidado, de
acordo com o periodo de competéncia.

d. Critérios, premissas e limitacdes nos calculos do valor de mercado

d.1) Caixa e equivalente a caixa, contas a receber e a pagar a curto — Os saldos contabeis

dos instrumentos financeiros se aproximam dos valores de mercado em razdo do
vencimento a curto prazo desses instrumentos.

d.2) Empréstimos e financiamentos e operacdes de swap (hedge e forward) — O valor de

mercado é calculado trazendo as projegoes dos fluxos associados a cada instrumento a valor
presente, utilizando-se da estrutura a termo da curva de juros e de cupom cambial, vigente no
mercado financeiro para a presente data.

d.3) Limitacdes — Os valores de mercado sao calculados em momento especifico, com base
em informagodes relevantes de mercado e informacgdes sobre instrumentos financeiros. As
mudancas nas premissas podem afetar significativamente as estimativas.

Os instrumentos financeiros registrados em contas patrimoniais em 31 de dezembro de 2004,
cujo valor de mercado difere do contabil, estdo assim representados:

Empréstimos e financiamentos 3.429.806 3.220.803

2004 2003
Valor Valor de Valor Valor de
contabil mercado contabil mercado
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24. PROVISAO PARA CONTINGENCIAS

No curso normal dos negécios, a Sociedade e suas controladas estdo envolvidas em causas
judiciais e discussbes potenciais relevantes, as quais foram ou podem vir a ser levantadas
pelas autoridades competentes, incluindo, dentre outras, questbes de ordem civel, regulatdria,
fiscal, previdenciaria e trabalhista.

Parte significativa das contingéncias envolvem questdes de extrema complexidade, com
caracteristicas unicas da Sociedade e/ou do mercado de telecomunicagdes, que surgiram em
funcao da possibilidade de diferentes interpretagdes causadas pelas legislagdes pertinentes e
que até a presente data ndo apresentam jurisprudéncia consolidada.

Da mesma forma, cabe mencionar que, a maioria dessas questoes sao originadas de
procedimentos ja adotados anteriormente a privatizagdo da Sociedade, os quais estavam
fundamentados em instrugdes de 6rgaos competentes da época.

Com base nos fatos atualmente disponiveis e na opinido de seus consultores legais, a
Administragao das controladas acredita que a resolucéo de boa parte dessas causas atuais ou
discussoes potenciais devera ser satisfatéria para a Sociedade, e para aquelas causas cujo
desfecho desfavoravel é considerado provavel, constituiu provisdao. Para as causas avaliadas
como possivel de perda, nenhuma provisao foi registrada.

Parte das mudangas na provisdo para contingéncias € decorrente das variagdes monetarias e
cambiais, e seu efeito liquido no resultado financeiro.

Demonstramos a seguir os valores envolvidos:

Provavel Possivel
2004 2003 2004 2003
Trabalhista 91.434 30.753 75.097 41.242
Tributaria 94.294 6.933 1.951.393 1.186.287
Civil 291.536 36.063 191.348 570.200
Total 477.264 73.749 2.217.838 1.797.729

24 1. Contingéncias trabalhistas
Sao contingéncias envolvendo diversas reclamagodes trabalhistas, principalmente no que se

refere a questdes salariais, como diferengas salariais e equiparagdes, horas extras e outras
causas.

F-38



24.2. Contingéncias tributarias

Provavel Possivel
Causas 2004 2003 2004 2003
ICMS (a) 87.115 465 1.154.207 779.652

Imposto de renda sobre
Resultado internacional -
Entrante (b)

INSS (Instituto Nacional de

351.635 351.635

Seguridade Social) (c) - - 47.000 55.000
PIS (d) - - 159.000 -
COFINS (e) - - 236.600 -
Outros (f) 7.179 6.468 2.951 -
Total 94.294 6.933 1.951.393 1.186.287

a. ICMS

A Embratel possui contingéncias fiscais pelo ndo recolhimento de ICMS referente a servigos no
campo internacional e de outros entendidos pela Embratel como isentos ou nao tributaveis,
assim como pela tomada de créditos supostamente indevidos. Parte destas contingéncias, no
valor de R$86.650, foram avaliadas como provaveis de perda e provisionadas. Aquelas cujas
chances de perda foram avaliadas como possiveis pelos seus consultores juridicos somam o
valor histérico de aproximadamente R$893.749 (R$539.000 em 31 de dezembro de 2003). Em
decorréncia desta avaliagado, nenhuma provisao foi constituida.

Em julho de 2002, a controlada Star One recebeu autuagdes fiscais no Rio de Janeiro no valor
total de R$236.000, nas quais se exige o pagamento ICMS sobre cessao de capacidade
satelital e provimento de acesso a Internet. Em margo de 2004, a controlada Star One foi
autuada pelo fisco do Distrito Federal pelo nao recolhimento de ICMS sobre cessao de
capacidade satelital e outras obrigagées acessorias, no valor total de R$19.806.

A Administracdo da Star One e seus consultores juridicos avaliam a probabilidade de perda
destas causas como possivel, e consequentemente, nenhuma provisao foi constituida.

A controlada Vésper S.A. possui autuagdes fiscais referentes a ICMS, no valor de R$5.117, das
quais R$465 foram provisionadas e R$4.652 foram classificadas com de probabilidade de
perda possivel, razao pela qual nenhuma provisao foi constituida em relacéo a tais valores.

b. Imposto de renda sobre resultado internacional entrante

A Embratel, baseada na opiniao de seus consultores legais, julga que a receita operacional dos
servicos de telecomunicagbes gerada no exterior (trafego entrante) ndo esta sujeita a
tributagdo. Por conta dessa matéria, em margo de 1999, a Embratel foi autuada pela Secretaria
da Receita Federal em R$287.239, referente aos periodos de 1996 e 1997. Este auto de
infracdo encontra-se pendente de julgamento, pelo Conselho de Contribuintes, do Recurso
Voluntario interposto pela controlada Embratel.

Em junho de 1999, a Embratel recebeu autuacéo sobre a mesma matéria referente ao
exercicio de 1998, no valor de R$64.396.

Em razao de decisao administrativa desfavoravel, foi interposto Mandado de Seguranga, o
qual, inicialmente, teve julgamento desfavoravel a Embratel. No entanto, esta decisao foi
modificada, em razao de recurso interposto, tendo sido firmado entendimento pelo Tribunal
Regional Federal favoravel a Embratel. Devido ao entendimento da Administracéo e de seus
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consultores juridicos sobre essa matéria, os quais avaliam como possivel a perda da Embratel
nesta causa, os valores correspondentes aos autos de infragdo mencionados nao foram
provisionados.

c. INSS (Instituto Nacional de Seqguridade Social)

Em 5 de setembro de 2001, a Embratel tomou ciéncia da decisdo desfavoravel do Conselho de
Recursos da Previdéncia Social, em processo no qual se discutia a incidéncia da contribuicao
previdenciaria ao INSS sobre determinadas verbas que eram pagas a época, tais como abono
de férias, seguro de vida, etc.. O montante histérico do débito, decorrente da autuacéo, era de
R$58.000. Tendo sido esgotadas todas as instancias administrativas, e mantida a autuagéao, a
Embratel ajuizou, imediatamente, medida judicial para anulagéo do débito fiscal. Tendo em
vista os argumentos apresentados pela Embratel, aproximadamente 60% do crédito foi
reduzido em razao da obtencao de antecipacgao de tutela favoravel. Posteriormente o préprio
INSS reconheceu ser indevida uma parcela correspondente a aproximadamente 20% do total
do crédito devido, de modo que seu valor passou a ser de R$47.000. Com a referida alteragao,
a parcela reduzida pela antecipacao de tutela concedida passou a ser de R$25.000,
correspondente a mais de 50% do montante total do crédito. A parcela que nao foi abrangida
pela aludida antecipagao, no valor de R$22.000, encontra-se integralmente depositada
judicialmente em conta remunerada. Com base em andlise feita internamente e pelos
consultores juridicos da Embratel, que demonstrou uma série de equivocos na apuragéo dos
valores levantados pelo INSS, nenhuma provisao foi constituida por conta desta causa, tendo
em vista que a probabilidade de perda foi avaliada como possivel.

d. PIS

Em agosto de 2001, a Embratel recebeu autuacédo da Receita Federal, no montante total de
R$159.000, relacionada ao recolhimento do PIS antes de 1995, os quais foram compensados
dentro dos critérios da Lei Complementar n® 7/70.

A probabilidade de perda dessa autuacao foi reclassificada de remota para possivel ao longo
de 2004 em razao da reavaliacao feita pelos consultores juridicos da Embratel e,
consequentemente, nenhuma provisao foi constituida.

e. COFINS

Em agosto de 2001, a Embratel recebeu autuagdo da Receita Federal, no valor de R$342.000,
referente a isencéo da Cofins em exportacao de servigos de telecomunicagdes, por receitas
geradas até 1999. Nesta autuacao foram detectados erros substanciais nos calculos feitos pela
fiscalizagdo para fins de langamento e, conseqiientemente, o valor foi reduzido em R$220.000.
Com relacao ao valor remanescente, foi apresentado recurso, no qual em julgamento realizado
em julho de 2003, foi determinada a baixa do processo a 12 instancia para novo julgamento. Foi
proferida nova decisdo pela 12 instancia administrativa no sentido de que o valor remanescente
do auto de infragcdo atualizado é de R$236.600. A Embratel apresentou Recurso ainda
pendente de deciséo.

A probabilidade de perda dessa autuacao foi reclassificada de remota para possivel ao longo
de 2004 em razao da reavaliacao feita pelos consultores juridicos da Embratel e,
consequentemente, nenhuma provisao foi constituida.

f. Outras contingéncias fiscais

A Embratel foi autuada em maio de 2004 pela Secretaria da Receita Federal pelo ndo
recolhimento da CIDE sobre remessas efetuadas para o exterior, no valor de R$2.951.
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Devido ao entendimento da Administragéo desta controlada e de seus consultores juridicos
sobre a matéria, os quais avaliam como possivel a probabilidade de perda nesta causa, os
valores correspondentes aos autos de infragao acima nao foram provisionados.

Em 31 de dezembro de 2004 a Sociedade possuia provisionado o valor de R$5.541 (R$5.076
em 31 de dezembro de 2003), referentes, principalmente, a discussao da controlada Vésper
S.A. visando assegurar a nao incidéncia da CPMF sobre a conversao de contratos simbdlicos
de cambio.

Adicionalmente, as controladas Vésper S.A e Vésper Sao Paulo S.A. ajuizaram medidas
judiciais visando a declaracao de inexigibilidade dos adicionais de FGTS instituidos pela Lei
Complementar no 110/2001. Com base na avaliacdo da Administracdo das controladas Vésper
S.A. e Vésper Sao Paulo S.A. e de seus consultores juridicos, que classificam como provaveis
as probabilidades de perda para essas causas, foi constituida provisdo dos valores envolvidos,
totalizando R$1.638 em 31 de dezembro de 2004 (R$1.392 em 31 de dezembro de 2003).

g. Retencdo de imposto de renda sobre remessas a companhias estrangeiras de
telecomunicacdes

A controlada Embratel foi autuada pela Secretaria da Receita Federal em R$410.697, pela ndo
retencao do Imposto de Renda sobre os pagamentos realizados a companhias estrangeiras de
telecomunicacdes, referentes ao completamento de chamadas internacionais iniciadas no
Brasil e completadas no exterior (trafego sainte), no periodo compreendido entre dezembro de
1994 a outubro de 1998. Em setembro de 2002, a Delegacia de Julgamento proferiu decisdo
reduzindo a autuacao para o valor de R$12.975, tendo em vista diversas incorregcdes contidas
no langamento. Em julho de 2004, esta decisao tornou-se definitiva, nada mais sendo devido
uma vez que o valor remanescente da autuagédo, com os devidos acréscimos legais,
totalizando R$39.462, foi pago e, conservadoramente, reconhecido como despesa no primeiro
trimestre de 2003.

A Embratel ajuizou Mandado de Segurancga a fim de obter pronunciamento no sentido de que o
tratado de Melbourne encontra-se em vigor no ordenamento juridico brasileiro desde 1990. Em
dezembro de 2004, o processo foi julgado extinto sem julgamento do mérito, tendo em vista a
extingado e quitagcao do auto de infragdo acima mencionado.

24.3. Contingéncias civeis

Provavel Possivel
Causas 2004 2003 2004 2003
Disputas com operadoras locais (a) 2.000 - 43.349 520.200
Anatel e Instituigcdes publicas (b) 13.004 1.120 63.267 50.000
Disputa com terceiros (c) 276.532 34.943 84.732 -
Total 291.536  36.063 191.348 570.200

a. Disputas com operadoras

Em novembro de 2004, em decorréncia dos acordos celebrados separadamente entre a
Embratel e cada uma das Operadoras Locais (Nota 32), foi requerida em conjunto pelas Partes
a extingdo das agdes judiciais de cobranga que objetivavam a condenagao da Embratel no
pagamento de valores oriundos do contrato de interconexao firmado com as respectivas
Operadoras Locais, os quais totalizavam o valor histérico aproximado de R$520.200 em 31 de
dezembro de 2003.
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A Embratel figura como Ré em acgéo judicial de cobranga proposta por Operadora de
Telecomunicag¢des em novembro de 2004. A Embratel e seus consultores juridicos entendem
como provavel a possibilidade de perda parcial dos valores cobrados, razdo pela qual constitui
provisdo no valor de R$2.000. Para a outra agao de cobrancga no valor de R$43.349, a
Embratel e seus consultores juridicos entendem como possivel a probabilidade de perda razao
pela qual o valor correspondente nao foi provisionado.

b. Contingéncias junto a Anatel e instituicbes publicas

b.1. Implantacdo do novo sistema nacional de numeracao telefénica

Em decorréncia dos transtornos causados aos usuarios do sistema de telefonia, ocorridos no
ambito das empresas prestadoras de servigos de telecomunicagdes em 3 de julho de 1999,
data da implantacado do novo sistema nacional de numeracgao telefénica, a Embratel foi
oficialmente notificada pela Anatel para pagar multa no montante de R$55.000, proveniente do
processo sancionatorio relativo ao periodo no qual as operadoras efetivaram a mudanca no
codigo de discagem. A Embratel contestou na Justiga o respectivo procedimento da Anatel e
obteve, em primeira instancia, a redugado da multa de R$55.000 para R$50.000. Na segunda
instancia judicial, a Embratel foi vencedora da questéo, cabendo apenas recursos sem efeito
suspensivo por parte da Anatel que se encontra pendente de julgamento.

Pelo mesmo fato, a Embratel foi citada em varios processos para se defender sobre os
alegados transtornos causados aos usuarios, apresentando sua defesa em cada acg&o. Dentre
0s processos existentes contra a Embratel com valor estimado, esta figura como parte Ré em
acoes movidas por terceiros almejando a condenacao no valor histérico de R$2.569 que se
encontra concluso para sentenga. Em uma outra acao, o Estado do Rio de Janeiro ajuizou
acao de execucéo fiscal no valor de R$8.500.

Devido ao entendimento da Administragao da Embratel e de seus consultores juridicos sobre
as referidas matérias, os quais avaliam como possivel a probabilidade de perda, o valor
correspondente a penalidade pretendida pela Anatel e por terceiros nao foi provisionado.
Relativamente a execucgao fiscal pretendida pelo Estado do Rio de Janeiro, como a Embratel e
seus consultores juridicos classificam como provavel a probabilidade de perda, foi constituida
provisdo no valor de R$8.500.

b.2. Processos Administrativos por Descumprimento de Obrigacoes (PADQO’s)

Em decorréncia do descumprimento de metas de qualidade, definidas pela Anatel no Plano
Geral de Metas de Qualidade para o STFC (PGMQ), foram instaurados pela Anatel diversos
PADOQO'’s contra as controladas Embratel, Vésper S.A. e Vésper Sao Paulo S.A. Devido ao
entendimento da administracdo das referidas controladas e de seus consultores juridicos sobre
a matéria, os PADO'’s das controladas Vésper S.A. e Vésper Sao Paulo S.A. foram avaliados
com probabilidade de perda provavel, e conseqlientemente encontram-se provisionados nos
valores de R$2.161 e R$2.343, respectivamente (R$959 e R$161 em 31 de dezembro de
2003).

Na Embratel, com relagdo as multas de R$10.698 (janeiro a junho de 2000 e outubro de 2000),
a probabilidade de perda é considerada como possivel e, sendo assim, ndo foram
provisionadas.

b.3. Vésper portatil

Em virtude da edi¢cdo da Resolugao n° 271, de 6 de agosto de 2001, que aprovou o uso de
Terminal Portatil de Usuario para a prestacao do STFC, através de acesso fixo sem fio, as
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controladas Vésper Sdo Paulo S.A. e Vésper S.A. passaram a comercializar o Vésper Portatil
em alternativa as Estacdes Terminais de Acesso (ETAs) de mesa.

Em 19 de julho de 2002, as prestadoras de servico movel ingressaram com Ac¢ao Cautelar,
posteriormente convertida em Ordinaria, requerendo a suspensao imediata da comercializacéo
do produto pela controlada Vésper S.A., bem como o pagamento de indenizagao pelos
prejuizos causados pela comercializagéo indevida do Vésper Portatil. Em 27 de setembro de
2004, foi julgado o Conflito Negativo de Competéncia que afastou o interesse da Anatel de
figurar como parte e declarou competente a Justica Estadual para julgamento da acao.

Devido ao entendimento da Administragao da controlada Vésper S.A. e de seus consultores

juridicos sobre essa mateéria, que avaliam como possivel a probabilidade de perda nesta causa,
os valores correspondentes aos pedidos formulados pelos autores ndo foram provisionados.

c. Disputa com terceiros

A Embratel foi notificada de decisao proferida no curso de arbitragem administrada pela
International Chamber of Commerce (ICC), Paris, onde ela e outra empresa discutiam créditos
e direitos resultantes de infringéncias contratuais. Dado que a decisao arbitral entendeu
procedente parte do alegado pela outra empresa, o que resulta no pagamento de indenizagéo,
a Sociedade reconheceu provisdo no valor atualizado de R$22.798 (R$14.118 em 31 de
dezembro de 2003).

Similarmente, a Vésper Sao Paulo S.A. foi notificada de decisao proferida no curso de
arbitragem administrada pela International Chamber of Commerce (ICC), Paris, onde ela e
outra empresa discutiam créditos e direitos resultantes de infringéncias contratuais. Dado que a
decisao arbitral entendeu procedente parte do alegado pela outra empresa, o que resulta no
pagamento de indenizagao, a controlada Vésper Sao Paulo S.A. reconheceu provisdo no valor
atualizado de R$4.792 (R$4.865 em 31 de dezembro de 2003).

A Vésper Sao Paulo S.A. e a Vésper S.A. constituiram provisdo para disputas judiciais com
terceiros no valor total de R$5.980 em 31 de dezembro de 2004 (R$6.172 em 31 de dezembro
de 2003). Tais quantias representam a estimativa de suas Administracées, baseada na opinido
de seus consultores legais, das perdas provaveis relativas a diversos processos iniciados por
clientes, prestadores de servigos e locadores de imoveis. As agdes consideradas possiveis de
perda, totalizando R$23.434, nao foram provisionadas.

A Embratel ajuizou agdes, visando a decretagdo de nulidade de cobrangas por terceiros. Em
tais acdes, com excecao de uma, onde houve suspensao cautelar da cobranga, a Embratel
deposita judicialmente o valor das parcelas questionadas e demais condenacgdes. Tais
depdsitos totalizam R$19.383. Devido ao entendimento da Administragdo da Embratel que
avalia como provavel a probabilidade de perda, foi constituida provisao no montante total de
R$45.116.

Com relacao a inconstitucionalidade de disposi¢cdes normativas que instituiram procedimentos
que oneraram a instalagdo e passagem de equipamentos de telecomunicag¢des Vésper S.A.
ajuizou agao judicial sendo deferida liminar em outubro de 2003 determinando a suspenséao
dos efeitos da norma no que tange a exigéncia de retribuicdo pecuniaria e imposicao de
sancodes até ultima deliberacdo. Em 31 de dezembro de 2004, a Vésper S.A. e seus
consultores juridicos reavaliaram esta agéo, e entendem ser remota a probabilidade de perda
(possivel em 31 de dezembro de 2003, totalizando R$3.288), razéo pela qual ndo fora
constituida provisao.
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A CT Torres Ltda. é autora em dois Mandados de Seguranca onde figura como ré a Prefeitura
de Sao Paulo, interpostos em 29 de junho de 2001, tendo por objeto assegurar o direito da
controlada em manter instaladas torres de telefonia em dois logradouros do Municipio, em
razao de divergéncias na interpretacéo de legislacdo municipal para concessao de Alvaras de
Construcao e de Funcionamento especificamente para duas instalagoes.

Devido ao entendimento da Administracdo da CT Torres Ltda. e de seus consultores juridicos
sobre essa matéria, que avaliam como provavel a probabilidade de perda nestas causas, o
valor de R$375 foi provisionado.

A CT Torres Ltda. é ré em trés Agdes Civeis Publicas, totalizando R$4.445, movidas,
respectivamente, pelo Ministério Publico do Estado de Sao Paulo, do Ceara e do Rio Grande
do Norte, tendo por objeto a regularizagao de torres de telefonia instaladas nas capitais destes
Estados, em razdo de divergéncias na interpretacao da legislagao utilizada pelos Municipios
para analise e aprovagao dos processos de obtencao de Alvaras de Construcao e
Funcionamento. Devido ao entendimento da Administragdo da CT Torres Ltda. e de seus
consultores juridicos sobre essa matéria, que avaliam como possivel a probabilidade de perda
nesta causa, os valores correspondentes aos pedidos formulados pelos Autores nao foram
provisionados.

Em razdo do aumento do numero de decisdes desfavoraveis, de acordos realizados, e
considerando avaliagdo de seus consultores juridicos, a Embratel constituiu provisao para
disputa judicial com clientes e outras a¢des consideradas de provavel perda, no valor de
R$27.011. As acgOes consideradas possiveis de perda, totalizando R$42.053, nao foram
provisionadas.

A Embratel e/ou outras Operadoras sao co-rés em diversas agdes condenatodrias visando a
recomposi¢ao de supostos ressarcimentos, danos morais e/ou patrimoniais, decorrentes dos
procedimentos de cobranga de servigos prestados pela controlada.

Em uma Acéo Civil Publica, onde figura como Autor o Ministério Publico Federal, a
administracdo da Embratel e seus consultores juridicos avaliam a probabilidade de perda como
provavel, tendo sido constituida provisdo no valor de R$5.500.

Nas demais acoes judiciais condenatérias de diversas naturezas, e considerando a fase
processual avangada dos referidos processos, bem como, os argumentos apresentados por
seus consultores juridicos, a Embratel entende que a probabilidade de perda em alguns
processos pode ser classificada como provavel, razao pela qual provisionou o montante
atualizado de R$164.960 (R$6.500 em 31 de dezembro de 2003), e em outros processos,
classificada como possivel, no valor de R$14.800, dos quais R$10.835 encontram-se
depositados em juizo.

A Embratel, Vésper S.A. e Vésper Sao Paulo S.A., e outras Operadoras figuram no polo
passivo de agdes coletivas propostas pelo Ministério Publico Federal e/ou Estaduais e
Associagdes envolvendo questdes visando a recomposi¢cao de danos morais e patrimoniais
supostamente causados a consumidores. No entendimento da Administragcdo das controladas
e de seus consultores juridicos sobre essa matéria, as probabilidades de perda nessas causas
S0 provaveis ou possiveis, porém, os valores das eventuais condenacgdes ainda ndo sao
mensuraveis, e, dessa forma, nao foram provisionados.

25. PASSIVO ATUARIAL - TELOS
A Embratel e a Star One sao patrocinadoras do plano de contribuicdo definida, plano de

beneficio definido e plano de assisténcia médica para os aposentados participantes do plano
de beneficio definido, gerenciado pela Telos - Fundagdo Embratel de Seguridade Social.
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A Telos, entidade fechada de previdéncia privada, é pessoa juridica de direito privado, de fins
previdenciais, assistenciais e nao lucrativos, com autonomia patrimonial, administrativa e
financeira, tendo sede e foro no Rio de Janeiro. Foi instituida pela Embratel em 1° de agosto
de 1975.

A taxa de contribuicdo da patrocinadora referente ao plano de beneficio definido para os
exercicios de 2004, 2003 e 2002 foi de 19,8%, incidente sobre o salario de participacdo dos
participantes ativos deste plano (8 participantes em 31 de dezembro de 2004).

Subsequentemente a privatizacdo, a Embratel instituiu plano de contribuicdo definida, através
da Telos, o qual foi revisto pelo Governo Federal e aprovado em 19 de novembro de 1998. A
Star One também passou a ser patrocinadora a partir de 1° de novembro de 2000. Os novos
empregados contratados aderem, automaticamente, ao novo plano, estando interrompidas
quaisquer adesdes ao plano de beneficio definido.

Para o plano de contribuicdo definida, a contribuigdo da patrocinadora varia de 3% a 8% do
salario aplicavel do participante, além da contribuicdo extraordinaria prevista no regulamento
do plano para financiamento das despesas administrativas e do saldo de conta projetada, para
beneficios nos casos de incapacidade e morte do participante em atividade.

As contribuicdes para o plano de beneficio definido e plano de assisténcia médica sao
baseadas em estudos atuariais preparados por atuarios independentes de acordo com as
regulamentacdes Brasileiras. Os referidos estudos atuariais sdo revisados periodicamente com
o intuito de identificar a necessidade de ajustes as contribuicbes.

Em 1° de setembro de 1999, foi assinado o termo de reconhecimento, confissdo, aceitagao e
amortizacao de insuficiéncia atuarial, firmado entre a Embratel e a Telos e aprovado pela
Secretaria de Previdéncia Complementar. Pelas clausulas do termo, a insuficiéncia atuarial
reconhecida em favor da Telos sera paga no prazo maximo de 20 anos, com base no fluxo
mensal de concessao de beneficios aos funcionarios assistidos pelo plano de contribuicdo
definida. O saldo da divida deste termo sera reajustado mensalmente com base no retorno dos
ativos da carteira da Telos no més de referéncia ou a meta atuarial, dos dois o maior. O
referido valor do passivo junto a Telos, atualizado para 31 de dezembro de 2004 monta a
importancia de R$174.086 (R$154.429 em 31 de dezembro de 2003).

Os planos de beneficios previdenciarios e de assisténcia médica patrocinados pelas Embratel
e Star One, mencionados acima, constituem-se nos unicos beneficios pés-emprego
concedidos aos empregados.

A partir da emissao da Deliberagdo CVM n° 371, de 13 de dezembro de 2000, que aprova o
Pronunciamento do Ibracon sobre a contabilizagdo de beneficios a empregados, novas praticas
contabeis de apuracao e divulgagao dos efeitos decorrentes desses beneficios foram
instituidas e apresentadas no balango das patrocinadoras.

Por conta destas obrigagcoes com beneficios pos-emprego, a Embratel contabilizou em 31 de
dezembro de 2001, um passivo adicional no valor de R$193.424 (efeito na controladora —
R$191.050), em contrapartida ao patrimonio liquido como ajuste de exercicios anteriores. Em
31 dezembro de 2004, tal obrigagdo montava R$265.020 (R$238.816 em 31 de dezembro de
2003).
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Conciliagao dos ativos e passivos reconhecidos nas demonstragdes financeiras de 31 de

dezembro de 2004:
Plano de Plano de
beneficio contribuicdo Plano
definido definida médico
(PBD) (PCD) (AMAP)
Valor presente das obrigacdes atuariais (1.099.044) (1.416.364) (368.225)
Valor justo dos ativos do plano 1.174.458 1.388.211 58.443
Valor presente das obrigagbes em excesso ao
valor justo dos ativos e passivos 75414 (28.153) (309.782)
(Ganhos) ou perdas atuariais (5.742) (22.167) @ 44762
nao reconhecidos
Ativo atuarial n&o reconhecido pela " (3)
Embratel (69.672) (123.766) -
Passivo atuarial liquido - (174.086) (265.020)

(1) Ativo atuarial ndo contabilizado, principalmente, pelos seguintes motivos: (a) ndo ha previsao de redugédo de
contribui¢cdes futuras; e (b) ndo existem indicios que assegurem que este superavit sera mantido nos préximos
anos.

(2) Refere-se substancialmente a ganhos apurados pelo ndo pagamento de juros e multa sobre o imposto de renda
relativo ao periodo de 1° de janeiro de 1997 a 31 de agosto de 2001, conforme previsto na Instru¢do Normativa
SRF n° 126, de 25 de janeiro de 2002, e na Medida Proviséria n® 2.222, de 4 de setembro de 2001. Tais ganhos
estdo sendo diferidos, em conformidade com os paragrafos 53 e 54 da Deliberagdo CVM n° 371, de 13 de
dezembro de 2000.

(3) Ativo atuarial ndo reconhecido por conta do acordo assinado em 1° de setembro de 1999 (Termo de
reconhecimento, confissdo, aceitagdo e amortizagdo de insuficiéncia atuarial). Por este acordo, a Embratel se

comprometeu a pagar o valor estipulado em até 20 anos, sem previsdo de revisdo da obrigacdo em caso de
reducao da insuficiéncia atuarial no futuro.

Principais premissas atuariais utilizadas para os saldos apresentados em 2004 e 2003:

a. Fatores econémicos:

()  Taxa de desconto a valor presente de Inflagdo + 6,0% a.a. = 11,3% a.a.
obrigagao atuarial
() Taxa de rendimento esperado sobre os Inflagéo + 6,0% a.a. = 11,3% a.a.

ativos do plano
(i)  Crescimento salarial médio, crescimento Inflagéo + 0,0% a.a. = 5,0% a.a. (PBD e AMAP)
do beneficio do INSS e reajuste do

i Inflagdo +2,0% a.a. = 7,1% a.a. (PCD
beneficio do plano nflagdo +2,0% a.a. = 7,1% a.a. (PCD)

(iv)  Taxa anual de inflagédo a longo prazo 5,0% aa.
(v)  Capacidade salarial e de beneficios 0,98
(vi)  Crescimento dos custos médicos Inflagao + 4,0% a.a. =9,2% a.a.

(1) O fator de capacidade tem por objetivo refletir a defasagem dos valores monetarios observados na data da
avaliagdo, considerando a periodicidade e os indices utilizados para a recuperacao das perdas inflacionarias.
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b. Fatores biométricos:

(i) Tabua de mortalidade geral

(i) Tabua de mortalidade de invalidos
(ili)  Tabua de entrada em invalidez
(iv)  Rotatividade

UP-94 com 2 anos de agravamento

IAPB-57

Tabua Mercer de entrada em invalidez

No utilizada (PBD e AMAP)

Demonstrativo de movimentagao do passivo atuarial:

Saldo inicial

Atualizacao e juros sobre as obriga¢des atuariais

Ajuste atuarial — Deliberagdo CVM n° 371 (AMAP)

Excedente da divida — Janeiro a Abril de 2003 —
Programa de desligamento incentivado

Correcao monetaria do excedente da divida — janeiro

a abril de 2003 — PDI

Pagamento do excedente da divida — janeiro a abril

de 2003 — PDI
Pagamentos efetuados durante o periodo

Passivo atuarial

Circulante

Longo prazo

Classificagao de passivos atuariais:

Plano de contribuigdo definida (passivo nao
garantidos)

Plano de assisténcia médica

Total
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2004 2003 2002

393.245 402.955 419.849
90.447 33.924 58.548
26.207 24.959 -
15.413 -

270 - -
(15.683) ; ]
(55.380)  (84.006)  (75.442)
439.106 393.245 402.955
Te8342  o4ad2 63073
370764 328803  338.982
174.086 154.429 189.098
265.020 238.816 213.857
439.106 393.245 402.955



26. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

As transacdes com partes relacionadas foram praticadas em condigbes e prazos semelhantes
aos de mercado, e seus principais saldos e valores estdo descritos abaixo:

2004 2003
ATIVO
Circulante
Contas a receber (trafego de telefonia)
Techtel 137 -
Telmex — Brasil 5.494 -
BSE 1.011 -
ATL 4.621 -
Stemar 1.067 -
BCP 745 -
Tess 1.556 -
Telet 1.199 -
Albra 7 -
Americel 369 -
Administracdes estrangeiras (trafego de telefonia)
Telmex — México 2.254 -
Telmex — Chile 133 -
Telmex — Argentina 389 -
mci - 64.390
Outros ativos
Stemar 223 -
Telmex — Brasil (empréstimos) @ 565 -
Outros - 927
2004 2003
PASSIVO
Circulante
Contas a pagar (trafego de telefonia)
Telmex — Brasil 4.425 -
Telet 2.874 -
Americel 6.478 -
Tess 6.320 -
Algar 7.784 -
BCP 10.438 -
BSE 5.569 -
Stemar 2.816 -
Albra 1.721 -
ATL 974 -
Techtel 6 -
Administragdes estrangeiras (trafego de telefonia)
Telmex — México 1.654 -
Telmex — Chile 255 -
Telmex — Argentina 319 -
mct @ - 42.519
Proceda (" - 158
Outros " - 2.553
Empréstimos — Banco Inbursa @) 133.401 -
Partes relacionadas
MCI taxa de administragéo(” - 6.851
MCI contas a pagar M - 5.143
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2004 2003 2002

RESULTADO
Receitas operacionais liquidas
Trafego nacional

Telmex — Brasil 14.017 - -
BSE 4.538 - -
ATL 20.971 - -
Stemar 1.998 - -
BCP 5.455 - -
TESS 8.109 - -
Telet 10.648 - -
Albra 6.313 - -
Americel 14.300 - -
Trafego internacional
Telmex — México 1.770 - -
Telmex — Argentina 432 - -
Telmex — Chile 137 - -
Techtel 51 - -
mci @ - 132.782 128.760
Outros (" - 971 -
Call Center
Stemar 223 - -

Custo dos servigos prestados e produtos vendidos
Trafego nacional

Telmex — Brasil (3.924) - -
Albra (4.524) - -
Algar (23.108) - -
Americel (15.773) - -
BCP (41.596) - -
BSE (15.433) - -
Stemar (4.906) - -
Telet (12.207) - -
Tess (19.201) - -
ATL (2.770) - -
Trafego internacional
Techtel (140) - -
Telmex — México (1.079) - -
Telmex — Argentina (254) - -
Telmex — Chile (261) - -
mci @ - (68.953) (85.623)
Outros " - (823) (4.044)
Despesas gerais e administrativas
Taxa de administragao MCI (" - (14.024) (36.232)
Proceda - (9.961) (14.505)
Outros MCl ) - (297) -
ATL 112 - -
Financeiros
Juros sobre empréstimo — Banco Inbursa @ (681) - -
Variag&o cambial sobre taxa de administraggo MCI ") - (1.100) (18.395)

Em julho de 2004, foi concluida a alienagdo da participagéo acionaria da MCl na Sociedade (Nota 1).
Taxa de juros: Selic
Vencimento do principal: 30 de janeiro de 2005

Taxa de juros: libor de 3 meses + spread de 1,2%

Vencimento do principal: 11 de novembro de 2005
Garantia: nota promissoria
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27. SEGUROS (NAO AUDITADO)

A Administracdo considera que todos os ativos e responsabilidades de valores e riscos
relevantes estao cobertos por seguros.

a. Embratel

Em 31 de dezembro de 2004, a Embratel mantinha contrato de seguro na modalidade de
Riscos Operacionais com valor total em risco equivalente a R$10.802.107, e limite maximo de
indenizagéo equivalente a R$878.807, abrangendo equipamentos proprios e de terceiros em
suas dependéncias, e contemplando cobertura para Lucros Cessantes. Os ativos e as
responsabilidades de valores e riscos relevantes estdo cobertos por seguros, de acordo com o
estabelecido nos contratos de concessao.

b. Star One

Todos os equipamentos de estagdo terrena estdo segurados por valores que se aproximam do
valor patrimonial. O seguro do satélite em 6rbita B1 foi renovado até 30 de setembro de 2004,
nao sendo renovado apds essa data. Os seguros dos satélites em orbita B2, B3 e B4
encontram-se renovados até 30 de abril, 30 de junho e 16 de agosto de 2005, respectivamente.
O quadro a seguir, mostra, em 31 de dezembro de 2004, as importancias seguradas e o valor
residual dos satélites (em moeda local equivalente ao montante em doélar segurado em 31 de
dezembro de 2004):

Montante médio Valor
Satélite segurado (*) residual
B2 17.373 -
B3 142.448 -
B4 252.757 49.838

(*) PTAX fechamento, venda em 31 de dezembro de 2004 = US$ 1,00 = R$ 2,6544

c. Controladas Vésper Sao Paulo S.A. e Vésper S.A. (valores expressos em moeda
local equivalente ao montante em dolar sequrado em 31 de dezembro de 2004)

Em 31 de dezembro de 2004, estas controladas mantinham as apdlices de seguros de Risco
Operacional, que contemplam a cobertura de Lucros Cessantes. O total de cobertura da
apodlice de Risco Operacional é de R$1.709.824 e o limite maximo de indenizagao é equivalente
a R$508.302.

28. PATRIMONIO LiQUIDO

a. Capital social realizado

O capital autorizado em 31 de dezembro de 2004 e 2003 é correspondente a 700 bilhdes de
acdes ordinarias ou preferenciais. O capital social subscrito, totalmente integralizado no
encerramento do exercicio de 2004 e 2003 é de R$2.273.913, representado por 334.399.028 mil
agdes, sem valor nominal, assim distribuidas (em lote de mil agdes): 124.369.031 agbes
ordinarias e 210.029.997 agbes preferenciais. Os valores patrimoniais das acdes em circulagao
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em 31 de dezembro de 2004 (332.964.465 mil acbes) e 31 de dezembro de 2003 (333.419.064
mil agdes) sdo de R$13,59 e R$14,62, respectivamente, por lote de mil, expressos em reais.

O capital pode ser aumentado por decisdo tomada em assembléia de acionistas ou pelo
Conselho de Administracdo, com a capitalizacao de lucros ou de reservas previamente alocados
para aumentos de capital em assembléia de acionistas.

Em 5 de janeiro de 2005 o capital autorizado foi aumentado para 1 trilhdo de agbes ordinarias ou
preferenciais.

De acordo com o BR GAAP, o numero de acbes sem direito a voto, como as acgdes
preferenciais, ndo deve exceder a dois tergos do numero total de agoes.

b. Reservas de lucros

b.1) Reserva legal

Constituida obrigatoriamente a base de 5% do lucro liquido do exercicio, até atingir 20% do
capital social realizado, ou 30% do capital social, acrescido das reservas de capital. Apds esse
limite, a apropriagao nao mais se faz obrigatéria. A reserva legal somente podera ser utilizada
para aumento de capital social ou para compensar prejuizos acumulados.

b.2) Reserva de lucros a realizar

Reserva oriunda da cisao da Telebras (Nota 1), supostamente originada de resultados de
corregao monetaria e de ajustes de investimentos avaliados pelo método da equivaléncia
patrimonial. A reserva é realizada quando do recebimento de dividendos da Embratel.

A partir da vigéncia da Lei n® 10.303/01, a Reserva de Lucros a Realizar passou a ser
constituida pelo montante do dividendo obrigatério, calculado nos termos do estatuto ou do art.
202 desta Lei, que ultrapassar a parcela realizada do lucro liquido do exercicio. Dessa forma,
os montantes constituidos a partir da vigéncia da Lei n° 10.303/01 passam a representar o
préprio dividendo postergado e ndo mais sua base na realizagao.

Em consonancia com o Oficio-Circular CVM/SEP/SNC/N° 01/2003, de 16 de janeiro de 2003, o
saldo da reserva de lucros a realizar formado sob a vigéncia da regra anterior mantém as
caracteristicas originais, ou seja, a parcela realizada compora a base de calculo dos
dividendos.

b.3) Reserva para investimentos

Em 31 de dezembro de 2004, o saldo dos prejuizos acumulados foi absorvido pela reserva
para investimentos.

Em 31 de dezembro de 2003, visando atender aos planos de investimentos permanentes,
previstos em orgamentos formais aprovados pelos Orgdos da Administragéo, conforme art. 196
da legislagéo societaria brasileira e art. 8 da Instrugdo CVM n° 59 de dezembro de 1986, a
Sociedade constituiu Reserva para Investimentos com a destinacdo do lucro liquido ajustado
remanescente do exercicio, de R$258.413, bem como transferiu para esta reserva os saldos
remanescentes de lucros acumulados, no montante de R$569.753.
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c. Dividendos e juros sobre capital proprio

De acordo com o Estatuto da Sociedade, as agdes preferenciais nao tém direito a voto, exceto
sob circunstancias limitadas. A elas sdo asseguradas (i) direito a prioridade no pagamento de
dividendos minimos, ndo cumulativos, de 6% a.a. sobre o valor resultante da divisdo do capital
subscrito pelo numero total de a¢des da Sociedade, ou (ii) recebimento de dividendo 10%
maior do que o atribuido a cada agéo ordinaria, o que for maior (alteragcado do Estatuto da
Sociedade em 30 de dezembro de 2002), e prioridade em relagao as agdes ordinarias em caso
de liquidagao da Sociedade.

De acordo com o Estatuto da Sociedade, deve-se distribuir como dividendos, a cada exercicio
findo em 31 de dezembro, desde que haja valores disponiveis, um valor minimo de 25% do
lucro liquido ajustado. Os dividendos s&o calculados de acordo com o estatuto social e com a
legislagao societaria brasileira. Os dividendos propostos sao apropriados somente no
encerramento do exercicio.

A composic¢ao do lucro liquido ajustado em 31 de dezembro de 2003 é como segue:

Lucro liquido do exercicio 224.293

Apropriagao a reserva legal (11.215)

Realizacao de reserva de lucros nao realizados 131.472

Lucro liquido ajustado — base para calculo dos 344.550
Dividendos

Percentagem minima de dividendos estatutarios 25%

Dividendos minimos 86.137

Em dezembro de 2004 e 2002, o resultado ajustado da sociedade base para distribuigao de
dividendos apresentou prejuizo.

Em 2003, os dividendos para pagamento aos portadores de agdes preferenciais foram
provisionados, conforme se vé abaixo:

Montante do capital subscrito 2.273.913
Percentagem minima de dividendos estatutarios 6%

136.435
Total de agdes 334.399.027.592
Total de agdes preferenciais 210.029.997.060
Valor unitario por lote de mil agdes (em reais) 0,41
Dividendos 86.137
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d. Acoes em tesouraria

Em 31 de dezembro de 2004, a Sociedade mantinha em tesouraria 1.434.563 mil acdes
preferenciais de sua prépria emissao (979.964 mil acdes preferenciais em 31 de dezembro de
2003), tendo ocorrido no ano de 2004 alienagdes de 1.615.240 lotes de mil destas, e recompra
no mercado da quantidade de 2.069.839 lotes de mil agdes. O saldo de acbes em tesouraria
em 31 de dezembro de 2004 é de R$16.218 (R$19.133 em 31 de dezembro de 2003).

O valor de mercado do lote de mil agdes no encerramento do exercicio de 2004, expresso em
reais, era de R$5,60.

e. Plano de opcdo de compra de acoes

O plano de opcéao de compra de agbes foi aprovado em AGE realizada em 17 de dezembro de
1998 e é regulamentado pela Comissdo de Administracao do plano de opgédo de compra de
acgdes, nos limites de sua competéncia.

Os contratos concedem a opgao de compra de agdes preferenciais a diretores e empregados a
preco de exercicio pré-definido na data da outorga, estabelecendo os prazos e condigdes em
que o beneficiario adquire o direito ao exercicio da op¢ao (“vesting period”) e o limite maximo
de 10 (dez) anos para o exercicio deste direito.

As agbes adquiridas por exercicio da opgao manteréo todos os direitos pertinentes as agbes de
igual classe e espécie, inclusive quanto aos dividendos.

Conforme regras estabelecidas no Plano de Opgodes, com a mudancga do controle acionario da

Sociedade em 23 de julho de 2004, as opgbes concedidas se tornaram exerciveis.

Quantidade de opg¢des de compra de agdes
preferenciais (lote de mil agdes)

Opgdes em aberto em 1° de janeiro de 2002 6.264.711

Opcdes ofertadas em 2002 2.097.333
Opgdes canceladas em 2002 (477.615)
Opcgdes em aberto em 31 de dezembro de 2002 7.884.429
Opc¢des ofertadas em 2003 2.806.500
Opc¢des vendidas em 2003 (1.220.853)
Opgdes canceladas em 2003 (738.996)
Opcbdes em aberto em 31 de dezembro de 2003 8.731.080
Opcoes ofertadas em 2004 152.500
Opcdes vendidas em 2004 (1.615.240)
Opgdes canceladas em 2004 (99.846)
Opgdes em aberto em 31 de dezembro de 2004 7.168.494

Preco médio ponderado de exercicio das opgcdes de compra em
31 de dezembro de 2004 (por lote de mil agdes, expresso em reais) 6,57
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Em atendimento ao disposto no Oficio-circular CVM n° 01/04, item 21.9, caso a Sociedade
tivesse optado por contabilizar, no resultado, a perda na alienagdo das agdes em tesouraria
incorridas no periodo, o prejuizo da controladora no exercicio findo em 31 de dezembro de
2004 seria aumentado em R$14.146, totalizando R$351.347.

f. Conciliacdo entre o lucro (prejuizo) liquido da controladora e consolidado

Em 31 de dezembro, a reconciliagdo entre o lucro (prejuizo) liquido da Controladora para os
montantes Consolidados é como segue:

2004 2003 2002
Controladora (337.201) 224,293 (626.345)
Reconhecimento dos efeitos de outras controladas na
controlada Embratel - - 3
Doagdes registradas no patriménio liquido das controladas (2.055) (659) -
Consolidado (339.256) 223.634 (626.342)

29. REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES

Durante os exercicios de 2004, 2003 e 2002, os honorarios dos administradores, nos valores
de R$38.358, R$25.869 e R$10.894, respectivamente, foram apropriados na rubrica Despesas
Operacionais.

30. COMPROMISSOS COM ANATEL (NAO AUDITADOS)

A tabela abaixo apresenta os principais indicadores dos compromissos associados ao PGMU
(Plano Geral de Metas de Universalizagao) e PGMQ (Plano Geral de Metas de Qualidade)
associados as concessoes para prestacéo de servigos de telecomunicagdes nas modalidades
longa distancia nacional (LDN) e internacional (LDI) da controlada Embratel.

Situacao em
dezembro  Meta para
Indicador de 2004 2005
Taxa de chamadas de longa distancia internacional, completadas em cada periodo de
maior movimento do servigo telefonico fixo comutado (meta em 2004: 70%)
Matutino 68,4% 70,0%
Vespertino 68,8% 70,0%
Noturno 62,5% 70,0%
Taxa de chamadas de longa distancia nacional, completadas em cada periodo de
maior movimento do servigo telefénico fixo comutado (meta em 2004: 70%)
Matutino 69,1% 70,0%
Vespertino 69,2% 70,0%
Noturno 68,4% 70,0%
Taxa de chamadas completadas para servigos com atendimento por telefone em até dez
segundos em cada periodo de maior movimento do servigo telefénico fixo comutado
(meta em 2004: 94%)
Matutino 97,0% 94,0%
Vespertino 96,9% 94,0%
Noturno 97,0% 94,0%
Solicitagao de reparo de telefones de uso publico, por 100 telefones em servigo
(meta em 2004: 10) 9 10
Numero de contas com reclamagao de erro em cada mil (meta em 2004: 2) 0,3 2
Quantidade de Telefones de Uso Publico (TUP) em servico 1.400 *)
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Notas:

(*) Nao ha, na regulamentagao, uma meta fixa para o indicador.
Todos os dados acima podem ser encontrados no site da ANATEL

31. PROGRAMA DE DESLIGAMENTO INCENTIVADO

A Embratel finalizou, na primeira metade de janeiro de 2003, um Programa Temporario de
Desligamento (o “Programa”), que concedeu assisténcia financeira e incentivos sociais. O
Programa, iniciado em dezembro de 2002, foi destinado aos empregados que ja estavam na
situacao de aposentados pela Previdéncia Social e aqueles que reuniam condi¢des para
requerer a aposentadoria, de forma proporcional ou integralmente, do citado 6rgéo
previdenciario ou a Telos. Para fazer face a esse Programa, a Embratel provisionou, em
dezembro de 2002, o montante aproximado R$20.000.

32. ACORDO COM OPERADORAS

Em novembro de 2004, a Sociedade formalizou acordo com as operadoras dos grupos Telemar
e Brasil Telecom que extinguiu disputas administrativas, judiciais e negociais originadas entre
as partes ao longo de varios anos, estabelecendo diretrizes e compromissos que irdo reger
seus relacionamentos a partir de entdo. Em decorréncia deste acordo, foi registrado no
resultado do exercicio consolidado findo em 31 de dezembro de 2004 um ganho de
aproximadamente R$21 milhdes, liquido dos impostos, alocado nas seguintes rubricas: contas
a receber de servigos, provisao para devedores duvidosos, tributos diferidos e a recuperar,
depdsitos judiciais, outros ativos circulantes, imobilizado, contas a pagar e despesas
provisionadas, impostos, taxas e contribuigdes, outras obrigagdes, resultado de exercicios
futuros, despesa com provisdo para devedores duvidosos, outras receitas (despesas)
operacionais, liquidas, despesa e receita financeira, outras receitas (despesas) nédo
operacionais e imposto de renda e contribuicao social. A Administracdo da Sociedade acredita
que o acordo permitira uma melhoria na relagdo operacional com as referidas empresas, e, por
trazer regras mais claras que orientam a resolugao de pendéncias e que evitem futuras
disputas entre as partes, bem como, uma melhor capacidade de avaliagao dos negdcios entre
as partes.

33. EVENTOS SUBSEQUENTES
a. Notes

Em 27 de abril de 2005, a Sociedade efetuou o pagamento antecipado correspondente a 35%
dos US$275 milhdes de Notes emitidos em Dezembro de 2003, cujo vencimento ocorreria em
2008.

b. Aumento de capital

Em 3 de maio de 2005, foi concluida a subscricao integral de agdes objeto do aumento de
capital da Sociedade, aprovado pelo Conselho de Administracdo em reunido realizada em 3 de
fevereiro de 2005 e ratificada em 23 de fevereiro de 2005. Em 23 de maio de 2005, o Conselho

de Administragcdo homologou o aumento de capital de R$1.822.800 para R$4.096.713, com a
seguinte estrutura acionaria:
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Acionistas Ordinarias % Preferenciais % Total %
Startel Participagdes Ltda 1 148.345.868.474 52,6% 118.103.552.586  24,8% 266.449.421.060 35,1%
New Startel Participagbes Ltda 1 5.619.208.511 2,0% 4.470.908.233 0,9% 10.090.116.744 1,3%

Telmex Solutions Telecommunications 1 114.368.209.714 40,6% 90.996.760.410 19,1% 205.364.970.124  27,1%
Consertel 1, 2 - 0,0% 2.661.105.000 0,6% 2.661.105.000 0,4%

Participagao do controlador 268.333.286.699 95,1% 216.232.326.229  45,4% 484.565.612.928  63,9%
Acodes em tesouraria - 0,0% 1.263.690.747 0,3% 1.263.690.747 0,2%
Outros 13.694.395.274 4,9% 258.782.305.387  54,3% 272.476.700.661 35,9%
Total 282.027.681.973 100,0% 476.278.322.363 100,0% 758.306.004.336 100,0%
% por classe de agédo 37,2% 62,8% 100,0%

1 Telmex; 2 Detidas através de ADRs

c. Commercial paper

Em 19 de maio de 2005, a Embratel efetuou o pagamento antecipado integral de Commercial
Paper, no montante de R$1 bilhdo, com recursos obtidos de nosso aumento de capital.

d. Fusao de negdcios

Em 23 de maio de 2005, o Conselho de Administragao autorizou os Diretores da Sociedade a
tomar as medidas necessarias para a realizagao de estudos e a elaboracao de analises da
viabilidade econémico-financeira, com a finalidade de examinar a possibilidade de uma
eventual aquisigao pela Sociedade (i) da totalidade do capital social da Telmex do Brasil Ltda. e
(i) de uma participacao societaria correspondente a 37,11% do capital social da Net Servigos
de Comunicagao S.A., detidas pela Telmex.

Como decorréncia da aquisicdo, a Telmex devera receber novas acdes ordinarias a serem
emitidas pela Sociedade, em razdo do aumento de seu capital a ser aprovado para absorgao
dos patriménios das sociedades incorporadas.

A Administracdo da Sociedade entende que a aquisi¢ao insere-se na politica da Sociedade de
desenvolver alternativas para a ampliagao de suas atividades, visando ndo apenas o
incremento de sua atuagao nas areas em que ja tem uma presenca consolidada, como também
sua expansao em outros segmentos do mercado de telecomunica¢des no Brasil.

34. RESUMO DAS DIFERENCAS ENTRE A
LEGISLACAO SOCIETARIA BRASILEIRA E OS
PRINCIPIOS CONTABEIS GERALMENTE
ACEITOS NOS ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

Conforme mencionado na Nota 2a, as demonstragdes financeiras consolidadas sdo preparadas
de acordo com as praticas contabeis geralmente aceitas no Brasil. Estas praticas contabeis sao
estabelecidas pela legislagédo societaria brasileira, pelas instru¢des aplicaveis as
concessionarias de telecomunicacbes e nas regras e procedimentos contabeis fixados pela
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) (“leis societarias brasileiras”). As praticas contabeis
que diferem significativamente dos principios contabeis geralmente aceitos nos Estados Unidos
da América (U.S. GAAP) sdo descritas a seguir:

a. Capitalizacdo de juros

Até 31 de dezembro de 1993, de acordo com o BR GAAP, os juros eram capitalizados
separadamente e amortizados por um periodo diferente do tempo de vida util dos ativos.
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Igualmente, até 31 de dezembro de 1998, segundo BR GAAP, conforme é aplicada as
empresas no setor de telecomunicagdes, os juros atribuiveis a imobilizagdo em andamento
eram computados a taxa de 12% ao ano ao saldo da imobilizagcdo em andamento e a parcela
relativa aos juros de empréstimos de terceiros foi creditada com base nos juros real e o saldo
relativo a seu proprio capital sendo creditado as reservas de capital. A partir de 1° de janeiro de
1999, as despesas de juros e a variagao monetaria e cambial dos financiamentos ligados a
imobilizacdo em andamento foram capitalizadas no saldo dos ativos e creditada na despesa de
juros e na variagao cambial monetaria e cambial.

Conforme o U.S. GAAP, de acordo com as provisdes do FASB N°34 “Capitalizacao de Juros”,
0s juros incorridos sobre empréstimos sao capitalizados como parte do custo de certos ativos
na medida em que os empréstimos ndo excedam o saldo do imobilizado em andamento. O
crédito é registrado como redugao da despesa de juros. O valor total dos juros capitalizados
exclui os ganhos e as perdas cambiais em empréstimos em moeda estrangeira.

Durante 2003 e 2002, a Sociedade nao teve qualquer financiamento diretamente ligado a
ativos permanentes e, consequientemente, ndo houve capitalizagdo de juros segundo o BR
GAAP. Para todos os exercicios apresentados, a amortizacdo conforme o BR GAAP é maior
que a do U.S. GAAP devido ao fato de, antes de 1999, uma parcela significativa de juros
capitalizados de acordo com a legislagado societaria brasileira relativos aos montante creditados
a reserva de capital, nao foi capitalizada de acordo com o U.S. GAAP. Em 2004, foram
capitalizados na Star One juros de acordo com io BR GAAP.

Os efeitos dessas diferencas de critérios para capitalizagdo e amortizagao de juros
capitalizados séo apresentados a seguir:

2004 2003 2002
Diferenga de juros capitalizados -
Juros capitalizados de acordo com os U.S. GAAP -
Juros capitalizados durante o ano 15.528 27.202 99.497
Diferenca do U.S. GAAP nos juros capitalizados
acumulados baixa 8.354 2.212 8.583
23.882 29.414 108.080
Menos: Juros capitalizados de acordo com a legislagéo
societaria brasileira -

Juros capitalizados durante o ano (2.954) - (6.350)
Diferenca sob o0 U.S. GAAP 20.928 29.414 101.730
Amortizacao da diferencga de juros capitalizados -

Amortizacdo de acordo com a legislagéo societaria
brasileira 59.704 136.239 139.685
Menos: amortizagao de acordo com o U.S. GAAP (51.391) (95.064) (128.380)
Diferenca do U.S. GAAP na amortizagao acumulada
nas baixas (3.564) (1.241) (8.113)
(54.955) (96.305) (136.493)
Diferenca sob o0 U.S. GAAP 4.749 39.934 3.192
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b. Correcdo Monetaria de 1996 e 1997

De acordo com o BR GAAP, a Sociedade descontinuou o reconhecimento dos efeitos da
inflagcdo em 31 de dezembro de 1995. Em 1° de Janeiro de 1996, o valor liquido contabilizado
de todos os ativos e passivos nao-monetarios tornou-se seu custo historico. De acordo com o
U.S. GAAP, o Brasil ainda era considerado como sendo uma economia altamente inflacionaria
até 1° de julho de 1997 e, baseando-se em discussdes da reunido da Forca Tarefa
Internacional da AICPA, a Sociedade continuava a registrar os efeitos da inflagdo por meio do
indice de IGP até 1997.

O ajuste de acordo com o U.S. GAAP representa a amortizagdo da correcédo dos ativos
permanentes resultantes da inflagao contabilizada durante 1996 e 1997.

c. Planos de Pensdo e Outros Beneficios Pds-aposentadoria

De acordo com o BR GAAP, a Sociedade viabiliza os custos de pensodes e de outros beneficios
pos-aposentadoria com base em uma porcentagem fixa de remuneragao, como recomendado
anualmente pelos atuarios da Telos e como certificado por atuarios independentes. Para fins
de reconciliacdo com o U.S. GAAP foram aplicadas as clausulas do SFAS N° 87
“‘Empregadores Responsaveis por Pensdo” e SFAS n° 106 “Empregadores Responsaveis por
Beneficios Pés-aposentadoria diferentes de Pensdes”. As clausulas da SFAS N° 87 foram
implementadas a partir de 1° de janeiro de 1991 porque n&o era possivel aplica-las a partir da
data de vigéncia especificada na norma. Consequentemente, R$73.743 do passivo de
transicao foram transferidos diretamente para o patriménio liquido na data de implementacgao.

De acordo com o BR GAAP, a Sociedade adotou a Deliberagdo da CVM N.° 371 durante o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2001 e registrou como ajuste no patriménio liquido
inicial um valor de RS$191,50 (Nota 25). Este ajuste foi revertido para fins de U.S. GAAP, uma
vez que todos os efeitos da Pens&o e Outros Beneficios Pds-aposentadoria ja foram
reconhecidos apds a aplicagao do SFAS N.° 87 e 106.

Conforme descrito na Nota 25, para fins de BR GAAP, o reconhecimento de outras obrigacbes
de beneficios pés-aposentadoria tornou-se obrigatério desde dezembro de 2001. De acordo
com o U.S. GAAP, estas obrigagcbdes de pensdes e outros beneficios pds-aposentadoria foram
registrados em 1° de janeiro de 1991, resultantes de um item de conciliagdo para ganhos e
perdas atuariais liquidas nao identificadas. Vide notas 34.q e 35.b.

d. ltens Registrados Diretamente nas Contas de Patrimdnio Liquido

De acordo com o BR GAAP, certos itens sdo contabilizados diretamente ao patriménio liquido,
enquanto que pelo U.S. GAAP sao lancados na demonstracao do resultado. Exemplos incluem
juros capitalizados, doacdes e subvengdes e créditos recebidos de incentivos fiscais de
investimentos. A contabilizacao de tais itens do patrimonio liquido nas Companhias subsidiarias
ocasiona ajustes de consolidagdo nas demonstragdes financeiras consolidadas de variagdo no
patriménio liquido. Uma vez que os langamentos originais pelas subsidiarias em suas contas
patrimoniais seriam, pelo U.S. GAAP, feitos diretamente na demonstracao do resultado, esses
ajustes de consolidacdo sdo incluidos na reconciliagdo de lucro liquido, de acordo com o U.S.
GAAP.
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e. Lucro por Acdo

Conforme o BR GAAP, o lucro liquido por agao é calculado pelo nimero de agdes em
circulagdo na data do balanco.

Nessas demonstracées financeiras consolidadas, informacao é divulgada por lote de mil agdes,
porque este é o numero minimo de a¢des que pode ser negociado na bolsa de valores
brasileira. Até 15 de junho de 2003, cada American Depositary Share (“ADS”), era equivalente
a mil acdes. A partir de 16 de junho de 2003, a Sociedade implementou uma mudanga na
proporcao de ADSs, somente para cumprir o prego minimo de agdo (US$1,00) obrigatério para
a manutencao de sua lista de ADS na Bolsa de Valores de Nova York. A mudanca de
proporgao é a razao de 1 ADS para cada 5.000 agdes preferenciais. Nao houve mudancga nas
acgoes preferenciais subjacentes.

De acordo com o U.S. GAAP, a Sociedade apresenta lucros basicos e diluidos por acdo em
conformidade com o SFAS n°® 128 “Lucros por A¢éo”.

Uma vez que os acionistas preferenciais e ordinarios possuem dividendos, direitos de voto e de
liquidacao diferentes, os lucros basicos por agéo sao calculados usando-se o método de “duas-
classes” para fins de U.S. GAAP. O método de “duas-classes” € uma férmula de alocacao de
lucros que determina os lucros por acao preferencial e ordinaria, de acordo com os dividendos
a serem pagos conforme exigido pelo estatuto da Sociedade e dos direitos de participagdo em
lucros nao-distribuidos.

Lucros basicos por agao ordinaria é calculado reduzindo-se do lucro liquido os lucros liquidos
passiveis e ndo passiveis de distribuicdo disponiveis aos acionistas preferenciais e dividindo o
lucro liquido disponivel aos titulares de agdes ordinarias pelo numero de agbes ordinarias em
circulagao durante o exercicio. O lucro liquido disponivel para os acionistas preferenciais é a
soma dos dividendos de agdes preferenciais n&o inferior a um minimo de 6% da importancia
resultante da divisdo do capital subscrito pelo nimero de agbdes da Sociedade (como definido
no estatuto da Sociedade) (lucro liquido passivel de distribuicdo) e a parcela de lucro liquido
nao passivel de distribuicao dos acionistas preferenciais. O lucro liquido ndo passivel de
distribuicido é calculado pela deducao dos dividendos de agao preferencial e os dividendos de
acgao ordinaria do lucro liquido. O lucro liquido ndo passivel de distribuicao é dividido
igualmente pelos acionistas preferenciais e ordinarios, por rateio.

As opcodes descritas na Nota 34.k ndo foram incluidas no calculo dos lucros diluidos por agao

porque os precos de exercicio de opgdes eram maiores que o preco médio de mercado das
acobes ordinarias da Sociedade para todos os periodos apresentados.

f. Deterioracdo dos Ativos com Vida Util Prolongada

De acordo com SFAS 144 “Contabilizacdo da Deterioracdo de Ativos de Vida Util Prolongada e
a Serem Alienados”, a Sociedade avalia periodicamente o valor liquido conforme os registros
contabeis dos ativos permanentes a serem detidos e usados, quando eventos e circunstancias
garantem tal revisdo. O valor atual do ativo permanente é considerado deteriorado quando o
fluxo de caixa projetado, ndo-descontado, de tais ativos identificados separadamente for menor
do que seu valor atual. Neste caso, uma provisao é registrada com base no valor contabil
excedente ao valor justo de mercado dos ativos. A Sociedade realizou uma revisdo dos seus
ativos permanentes e concluiu que o reconhecimento de uma perda foi necessario, sobre os
ativos permanentes da Vésper S.A. e Vésper Sao Paulo S.A., conforme descrito na Nota 17.
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g. Exigéncias de Divulgacéo

As exigéncias para divulgacdo em U.S. GAAP diferem das exigéncias pelo BR GAAP. Contudo,
nas demonstragdes financeiras, o nivel de divulgacado geralmente tém sido expandido para que
figue de acordo com o U.S. GAAP, e divulgagdes adicionais exigidas pelo U.S. GAAP sao
apresentadas na Nota 35.

h. Receita (Despesa) Financeira

O BR GAAP exige que os juros sejam incluidos como parte do resultado operacional. De
acordo com o U.S. GAAP o resultado financeiro é incluido no resultado ndo-operacional.

i. Imposto de Renda e Contribuicido Social Diferidas Ativas

Como mencionado na nota 15, de acordo com o0 BR GAAP, nenhum crédito fiscal foi registrado
nas subisidiarias, devido as incertezas envolvendo suas realizacoes.

De acordo com o U.S. GAAP, estas subsidiarias registraram imposto de renda e contribuicdo
social diferidas ativas, com a correspondente provisdo para desvalorizacdo, como demonstrado

a sequir:

2004 2003
Imposto de renda e contribuicdo social diferidas ativas 1.666.877 1.485.006
Provisao para desvaloriacdo (1.666.887) (1.485.006)

Esta diferenca entre principios ndo causa nenhum impacto no lucro (prejuizo) liguido nem no
partriménio liquido para todos os anos apresentados.

j. Lucros Acumulados

Pelo BR GAAP, uma companhia constituida como resultado de uma cisao pode ter lucros
acumulados no seu balango se a deliberagdo dos acionistas da empresa controladora que
autorizou a cisao estipulou a alocacao dos lucros acumulados da controladora a nova
companhia. De acordo com o U.S. GAAP, os lucros acumulados alocados na cisdo nao seriam
considerados lucros acumulados histéricos, ja que essa quantia representa capital alocado da
controladora e seria descrita como capital a distribuir. Como resultado da cisdo de 22 de maio
de 1998, a Sociedade teve capital a distribuir de acordo com o U.S. GAAP no montante de
R$994.594.

De acordo com o0 BR GAAP, a quantia remanescente dos lucros acumulados em circulagao é
transferida para uma reserva para investimento (ver Nota 28.b.3). Entretanto, para o U.S.
GAAP esta quantia é classificada como lucros acumulados.

k. Planos de Opcoes de Acoes

Conforme mencionado na Nota 28.e., a Sociedade mantém um plano de opg¢ao de acdes
desde 17 de dezembro de 1998. A Sociedade ofertou agées aos empregados do Grupo,
exerciveis proporcionalmente a partir de 3 anos, a um preco igual ao pre¢o de mercado na data
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da oferta, mais indexagao baseada no IGP-M, até abril de 2000. Dessa data em diante, o preco
de exercicio € indexado pela inflagdo, de acordo com o IGP-M excedente a 12% ao ano, até
outubro de 2001. Apds essa data, o preco de exercicio nao € mais indexado. Nenhuma opgao
€ exercivel por mais de 10 apés a data da oferta.

Baseado nos termos do plano, a Sociedade aplica Opinidao do Conselho dos principios
contabeis N°. 25 “Contabilizagdo de A¢cdes Emitidas para Empregados” ou APB Opinido 25 e
interpretacdes relativas a seu plano de opgao de agdes.

A tabela a seguir resume as Informacgdes relativas as a¢oes ofertadas e em circulagao, em 31
de dezembro de 2004, 2003 e 2002:

2004
Opcdes em circulagdo Opcdes exerciveis
Média
Vida contratual ponderada do Ndmero em Média ponderada
Numero remanescente pregco em circulagao do prego em

Data da Oferta (em milhares) (anos) exercicio (R$) (em milhares) exercicio (R$)
05 de margo de 2004 80.000 9,26 8,57 80.000 8,57
15 de janeiro de 2004 72.500 9,10 8,89 72.500 8,89
01 de outubro de 2003 2.498.000 8,85 7,60 2.498.000 7,60
07 de agosto de 2003 30.000 8,68 5,30 30.000 5,30
07 de fevereiro de 2003 11.000 8,19 2,99 11.000 2,99
09 de outubro de 2002 607.533 7,86 2,20 607.533 2,20
10 de dezembro de 2001 22.000 7,04 9,44 22.000 9,44
30 de outubro de 2001 11.500 6,88 7,17 11.500 7,17
05 de outubro de 2001 3.835.961 6,88 6,51 3.835.961 6,51

7.168.494 7.168.494
2003
Opgdes em circulagdo Opcodes exerciveis
Média
Vida contratual ponderada do Numero em Média ponderada

Ndamero (em remanescente preco em circulagao do pregco em

Data da Oferta milhares) (anos) exercicio (R$) (em milhares) exercicio (R$)
01 de outubro de 2003 2.550.000 9,83 7,60 - 7,60
07 de agosto de 2003 30.000 9,67 5,30 - 5,30
25 de agosto de 2003 50.000 9,67 5,90 - 5,90
07 de fevereiro de 2003 13.000 9,17 2,99 - 2,99
26 de novembro de 2002 2.667 8,92 2,67 - 2,67
09 de outubro de 2002 1.763.534 8,83 2,20 404.879 2,20
10 de dezembro de 2001 22.000 8,00 9,44 11.000 9,44
05 de outubro de 2001 4.288.379 7,83 6,51 1.714.993 6,51
30 de outubro de 2001 11.500 7,83 7,17 5.750 7,17

8.731.080 2.136.622
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2002

Opgdes em circulagao Opcdes exerciveis
Média
Vida contratual ponderada do Ndmero em Média ponderada

Numero remanescente pregco em circulagao do prego em

Data da Oferta (em milhares) (anos) exercicio (R$) (em milhares) exercicio (R$)
06 de outubro de 2001 5.746.099 8,76 6,51 1.555.930 6,51
30 de outubro de 2001 11.500 8,76 7,17 2.880 7,17
10 de dezembro de 2001 29.500 8,76 9,44 7.380 9,44
30 de junho de 2002 2.097.330 9,76 2,21 - 2,21

7.884.429 1.556.190

A tabela a seguir resume informacgdes sobre a média ponderada dos pregos em exercicio das
opgdes durante os anos findos em 31 de dezembro 2004, 2003 e 2002:

2004 2003 2002
Ofertada 8.72 7.52 2.21
Exercida 2.19 1.26 -
Cancelada 0.88 1.04 1.47

Os precos médios ponderados das opgdes exerciveis foram impactados pela indexacao até 31
de dezembro de 2000, com base na variagao do IGP-M, e de acordo com os prazos do plano.

Conforme mencionado na Nota 28, de acordo com as regras estabelecidas pelo Plano de
Opcao de Agoes, na alteracdo no controle em 23 de julho de 2004, as opgdes ofertadas
tornaram-se exerciveis. Porque desta aceleracio no periodo de aquisicao que era baseado na
ocorréncia de um evento ou uma condicio especifica de acordo com os prazos originais da
outorga, a alteragao nao foi concluida e consequentemente nenhuma medida de custo de
compensacao é requerida, como de acordo com o FASB Interpretacdo N°44 “Contabilizacao
para Determinadas Transacgbes envolvendo Compensacao de Ag¢des”, na interpretacao do APB
N°25, ou FIN 44.

Em outubro de 1995, a FASB emitiu a SFAS n°® 123, “Contabilidade de A¢cbes Baseadas em
Compensacgao”. A SFAS n° 123 exige a divulgacao do custo de compensacgao para incentivos
baseados em agdes ofertadas apds 1° de janeiro de 1995, pelo valor justo. A aplicagao do
SFAS n° 123 resultaria em um lucro liquido pro forma e em Lucros (perda) por agao (“EPS”)
como segue:

2004 2003 2002
Lucro (prejuizo) liquido de acordo com o U.S. GAAP
Conforme reportado (369.255) 382.083 (677.860)
Pro forma (376.625) 372.824 (681.285)
“EPS” basico e diluido
Conforme reportado (1,11) 1,15 (2,04)
Pro forma (1,13) 1,12 (2,05)
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O valor justo das opgdes ofertadas foram estimados na data da oferta, utilizando-se o método
de precos de opgdes “Black-Scholes” com as seguintes premissas:

2004 2003 2002 2001
Volatividade esperada 69,86% 86,65% 202,37% 117,95%
Taxa de juros livre de risco 16,22% 19,80°% 17,91% 19,08%
Valor justo da data de oferta R$2,20 R$2,19 R$2,16 R$2,52
Vida esperada 2 years 2 years 2 years 2 years
Rendimento dos dividendos 0% 0% 0% 0%

. Agio e Deségio

De acordo com o BR GAAP e pela Instrugdo CVM n° 319/99, o agio relativo a AcessoNet,
definido como excesso do custo de aquisicdo sobre o valor contabil dos ativos liquidos
adquiridos, foi classificado como ativo diferido na data da incorporagao do referido investimento
na Embratel e vém sendo amortizados pelo método linear por um periodo de cinco anos. Em
2003, o agio referente a AcessoNet foi baixado (Nota 12). De acordo com U.S. GAAP, este
montante permanece classificado como agio sendo amortizado pelo mesmo periodo. Em 1° de
janeiro de 2002, o agio n&o é mais amortizado e esta sujeito a teste anual de deterioragao.

Em 2 de dezembro de 2003, a Sociedade adquiriu a Vésper Holding S.A. e a Vésper Holding
Sao Paulo S.A. por uma consideragao nominal mais despesas. De acordo com o BR GAAP,
esta aquisi¢cdo gerou um desagio no montante de R$18.655, o qual foi registrado como
passivo. De acordo com o U.S. GAAP, esse montante foi registrado como uma redugéo que foi
alocado nos ativos fixos no balango patrimonial de aquisigdo da Vésper Holding S.A. e Vésper
Holding Sao Paulo S.A..

Em 2 de margo de 2004, a Embratel adquiriu a CT Torres por US$45 milhdes (R$131
milhdes). O principal ativo da CT Torres sao torres de comunicag¢ao, cujo espago € alugado as
companhias de telecomunicagao principalmente no estado do Rio de Janeiro e Sao Paulo. De
acordo com o0 BR GAAP, o exesso do preco de compra sobre o valor contabil do valor dos
ativos adquiridos foi registrado como ativo diferido e vém sendo amortizado baseado na
rentabilidade futura. De acordo com o U.S. GAAP, o preg¢o de compra da CT Torres foi alocado
as torres de comunicagao o qual vém sendo depreciado pela vida util remanescente dos bens.

m. Receita de Instalacdo

De acordo com o BR GAAP, as receitas e custos de instalagdo sao reconhecidas nos
resultados operacionais quando ocorridos. De acordo com o U.S. GAAP, as receitas de
instalacao e os seus custos sao diferidos e reconhecidos sobre o prazo do contrato. O custo de
instalacdo que excede a receita de instalacao, sdo despesas quando incorridas. Essa diferenga
na politica contabil ndo tem impacto no lucro (prejuizo) liquido ou no patriménio liquido para
todos os periodos apresentados.

n. Lucro (Prejuizo) Abrangente
O BR GAAP nao reconhece o conceito de lucro (prejuizo) abrangente.
De acordo com o U.S. GAAP, SFA N°130, “Reporte do Lucro Abrangente”, aplicavel para os
anos a partir de 15 de dezembro de 1997, exige a divulgagao do lucro abrangente. O lucro
abrangente é compreendido do lucro liquido e “outros lucros abrangentes”, que incluem

despesas ou receitas registradas diretamente ao patriménio liquido, os quais nao resultam de
transagbes com os acionistas. Exemplos de outros itens de lucros abrangentes sao ajustes de
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traducdes acumuladas (“CTA”) de acordo com o SFAS N°52, ganhos e perdas nao realizadas
de acordo com o SFAS N°115 e passivo de pensées minimas de acordo com o SFAS N°87,
entre outros.

O lucro (prejuizo) abrangente da Sociedade para os anos apresentados, € igual ao seu lucro
(prejuizo) liquido para os mesmos anos, ja que nao ha outros itens de (lucro) prejuizo
abrangente.

0. Contabilizagao para Instrumentos Derivativos — SFAS N° 133

Como mencionado na Nota 23, a Sociedade usa instrumentos financeiros derivativos para
mitigar a exposicao as flutuacbes da moeda estrangeira relativa a parcela de sua divida em
moeda estrangeira. A Sociedade usa principalmente os contratos de swap de moeda
estrangeira para gerenciar tais riscos.

De acordo como BR GAAP, os contratos de swap de moeda estrangeira sao registrados em
valor nominal multiplicado pelos prazos do contrato que foram liquidados na data do balango. A
proviséo é registrada nesta data como despesa e contra um contas a pagar.

SFAS N° 133, “Contabilizagédo para Instrumentos Derivativos e Atividades de Hedge”, ou SFAS
N°133, estabeleceu a contabilizagao e padronizacao de reporte requerida em todo os
instrumentos derivativos (incluindo certos instrumentos derivativos imbutidos em outros
contratos), séo registrados no balango patrimonial como um ativo ou passivo mensurado ao seu
valor justo. As alteragbes no valor justo dos derivativos, sdo geralmente reconhecidos em
lucros, salvo se forem atendidos critérios especificos para contabilizagdo como hedge.

De acordo com os propdsitos do U.S. GAAP, os derivativos da Sociedade que nao qualificam
para a contabilizacdo de hedge através dos critérios do SFAS 133, e conseqlientemente, as
mudancgas no valor justo sao registradas no lucro. Consequentemente, tendo sido incluido um
ajuste na conciliacdo do U.S. GAAP para as diferengas entre o valor contabil de acordo com o
BR GAAP e o valor de mercado dos derivativos em 31 de dezembro de 2004 e 2003.

p. Provisao para Programa de Demissao Voluntaria

Conforme descrito na Nota 31, para fins de BR GAAP, em 31 de dezembro de 2002, a
Embratel registrou uma provisdo no valor de R$20.000 relacionada ao programa de demissao
voluntaria. De acordo com o U.S. GAAP, e de acordo com a Forca Tarefa para a discussao de
pontos emergentes (EITF N° 94-3), "O Reconhecimento de Obrigagcbes para Determinados
Beneficios de Demissado de Empregados e Outros Custos para Deixar uma Atividade (incluindo
Determinados Custos Incorridos em uma Reestruturagéo)", tais custos somente poderao ser
provisionados se (i) eles formam parte de um plano de reestruturagao formal aprovado pela
administracado que identifica especificamente acgoes significativas a serem tomadas para
concluir o plano e o numero e a classificacao profissional de empregados a serem demitidos, e
(i) o plano foi comunicado aos empregados. Uma vez que todos os critérios ndo foram
atendidos em 31 de dezembro de 2002, a provisao foi revertida para fins de U.S. GAAP em
2002 e provisionados para 2003.

g. Reversao da variagdo cambial local capitalizada na Star One
De acordo com BR GAAP, a capitalizacao da variacdo cambial é permitida. De acordo com as

provisbes do SFAS 34, para fins de U.S. GAAP, somente custos de juros é permitido a
capitalizacao.
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r. Reconciliagdo das Diferencas no Lucro (Prejuizo) Liquido entre U.S. GAAP e BR GAAP

2004 2003 2002
Ganho (perda) de acordo com o BR GAAP (339.256) 223.634  (626.342)
Adicéo (dedugdo) -
Diferenca de critério para -
Corregdo monetaria de 1996 e 1997 (Nota 34.b.) (96.000) (103.785) (96.016)
Juros capitalizados (Nota 34.a.) 20.928 29.414 101.730
Amortizagéo de juros acumulados (Nota 34.a.) 4,749 39.934 3.192
Reverséao de variagdo cambial capitalizada nos livros -
Locais da Star One (Nota 34.q.) 12.113 -
Penséo e outros beneficios pos-aposentadoria - (Nota 35.b.)
SFAS N° 87 ajustes 54 7.776 29.959
SFAS N° 106 ajustes (2.149) (3.347) (3.124)
Reversido da amortizagdo de agio e impairment (Nota 34.1.) - 121.787 40.595
Amortizagdo de desagio (Nota 34.1.) 2.103 - -
SFAS N° 133 - valor justo de contratos de swap (Nota 34.0.) 8.410 173.017 (175.823)
Reverséo da provisédo para programa de demissao
voluntaria (Nota 34.p.) - (20.000) 20.000

Itens alocados diretamente no patriménio liquido -

Outros (Nota 34.d.) 2.377 (2.092) 553
Efeito do imposto diferido sobre os ajustes acima 16.829 (82.295) 26.837
Efeito da participagdo minoritaria sobre os ajustes acima 587 (1.960) 579
U.S. GAAP lucro (prejuizo) liquido (369.255) 382.083 (677.860)

U.S. GAAP lucro (prejuizo) basico e diluido por milhares de agdes - ‘
Preferencial (1,11) 1,15 (2,04)

Ordinaria (,11) 1,15 (2,04)

s. Perco Médio de Agdes em Circulagao por Lote de
Mil de Acordo com U.S. GAAP

2004 2003 2002
Média ponderada do numero de agdes emitidas
(em lotes de mil agdes):
Média ponderada das acgbes ordinarias emitidas 124.369.031  124.369.031  124.369.031
Média ponderada das ag¢des preferenciais emitidas 208.317.101 208.410.612 208.411.830
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t. Reconciliagado das diferengas entre o Patriménio Liquido
de acordo com o U.S. GAAP e a Legislagao Societaria Brasileira

2004 2003
Total do Patriménio liquido como reportado em BR GAAP 4.526.370 4.874.802
Adicao (dedugao)-
Diferenca de critério para -
Correcao monetaria de 1996 e 1997 (Nota 34.b.) 68.273 164.273
Juros capitalizados (Nota 34.a.) (385.705) (406.633)
Amortizacao de juros acumulados (Nota 34.a.) 746.860 742111
Reversao de variagdo cambial capitalizada nos livros -
Locais da Star One (Nota 34.q.) 12.113
Reversao de dividendos propostos (Nota 34.i.) - 86.137
Pensao e outros beneficios pds-aposentadoria - (Nota 35.b.)
SFAS N° 87 ajustes (45.958) (46.012)
SFAS N° 106 ajustes 76.327 78.476
Reversdo da amortizagéo de agio e Impairment (Nota 34.1.) 162.382 162.382
Amortizagao de desagio (Nota 34.1.) 2.103 -
SFAS N° 133 — valor justo de contratos de swap (Note 34.0.) 5.604 (2.806)
Outros (Nota 34.d.) (3.983) (4.279)
Efeito do imposto diferido sobre os ajustes acima (151.968) (168.797)
Efeito da participacdo minoritaria sobre os ajustes acima (3.408) (4.021)
Patriménio liquido em U.S. GAAP 5.009.010 5.475.633

Os efeitos dos impostos diferidos para o U.S. GAAP, nos valores R$(151.968) e R$(168.797)
em 31 de dezembro de 2004 e 2003, respectivamente, seriam classificados substancialmente
como longo prazo no balango patrimonial.
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Informagdes complementares do U.S GAAP -

Reconciliagao do resultado operacional de acordo com o BR GAAP
com o resultado operacional em U.S. GAAP

Receita (Despesa) Operacional de acordo com o BR GAAP

Exclusdo da receita operacional de acordo com o U.S. GAAP

Taxa de administragéo

Despesa financeira liquida

Inclusdo na receita operacional de acordo com o U.S. GAAP -

Amortizacao de juros capitalizados

Resultado extraordinario — ILL (Nota 10)

Ajustes U.S. GAAP -

Corregdo monetaria de 1996 e 1997 (Nota 34.b.)

Pension and other post-retirement benefits (Note 35.b.)
SFAS No. 87 pension adjustment
SFAS No. 106 adjustment

Plano de Penséo e outros beneficios de
Pdés-aposentadoria (Nota 34.1.)

Amortizagdo de desagio (Nota 34.1.)

Reversao de provisao para programa de demissao
voluntaria (Nota 35.p.)

Outros

Resultado operacional em U.S. GAAP
Reconciliagdo da receita liquida e dos custos dos servigos prestados
de acordo com o BR GAAPpara a receita liquida e cutos dos servigos
prestados de acordo com o U.S. GAAP M.

Receita liquida de acordo com o BR GAAP -

Receitas de instalagao (Nota 34.m.)

Receita liquida de acordo com o U.S. GAAP

Custo dos servigos prestados de acordo com o BR GAAP

Receitas de instalagdo (Nota 34.m.)

Custo dos servigos prestados de acordo com o U.S. GAAP

Total dos ativos — de acordo com o U.S. GAAP

Imobilizado — de acordo com U.S. GAAP
Depreciagdo acumulada — de acordo com o U.S. GAAP

Imobilizado — de acordo com o U.S. GAAP

(1) De acordo com o BR GAAP, impostos sobre vendas sao registrados como dedugao de receitas. Nas

2004 2003 2002

(390.858) 470308  (1.241.047)

- 14.024 36.232

618.602 159.925 1.552.385
26.956 41.175 11.305
106.802 - 198.131
(96.000) (96.000) (96.016)
54 7.776 29.959
(28.356) (28.306) (23.557)

- 20.298 40.585

2.103 - -

- (20.000) 20.000

3.456 (2.751) 626
242.759 566.449 528.603
7.332.868 7.043.610 7.371.630
961 2.675 5.222
7.333.829 7.046.285 7.376.852
(4.994.389)  (4.715.149)  (5.000.987)
(961) (2.675) (5.222)
(4.995.350)  (4.717.824)  (5.006.209)
11.987.836  13.652.867  13.858.778
17.574.187  16.984.957  14.674.794
(10.462.573)  (9.308.761)  (6.351.876)
7.111.614 7.676.196 8.322.918

Demonstragdes financeiras da Companhia emitidas anteriormente, a Companhia registrava tais impostos como
custos dos servigos prestados para fins de U.S GAAP. Durante o ano de 31 de dezembro de 2004, a Companhia
alterou a classificagédo deste impostos para U.S. GAAP para ficar consistente com a classificagdo em BR GAAP. Os
periodos anteriores foram reclassificados devido a esta mudancga na politica de contabilizagéo. Estas
reclassificagdes ndo tem impacto no lucro (Prejuizo) liquido nem no patriménio liquido para todos os periodos
apresentados. As alteragdes no politica de contabilizagdo foram feitas para a alinhar o U.S. GAAP ao BR GAAP, ja
que a administragdo entende que a Companhia atua como um agente para o governo retendo tais impostos
Adicionalmente, a Companhia entende que esta apresentagédo permite uma melhor comparabilidade com as outras
companbhias brasileiras. Os impostos anteriormente incluidos no custo dos servigos prestados, resultaram em
aumento na receita liquida em U.S. GAAP para os anos findos em 31 de dezembro 2003 e 2002 no montante de

R$2.109.216 e R$2.110.794, respectivamente.
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u. Demonstracdes das Mutag¢des do Patrimdnio Liquido
De Acordo com o U.S. GAAP Durante os Exercicios Findos
Em 31 de dezembro de 2004, 2003 e 2002

Total
Saldo em 1 de janeiro de 2002 5.755.091
Prejuizo de acordo com o U.S. GAAP (677.860)
Recompra de agbes em tesouraria (534)
Balangos em 31 de dezembro de 2002 5.076.697
Lucro liquido de acordo com o U.S. GAAP 382.083
Venda/Recompra de agdes de tesouraria 2.381
Dividendos prescritos 14.472
Saldo em 31 de dezembro de 2003 5.475.633
Prejuizo de acordo com o U.S. GAAP (369.255)
Reversao dos Dividendos propostos (86.137)
Venda/Recompra de agdes de tesouraria (11.231)
Saldo em 31 de dezembro de 2004 5.009.010
35. DIVULGACOES COMPLEMENTARES REQUERIDAS PELO U.S. GAAP
a. Plano de Contribuicdo Definida
2004 2003
Saldo Inicial — passivos nao-financiados (*) 154.429 189.098
Soma - Ajustes para rendimento de percentuais em ativos do 90.450 33.924
plano
Soma - Excedente de débito — janeiro até abril de 2003 —
Programa de Demiss&o Voluntaria - 15.413
Corregéo monetaria do excedente da divida — janeiro a abril de
2003 - PDI 270 -
Pagamento do excedente da divida — janeiro a abril de 2003 - PDI (15.683) -
Menos - Pagamentos realizados durante o exercicio (55.380) (84.006)
Saldo final 174.086 154.429
Total da despesa
Equalizagao da contribuicao acrescida de beneficios de risco 20.481 19.379
Total 20.481 19.379

Os passivos ndo-financiados de R$154.429, a partir de 1° de janeiro de 2004 (R$189.098 em 1° de Janeiro de
2003) representaram o valor devido ao patrocinador do plano para os participantes que migraram do plano de
beneficio definido ao plano de contribuigdo definida. Este passivo esta sendo amortizado durante um periodo
de 20 anos a partir de 1° de janeiro de 1999 (de acordo com um cronograma de fluxo de caixa especifico).
Qualquer saldo ndo pago é ajustado mensalmente baseado no retorno da carteira de ativos naquele momento
sujeito a um aumento minimo baseado no indice Geral de Pregos (IGP-DI) acrescido de 6% a.a..

b. Plano de Pensao e Beneficios Pds-Aposentadoria

As divulgagdes a seguir estdo de acordo com as exigéncias do SFAS N° 132, “Divulgagao dos
Empregadores sobre Pensdes e Outros Beneficios de Pos-Aposentadoria”, e SFAS N° 132R
que exige divulgacgao adicional do exigido pelo SFAS N° 132 original, como o de ativos,
obrigagdes, fluxo de caixa, custos beneficios periddicos liquidos de beneficios de plano de
penséo definido e outros planos de beneficios definidos pds-aposentadoria.
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Beneficios de pensao

Beneficios de pensao

Obrigagdes sobre beneficios no inicio do exercicio
Custos dos servigos

Custos dos juros

Contribuigbes de participantes do plano

Perda atuarial

Beneficios pagos

Assuncgdes

Obrigagdes sobre beneficios no final do exercicio

Alteragées nos ativos do plano

Valor justo dos ativos do plano no inicio do exercicio
Retorno real dos ativos do plano

Contribuigées do empregador

Contribuigdes dos participantes do plano

Beneficios pagos

Valor de mercado de ativos do plano ao final do exercicio

Posigéo dos recursos
Obrigagéo de transigao liquida ndo reconhecida
Atuarial liquido (ganho) ndo reconhecido

Custo de beneficio acumulado

Componentes do custo liquido de beneficio periédico
Custos dos servigos

Custos dos juros

Retorno esperado em ativos do plano

Amortizacao das obrigagdes de transicdo liquidas

Ganho atuarial liquido ndo contabilizado

Expectativa de contribuicdo dos funcionarios
Contribuigdes reais da Sociedade durante o exercicio

Receita liquida de beneficios periddicos

Suposig¢oes sobre a média ponderada a
partir de 31 de dezembro

Taxa de desconto

Retorno esperado em ativos do plano

Taxa de aumento da compensacao

2004 2003
1.006.720 894.115
115 80
109.270 96.934
24 140
71.946 52.857
(89.031) (82.708)
- 45.302
1.099.044  1.006.720
1.012.658 956.116
252.789 138.918
65 192
24 140
(89.031) (82.708)
1.176.505  1.012.658
77.461 5.938
2.221 2.915
(125.640) (54.865)
(45.958) (46.012)
2004 2003 2002
139 220 292
109.270 96.934 80.350
(109.960)  (103.971)  (108.303)
693 693 693
- (1.246) (2.384)
(131) (214) (274)
(65) (192) (333)
(54) (7.776) (29.959)
6,00% 6,00% 6,00%
6,00% 6,00% 6,00%
0,00% 0,00% 0,00%

As taxas acima sao calculadas sobre a inflagdo conforme medidos pela Unidade de Referéncia
Fiscal (Ufir) até 31 de dezembro de 1995 e depois desta data pelo IGP-DI.

Outros Beneficios Pés-aposentadoria

Alteragdes nas Obrigacdes do Beneficio
Obrigagbes do beneficio no inicio do exercicio
Custos dos servigos

Custos dos juros

Perda atuarial

Beneficios pagos

Despesas administrativas

2004 2003
203582  278.606
20 118
32.588 30.960
54.563  (6.183)
(11.357)  (8.594)
(1.170)  (1.325)
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Obrigagdes do beneficio no final do exercicio 368.226 293.582

Alteracoes dos ativos do plano

Valor de mercado dos ativos do plano ao inicio do exercicio 61.863 58.103
Retorno efetivo dos ativos do plano 9.100 13.655
Despesas administrativas (1.170) (1.325)
Contribuicdes do empregador 8 25
Beneficios pagos (11.357) (8.594)
Valor de mercado dos ativos do plano ao final do exercicio 58.444 61.864
Situacao dos fundos (309.782) (231.718)
Prejuizo atuarial liquido reconhecido 123.460 73.752
Custos dos beneficios acumulados (186.322) (157.966)
Reversédo dos valores registrados de acordo com a legislacao 262.649 236.442

societaria brasileira

Efeito no patriménio liquido 76.327 78.476

2004 2003 2002
Componentes dos custos liquidos de beneficios
periodicos
Custos dos servigos 20 118 139
Custos dos juros 32.588 30.960 27.433
Retorno esperado dos ativos do plano (6.405) (6.045) (7.139)
Prejuizo atuarial liquido ndo reconhecido 2.161 3.298 3.168
Contribui¢des reais da Sociedade durante o exercicio (8) (25) (44)
Custo de beneficios periddicos liquidos 28.356 28.306 23.557
Reversao dos valor registrado de acordo com a legislagéao (26.207) (24.959) (20.433)
societdria brasileira
Efeito no lucro liquido do U.S. GAAP 2.149 3.347 3.124

Suposicdes sobre a média ponderada a partir

de 31 de dezembro
Taxa de desconto 6,00% 6,00% 6,00%
Retorno esperado dos ativos do plano 6,00% 6,00% 6,00%

Nao havia nenhum passivo nao reconhecido na transacgao.

O aumento das taxas de custos com assisténcia médica foi projetado em torno das taxas
anuais excluindo-se a inflacdo que devera variar de 4,00% em 2003 a 2,7% em 2046. O efeito
de um por cento ao ano de aumento/diminuicdo presumidos nas taxas de custos com
assisténcia médica devera aumentar/diminuir as obrigacdes dos beneficios de pos-
aposentadoria acumulados em 31 de dezembro de 2004 em R$56.964/45.959
(R$45.623/36.646 em 31 de dezembro de 2003) e os componentes agregados de custos dos
juros e dos servigos, em R$6.443/5.197 (R$5.160/R$4.145 em 31 de dezembro de 2003).

A posicao de financiamento dos planos de penséao e de pds-aposentadoria diferem de acordo
com BR GAAP e 0 U.S. GAAP. As obrigacdes dos beneficios diferem porque elas foram
elaboradas utilizando-se premissas atuariais diferentes permitidas de acordo com o BR GAAP
e 0 U.S. GAAP.
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Ativos do plano -

Os ativos do plano totalizaram R$1.234.947 e R$1.074.521, em 31 de dezembro de 2004 e
2003. Os administradores do fundo TELOS procuram no longo prazo equilibrar os ativos do
plano com as obrigagdes dos beneficios. Os fundos de pensao brasileiros estao sujeitos a
determinadas restri¢des relacionadas a sua habilidade de investir em ativos estrangeiros, e
consequntemente os fundos investem principalmente em titulos brasileiros. De acordo com a
estratégia atual de investimentos, os ativos de pensao da TELOS sao alocados com o objetivo
de atingir a distribuicdo a segquir:

- 10% em titulos nominais para garantir os passivos de curto prazo

- 75% em titulos indexados a inflagdo para garantir passivos de longo prazo

- 10% em ac¢des visando hedge contra uma baixa inesperada dos juros de longo prazo
- 5% em imdveis como estratégia de diversificagao

- buscar o equilibrio entre duragao e convexidade entre os seus ativos e passivos

As distribui¢des reais para ativos de pensdo em 31 de dezembro de 2004 e 2003 séo as
seguintes:

2004
Plano de Plano de
Beneficio Definido  Contribuigdo Definida Plano Médico Total
Renda fixa 917,8 78% 740,3 96% 57,8 99% 1.715,9 86%
Acgdes 164,7 14% - 0% - 0% 164,7 8%
Imoveis 82,3 7% - 0% - 0% 82,3 4%
Empréstimos a 11,7 1% 32,4 4% 0,6 1% 447 2%
beneficiarios
TOTAL 1.176,5 100% 772,7 100% 58,4 100% 2.007,6 100%
2003
Plano de Plano de
Beneficio Definido  Contribuigdo Definida Plano Médico Total
Renda fixa 788,2 78% 560,5 95% 61,9 100% 1.410,6 85%
Acdes 132,6 13% - 0% - 0% 133,1 8%
Imoveis 77,6 8% - 0% - 0% 77,9 5%
Empréstimos a 14,3 1% 26,5 5% - 0% 40,7 2%
beneficiarios
TOTAL 1.012,7 100% 587,0 100% 61,9 100% 1.662,3 100%

A TELOS determinou o indice geral de retorno esperado no longo-prazo dos ativos de 6,0%,
com base em retornos histéricos e na medida na qual os ajustes eram feitos em relagao aos
retornos histéricos, e como tais ajustes foram determinados.
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Pagamentos estimados futuros de beneficios -

Seguem-se 0s seguintes pagamentos de beneficios, que refletem servigos futuros esperados,
conforme apropriado, e que devem ser pagos:

Plano de Beneficio

Exercicios Definido Plano Médico Total por ano
2005 94.170 15.272 109.442
2006 97.882 16.905 114.787
2007 101.634 18.699 120.333
2008 105.413 20.662 126.075
2009 109.371 22.788 132.159

2010 a 2014 605.665 1562.175 758.380

c. Concentragdes de Risco

Certos instrumentos financeiros em potencial sujeitam a Sociedade a concentragao de risco de
crédito. Estes instrumentos financeiros consistem principalmente de titulos a receber e
investimentos temporarios. A Sociedade aplica seus investimentos temporarios em instituicbes
financeiras que possuem crédito de alta qualidade e, de acordo com sua politica, limita a
exposicao dos créditos a qualquer instituicdo financeira.

Aproximadamente 30% dos empregados da Embratel sdo afiliados a sindicatos de classe
estaduais e/ou municipais. O mais significativo destes é o Sindicato dos Trabalhadores das
Empresas de Telecomunicagdes (Sinttel), o qual é associado a Federagao Nacional dos
Trabalhadores em Empresas de Telecomunicacbes e Operadores de Mesas Telefénicas
(Fenattel), ou a Federacao Interestadual dos Trabalhadores em Empresas de
Telecomunicacgdes (Fittel), com a qual contratos coletivos de trabalho s&o negociados.
Aproximadamente, 0,3% dos empregados da BrasilCenter, 18,0% dos empregados da Star
One e 1,4% dos empregados da Vésper, estdo associados a sindicatos de classe. Os acordos
coletivos de trabalho sdo negociados para os empregados da BrasilCenter em cada um dos
cinco estados diferentes onde a BrasilCenter opera, e para os empregados da Star One no
sindicado dos trabalhadores no estado do Rio de Janeiro. Os acordos coletivos de trabalho
para os empregados da Vésper sdo negociados com os sindicatos de classe dos estados do
Rio de Janeiro e Sao Paulo. O relacionamento da Sociedade com seus empregados e
sindicatos de classe geralmente é bom. Durante muitos anos a Sociedade ndo passou por
experiéncia de paralisagcao de trabalho que tenha tido um efeito relevante sobre as operagdes.

Com excecgao dos acordos coletivos de trabalho com os empregados da BrasilCenter em
Ribeirao Preto, Juiz de Fora e Rio de Janeiro, os acordos coletivos com seus empregados s&o
validos durante 2 anos. Algumas questdes econdmicas (ex.: salarios e beneficios) relativos aos
acordos coletivos de trabalho para dois anos, entretanto, sdo objetos de revisdo apés 12
meses. Atualmente, os acordos coletivos de trabalho relacionados a BrasilCenter, Embratel e
Vésper, sao efetivos.

d. Pronunciamentos contabeis recentemente emitidos

Em dezembro de 2003, o FASB emitiu a revisdo do FIN 46 (FIN 46R) que substituiu a
interpretacao original e que inclui modificagdes propostas e outras decisbes previamente
emitidas através de determinados segmentos do FASB incluindo o diferimento da data efetiva
de aplicagdo do FIN 46R de determinadas taxas variaveis criadas antes de 1 de fevereiro de
2003. FIN 46R e valido a partir de 31 de margo de 2004 para tais modificacbes. Atualmente
estamos avaliando as provisdes relacionadas a aplicagdo do FIN4A6R na medida que se
relaciona com nossas operagdes.
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Em 23 de dezembro de 2003, o FASB emitiu o SFAS N.° 132 (revisado em 2003), “Divulgacao
sobre planos de Pensbées e Outros Beneficios Pés-Aposentadoria — alteragao dos
Demonstrativos do FASB N.° 87, 88 e 106” (SFAS 132 (revisado em 2003)). O SFAS 132
(revisado em 2003) entra em vigor nos anos fiscais findos apés 15 de dezembro de 2003.
Existe um dispositivo que adia a eficacia desta nova regra para planos estrangeiros nos
periodos findos apds 15 de junho de 2004, que é aplicavel 8 Companhia. O SFAS 132
(revisado em 2003) substitui as exigéncias de divulgacao no SFAS 87, SFAS 88 e SFAS 106.
O SFAS 132 (revisado em 2003) aborda as divulgagdes somente e ndo aborda a medicao e a
contabilizacdo do reconhecimento dos beneficios de pensio e de pés-aposentadoria. O SFAS
132 (revisado em 2003) exige divulgagdes adicionais relacionadas a descricdo dos ativos do
plano, incluindo estratégias de investimento, obrigagdes do plano, fluxos de caixa e custo
liquido de beneficio periodico da pensao de beneficio definido e outros planos poés-
aposentadoria de beneficio definido.

Em 31 de margo de 2004, o Emerging Issues Task Force (EITF) chegou ao consenso final do
EITF n° 03-6, “Participacdo em Ag¢des e o Método Duas-Classes” do FASB n° 128 “ganhos por
acao”. Normalmente a participagdo em acdes da direito a parcela do lucro de uma companhia,
freqlientemente através de uma férmula relativa aos dividendos das ag¢des ordinarias da
companhia. Esta norma esclarece o que significa o termo “participacdo em agdes”, conforme o
FASB n° 128. Quando um instrumento é considerado como uma “participacdo em acgdes”, ele
tem o potencial de reduzir significamente os ganhos basicos por agées ordinarios porque o
método de duas-classes deve ser usado para computar o efeito do instrumento sobre os
ganhos por agado. O consenso também abrange outros instrumentos cujos termos incluem uma
participacao especifica. O consenso também abrange a alocacao de perda. Se os ganhos nao
distribuidos devem ser alocados na “participacédo de ac¢des” pelo método de “duas-classes”,
perdas também devem ser alocadas. Embora, o EITF 03-6 limita esta alocagcao somente para
situacbes em que as acgdes tém (1) o direito de participagao no lucro da companhia, e (2) uma
obrigagao contratual objetiva e determinavel para participagdo nos prejuizos da companhia.

O consenso alcancado no EITF 03-6 tem efeito para os periodos fiscais iniciados apds 31 de
marco de 2004. O EPS em periodos anteriores devem ser ajustados retroativamente a fim de
atender o EITF 03-6. A Sociedade acredita que a adogao deste consenso nao tera qualquer
impacto no calculo do EPS basico e Diluido.

O EITF 03-6 nao foi adotado em 2004. Se a Companhia tivesse adotado, o EPS seria R$(2,97)
e R$(5,45) para os anos findos em 31 de dezembro de 2004 e 2002, respectivamente.

Em 12 de dezembro de 2004 o FASB emitiu 0 SFAS N°151 “Custo de Estoque”, uma emenda
ao ARB N° 43, Capitulo 4. Este pronunciamento emenda a orientagdo no ARB N° 43, Capitulo
4, "Prego de Estoque" para esclarecer a contabilizacédo para valores extraordinarios de
despesas de instalagdes ociosas, fretes, custos de execugcao e materiais sucateados (refugo).
O paragrafo 5° do ARB 43, Capitulo 4, anteriormente afirmava que “... sob algumas
circunstancias, itens tais como despesas de instala¢des ociosas, refugo excessivo, duplo frete,
e re-execucao de custos, podem ser tdo extraordinarias que exigira tratamento nas despesas
do exercicio corrente...”. Este pronunciamento exige que tais itens sejam reconhecidos como
despesa do exercicio corrente independente se estes sejam enquadrados no critério de “tao
extraordinario”. Adicionalmente, este pronunciamento exige que a aloca¢ao de despesas gerais
de producgao fixada aos custos de conversao sejam baseadas na capacidade normal das
instalacdes de produgao. Este pronunciamento torna-se aplicavel para os custos de estoque
incorridos durante o ano fiscal iniciado apds 15 de junho de 2005. A Sociedade acredita que a
adocao deste pronunciamento ndo tera qualquer impacto em sua posi¢ao financeira, resultados
operacionais ou fluxos de caixa.
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Em 12 de dezembro de 2004, o FASB emitiu o SFAS N°153 “Pronunciamento de Troca de
Ativos Nao Monetarios”, uma emenda do APB N° 29. Este pronunciamento é o resultado de um
grande esforgo para aprimoramento da comparabilidade dos conceitos emitidos nos relatorios
financeiros pelo FASB em dire¢do aos conceitos adotados pelo International Accounting
Standards Board (IASB) em direcao ao desenvolvimento de um unico conjunto de padrao
contabil de alta qualidade. Este pronunciamento emenda a Opinido 29 para eliminar a troca
nao monetaria de ativos produtivos similares e o substitui por uma exceg¢do mais genérica de
troca de ativos ndo monetarios que nao tenham substancia comercial. A troca ndo monetaria
tem substancia comercial se o fluxo de caixa futuro das empresas tiverem expectativa de
alteragdes significativas com o resultado destas trocas. Este pronunciamento torna-se aplicavel
para as demonstracoes de resultado cujo periodo fiscal inicia-se apés 15 de junho de 2005.. A
Sociedade acredita que a adogao deste pronunciamento nao tera impacto em sua posigao
financeira, resultados operacionais ou fluxos de caixa.

Em 12 de dezembro de 2004, o FASB emitiu o SFAS N° 123 revisado “Pronunciamento
contabil para acbes baseadas em compensacgao”. Esse pronunciamento substitui o APB N°25,
Contabilidade para Emissao de A¢bes para Empregados, e o guia relacionado a sua
implementacao. Este pronunciamento exige que todos os pagamentos de acbes para
empregados, incluindo as opg¢des de ag¢des cedidas aos empregados, devem ser reconhecidas
no resultado do exercicio pelo seu valor justo. Este pronunciamento torna-se efetivo para as
companhias de capital aberto (excluindo pequenos emissores) a partir do ano fiscal iniciado
apos 15 de junho de 2005. A Sociedade acredita que os efeitos da adogdo do SFAS 123R
estejam de acordo com os efeitos divulgados na Nota 34.k.

e. Informacgao por Segmento

A Sociedade apresenta suas informacgdes por segmentos de negécio de acordo com o U.S.
GAAP em conformidade com o SFAS N" 131, “Divulgacdo de segmentos de negdcios de uma
empresa e informagoes relacionadas”. O SFAS N° 131 apresenta um conceito de “abordagem
gerencial” para relatérios de informagao por segmento, por meio da qual a informagéao
financeira € exigida para ser reportada na mesma base em que o principal agente de decisao
operacional usa tal informacao internamente para avaliar o desempenho do segmento e decidir
como alocar recursos para 0 mesmo.

A Sociedade possui dois segmentos que merecem ser relatados: o Segmento de
Telecomunicagdes e o Segmento Espacial. O Segmento de Telecomunicacbes abrange
servigos locais, longa distancia nacional e internacional, comunicagao de dados e outros
servicos. O Segmento Espacial é representado pelas operacdes de satélite da Sociedade e
fornece transponders para servigos de radiocomunicagao, tais como (i) servigos de rede; (ii)
servigos de telecomunicagdo de uma extremidade a outra; e (iii) radiodifusdo e transmissao de
programas de televisdo. O principal agente de decisdo operacional da Sociedade avalia o
desempenho dos segmentos baseando-se nas receitas e nos resultados operacionais.
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As informacbes apresentadas a administragcdo com respeito ao desempenho de cada
segmento sao geralmente derivadas diretamente dos registros contabeis mantidos de acordo

com o BR GAAP.

Total ativo

Total ativo

Ativo imobilizado, liquido

Ativo imobilizado, liquido

Demonstragao de Resultado

Receita liquida..........cccoeviiiniiniicce

Custo dos servigos prestados e produtos

VeNdidOS........ueeeeeiieiiiieeee e

Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais ..............

Lucro operacional...........cceccvvvveeeeieiiineennnn.

Demonstracao de Resultado

Receita liquida..........cccoeviiinieiiicce

Custo dos servigos prestados e produtos

VeNdidOS........ueeveiiieiiiieeee e

Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais ..............

Lucro operacional............ccocecuvveeeeeeiiiinenns
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2004
Segmento de Segmentos
Telecomunicagdes Espaciais Eliminagées (*)  Consolidado
11.041.682 1.053.099 (819.974) 11.274.807
2003
Segmento de Segmentos
Telecomunicagdes Espaciais Eliminagoes (*) Consolidado
12.817.766 956.326 (806.289) 12.967.803
2004
Segmento de Segmentos
Telecomunicagoes Espaciais Consolidado
6.103.659 468.946 6.572.605
2003
Segmento de Segmentos
Telecomunicagoes Espaciais Consolidado
6.753.501 440.828 7.194.329
2004
Segmento de Segmentos L. . .
Telecomunicagées Espaciais Eliminagdes (*)  Consolidado
.......... 7.127.712 404.779 (199.623) 7.332.868
(5.042.122)
.......... (154.466) 202.199 (4.994.389)
2.085.590 250.313 2.576 2.338.479
.......... (2.054.537) (53.622) (2.576) (2.110.735)
.......... 31.053 196.691 - 227.744
2003
Segmento de Segmentos
Telecomunicagoes Espaciais Eliminagoes (*) Consolidado
.......... 6.850.435 378.520 (185.345) 7.043.610
(4.730.673)
.......... (171.743) 187.267 (4.715.149)
2.119.762 206.777 1.922 2.328.461
.......... (1.656.045) (45.678) 3.495 (1.698.228)
........... 463.717 161.099 5.417 630.233



Demonstracao de Resultado

Receita liquida.....

CuUStO dOS SEIVIGOS .....cuviiriiiiieiie e

Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais ........................

Lucro operacional

2002

Segmento de Segmentos
Telecomunicagoes Espaciais Eliminagées (*) Consolidado
7.181.027 347.259 (156.656) 7.371.630
(4.926.008) (230.750) 155.771 (5.000.987)
2.255.019 116.509 (885) 2.370.643
(2.006.458) (58.136) 5.289 (2.059.305)
248.561 58.373 4.404 311.338

(*) As eliminagdes se referem basicamente as transagdes inter-segmento e aos saldos eliminados na

consolidagéao.

Os gastos de capital efetuados pelas subsidiarias do segmento das telecomunicagdes e
espacial totalizaram R$451.078 e R$128.533, respectivamente para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2004 (R$362.971 e R$125.877, respectivamente, referente ao exercicio findo em
31 de dezembro de 2003).
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f. Demonstracdo do Fluxo de Caixa

As demonstragdes dos fluxos de caixa a seguir sdo preparadas com base nos numeros
informados em BR GAAP incluindo a classificacdo de caixa e equivalentes a caixa de acordo
com o BR GAAP. As outras classificagdes seguem os principios do fluxos de caixa exigidas
pelo SFAS N°. 95 “ Pronuamentos de Fluxos de caixa”:

2004 2003 2002

Atividades operacionais -
Lucro (prejuizo) liquido (339.256) 223.634 (626.342)
Ajustes para conciliar o lucro (prejuizo) liquido e caixa oriundo das

atividades operacionais -

Depreciagao e amortizagao 1.119.212 1.126.305 1.115.724
Ganhos/perdas cambiais e monetarias 255 (281.971)  1.250.991
Participagao minoritaria 37.231 39.367 8.611
Perda liquida na alienagao dos ativos permanentes 145.458 26.545 11.653
Baixa no agio - 101.489 -
Reversao da provisdo para perda nos ativos permanentes (1.495) (10.000) -
Aumento (redugao) na provisao para devedores duvidosos 194.054 (64.058) 538.416
Efeito do aumento de capital na Star One (5.395) (5.425) (5.425)
Reducgao (aumento) do contas a receber de clientes 49,925 57.559 (200.134)
Reducgao (aumento) de impostos diferidos e recuperaveis (76.477) 22.066 (526.679)
(Aumento) em outras contas a receber (136.937) (23.249) (59.070)
Redugao (aumento) de depdsitos em juizo 172.084 (111.797) 71.779
Aumento (redugao) da folha de pagamento e provisdes relacionadas (13.863) (45.676) 18.873
Aumento (redugao) de contas a pagar e despesas provisionadas (466.995) 14.791 111.567
Aumento da provisdo de contingéncias 403.515 5.473 19.805
Aumento (redugao) de outros passivos circulantes (175.282) (104.963) 134.194
Aumento (redugao) de imposto de renda e outros impostos 81.230 71.778 (371.929)
Aumento (reducgéo) de receita diferida 8.776 (13.854) (10.149)
Aumento (redugao) de passivo do plano de pensao 45.861 (9.710) (14.997)
Aumento (redugao) de outros ativos e passivos de longo prazo 18.666 19.003 26.480

1.060.567 1.037.307 1.493.368

Atividades de investimento -

Caixa adquirido na aquisicao de subsidiaria (130.169) 43.725 -
Acréscimos para investimentos (807) - (98)
Adigbes de imobilizado (599.442) (488.068) (1.034.700)
Ativos diferidos (563) (2.870) -
Resultado da venda da participagdo em subsidiaria 43.973 248.157 -

(687.008)  (199.056) (1.034.798)

Atividades de financiamento -

Empréstimos liquidados (2.827.111) (2.003.377) (1.520.818)
Novos empréstimos obtidos 1.823.124  1.893.258 1.297.620
Liquidagéo de swap/hedge (129.632) 132.888 -
(Recompra)/venda de agbdes (11.231) 2.381 (534)
Dividendos pagos (116.177) (30.896) -
(1.261.027) (5.746) (223.732)
Aumento/(redugao) do caixa e equivalentes a caixa (887.468) 832.505 234.838
Caixa e equivalentes a caixa no inicio do exercicio 1.719.496 886.991 652.153
Caixa e equivalentes a caixa no final do exercicio 832.028 1.719.496 886.991

Divulgagdes complementares do caixa pago -
Imposto de renda e contribuigdo social pagos 40.881 37.227 6.412
Juros pagos 438.202 439.790 236.191

A seguir encontram as reconciliagdes das atividades operacionais dos fluxos de caixa de
acordo com o BR GAAP para os montantes de acordo com o U.S. GAAP:
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2003 2002
2004 (Reapresentado) (Reapresentado)

Fluxos de caixa das atividades
operacionais - BR GAAP 1.060.567 1.037.307 1.493.368
Diminuicao (aumento) de investimentos
em titulos “ trading” - U.S. GAAP
191.528 (600.835) (24.992)

Fluxos de caixa das atividades
operacionais - U.S. GAAP 1.252.095 436.472 1.468.376

A seguir a reconciliagdo do caixa e equivalentes a caixa registradas de acordo com o
BR GAAP para os montantes registrados em U.S. GAAP:

2003 2002
2004 (Reapresentado) (Reapresentado)

Caixa e equivalentes a caixa no final do
ano - BR GAAP 832.028 1.719.496 886.991
Investimentos em titulos “Trading” 434.299 625.827 24.992

Caixa e equivalentes a caixa no final do
ano — U.S GAAP 397.729 1.093.669 861.999

g. Ativos Intangiveis

A seguir esta o resumo dos ativos intagiveis da Sociedade sujeitos a amortizacao de acordo
com o U.S. GAAP:

2004 2003
Direito de Direito de
Licengas de  passagem Licengas passagem
software e outros de software e outros
Valor bruto ........cccvvveviiiiinnnnnnn. 895.317 394.910 768.407 360.199
Amortizagdo acumulada.......... (673.375) (227.345)  (470.899) (167.680)
Valor liquido........cccveeeeviciieeennns 321.942 167.565 297.508 192.519
Despesa de amortizagéo......... 115.969 32.043 87.539 33.069
Amortizagao do exercicio (anos) 5 * 5 *

(*) Direitos de passagem sdo amortizados através do método linear através dos periodos dos respectivos contratos,
que variam de 4 a 30 anos.

A despesa total de amortizagdo estimada para os proximos cinco anos é como segue:

Valor
2005, ., 129.907
2007 e 86.013
2008....eeee e 56.113
2009, 28.803
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h. Renegociacéo da divida

Conforme descrito na Nota 22.d, a Sociedade finalizou a renegociagdo de uma parte de suas
dividas de longo prazo junto a determinadas instituicdes bancarias. De acordo com o U.S.
GAAP, consoante pronunciamento da Forga Tarefa sobre Pontos Emergentes (“EITF”) Issue
N° 96-19, “Contabilizagao por parte do devedor para a Modificagao ou Troca de Instrumentos
da Divida”, a troca de instrumentos de divida com termos substancialmente diferentes é
considerada uma extingao da divida para fins contabeis, resultando no reconhecimento pelo
devedor de ganho ou perda na extingdo. A Sociedade determinou que alguns dos acordos de
divida renegociados se qualificam para o tratamento de extingdo de acordo com o EITF N° 96-
19. O efeito da contabilizagido para a extingdo e imaterial para o ano findo em 31 de dezembro
de 2003. De acordo com a Legislagao Societaria Brasileira a renegociagao da divida é
contabilizada de maneira prospectiva e conseqientemente nenhum ganho ou perda na
extingao é registrado.

36. REAPRESENTACAO DE CAIXA E EQUIVALENTE A CAIXA PUBLICADOS NAS
DEMONSTRACOES FINANCEIRAS APRESENTADAS ANTERIORMENTE

Apos a publicagdo das demonstragdes financeiras da Sociedade referente ao exercicio findo
em 31 de dezembro de 2003, a Administragdo avaliou que os investimentos em fundo
exclusivo classificados anteriormente como equivalentes a caixa deveriam ser classificados
como investimentos em titulos “trade” de acordo como o pronunciamento do FASB n°.115
"Contabilizagdo de Certos Invetimentos em Titulos e A¢des" do U.S. GAAP, uma vez que
parte destes investmentos subjacentes sdo adquiridos e mantidos com a intengcdo de venda
em futuro proximo. O fluxo de caixa das atividades operacionais na Nota 35.f. foram
reapresentados para alterar esta classificacdo. Estas reclassificagcdes nao tém impacto no
patrimdnio liquido e nem no resultado para os periodos apresentados. De acordo com o U.S.
GAAP, o sumario dos efeitos desta reapresentacao ¢ como demonstrado abaixo:

2003 2002
Apresentado Apresentado
anteriormente  Reapresentado anteriormente Reapresentado

Caixa liquido das atividades operacionais 1.037.307 436.472 1.493.368 1.468.376
Aumento/(Redugo) em caixa e equivalente a caixa 832.505 231.670 234.838 209.846
Caixa e equivalente a caixa no inicio do ano 886.991 861.999 652.153 652.153
Caixa e equivalente a caixa no final do ano 1.719.496 1.093.669 886.991 861.999
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PARECER DA FIRMA DE CONTADORES PUBLICOS INDEPENDENTES
REGISTRADA NO PCAOB

Aos Administradores e Acionistas da
Empresa Brasileira de Telecomunicag¢des S.A. - Embratel

Examinamos o balango patrimonial consolidado da Empresa Brasileira de Telecomunicagdes
S.A. — Embratel e suas controladas, levantado em 31 de dezembro 2004, e as respectivas
demonstragdes do resultado, das mutagdes do patriménio liquido e das origens e aplicagbes de
recursos para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2004. Estas demonstragdes financeiras
sdo de responsabilidade da Administracdo da Companhia. Nossa responsabilidade é a de
expressar uma opiniao sobre essas demonstragdes financeiras baseada em nossa auditoria.

Nosso exame foi conduzido de acordo com as normas do Conselho Norte-Americano de
Supervisao de Auditores de Empresas Abertas (PCAOB). Tais normas exigem que planejemos
e executemos a auditoria para obter uma seguranga razoavel de que as demonstragdes
financeiras estao livres de erros materiais. N6s ndo fomos contratados para executar uma
auditoria dos controles internos sobre a preparacéo de informagdes financeiras da Companhia.
Nossa auditoria incluiu consideragées em relagdo aos controles internos sobre a preparagéo
das demonstragdes financeiras como uma base para planejamento dos procedimentos de
auditoria considerados apropriados nas circunstancias, mas nao com o proposito de expressar
uma opinido na eficacia dos controles internos sobre a preparagao de informacdes financeiras
da Companhia. Consequientemente nés nao emitimos tal opinidao. Uma auditoria também inclui
exames, em base de testes, evidéncias suportando os valores e divulgagbes nas
demonstragbes financeiras, uma avaliagdo dos principios contabeis utilizados e estimativas
significativas feitas pela Administracdo, assim como avaliagdo geral da apresentacdo das
demonstracdes financeiras. Acreditamos que nosso exame apresenta uma base satisfatéria
para nossa opiniao.

Em nossa opinidao, as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas representam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo financeira consolidada da
Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A. — Embratel e suas subsidiarias em 31 de
dezembro de 2004, os resultados consolidados de suas operagdes, e as origens e aplicagoes
de recursos, para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2004, de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, que diferem em alguns aspectos dos principios contabeis
geralmente aceitos nos Estados Unidos (veja Nota 34 nas demonstragbes financeiras
consolidadas).

Rio de Janeiro, 31 de janeiro de 2005
(exceto quanto ao mencionado na Nota 33, cuja data é 19 de maio de 2005)

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S/S

Pedro Lucio Siqueira Farah
Saécio



PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Acionistas e Administradores da
Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A. - Embratel
Rio de Janeiro — RJ, Brasil

Examinamos o balango consolidado da Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A. -
Embratel e suas controladas levantados (“Sociedade”) em 31 de dezembro de 2003 e as
respectivas demonstragdes do resultado, das mutacdes do patrimdnio liquido e das origens e
aplicacbes de recursos a cada um dos dois exercicios findos em 31 de dezembro de 2003,
expressos em Reais. Essas demonstragdes financeiras consolidadas sédo elaboradas sob a
responsabilidade da Administracdo. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinidao
sobre essas demonstracdes financeiras consolidadas com base em nossos exames.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas do “Public Company Accounting
Oversight Board” (United States). Essas normas requerem o planejamento e execugdo dos
trabalhos para obter uma seguranca razoavel sobre se as demonstracbes financeiras
consolidadas estao livres de erros relevantes. A Sociedade nao é requerida a contratar e nés
nao fomos contratados a efetivar uma auditoria dos controles internos sobre o processo de
elaboracdo das demonstracbes financeiras. Nossos exames levaram em consideracido os
controles internos sobre o processo de elaboracdo das demonstragdes financeiras como base
para o desenho dos procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, porém
nao com a finalidade de expressar uma opinido sobre a eficacia dos referidos controles
internos. Consequentemente, ndo expressamos nenhuma opinido sobre a questdo. Uma
auditoria compreende a constatagdo, em bases de testes, das evidéncias que suportam os
valores e as informacgdes financeiras consolidadas divulgadas. Uma auditoria também inclui a
avaliacdo das praticas e estimativas mais representativas adotadas pela Administracido da
Sociedade, bem como da apresentacdo das demonstracoes financeiras consolidadas tomadas
em conjunto. Acreditamos que nossos exames fornecem uma base razoavel para nossa
opinido.

Em nossa opinido, as demonstracbes financeiras consolidadas acima mencionadas
representam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢cao financeira da
Empresa Brasileira de Telecomunicagbes S.A. - Embratel e controladas em 31 de dezembro de
2003, e os resultados de suas operagdes, das mutagdes de seu patrimdnio liquido e as origens
e aplicacdes de seus recursos, em cada um dos dois exercicios findos em 31 de dezembro de
2003, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

As praticas contabeis adotadas no Brasil variam em certos aspectos em relagdo aos principios
contabeis geralmente aceitos nos Estados Unidos da América. A aplicagdo dos principios
contabeis geralmente aceitos nos Estados Unidos da América (“U.S. GAAP”) teria afetado o
patriménio liquido em 31 de dezembro de 2003 e os resultados de suas operacgdes para cada
um dos dois exercicios findos em 31 de dezembro de 2003, conforme descrito na Nota 34 as
demonstragdes financeiras consolidadas.

Conforme discutido na Nota 36, a Sociedade recalculou a demonstragdo dos fluxos de caixa de
acordo com o U.S. GAAP para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002.

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes

Rio de Janeiro, Brasil

17 de margo de 2004 (exceto com relagéo as questdes discutidas nas Notas 34 e 35, para as
quais a data é 21 de maio de 2004 e Nota 36, para a qual a data é 21 de junho de 2005)

F-0J



EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES S.A. - EMBRATEL

BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

(Em milhares de reais)

ATIVO

CIRCULANTE
Caixa e equivalente a caixa
Contas a receber de servicos, liquido
Tributos ativos e a recuperar
Partes relacionadas
Adiantamento para empresas de telecomunicagdes
Outros ativos circulantes

Total do ativo circulante

REALIZAVEL A LONGO PRAZO

Tributos ativos e a recuperar

Depésitos judiciais

Outros ativos

Total do ativo realizavel a longo prazo

PERMANENTE

Investimentos

Imobilizado

Diferido

Total do ativo permanente

Total do ativo

2004 2003
813.807 1.654.014
1.367.767 1.596.963
369.703 436.717
138.138 17.638
194.610 52.130
117.971 187.308
3.001.996 3.944.770
1.293.748 1.138.422
188.749 361.511
86.541 48.980
1.569.038 1.548.913
1.594 39.888
6.552.580 7.138.034
92.307 1.143
6.646.481 7.179.065
11.217.515 12.672.748

As notas explicativas anexas sao parte integrante das demonstragdes financeiras

consolidadas.



EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES S.A. - EMBRATEL

BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 E 2003

(Em milhares de reais)

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO

2004 2003
PASSIVO
CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 2.087.841 1.216.856
Contas a pagar e despesas provisionadas 1.287.898 1.697.083
Impostos, taxas e contribui¢cdes 420.435 324.065
Dividendos e juros sobre capital proprio 23.294 104.969
Pessoal, encargos e beneficios 62.591 79.262
Participacéo de empregados no resultado 33.190 52.107
Provisdo para contingéncias 451.809 50.028
Passivo atuarial - Telos 68.342 64.442
Partes relacionadas 5.240 13.259
Outras obrigacdes 46.272 149.332
Total do passivo circulante 4.486.912 3.751.403
EXIGIVEL A LONGO PRAZO
Empréstimos e financiamentos 1.301.805 3.340.221
Passivo atuarial - Telos 370.764 328.803
Impostos, taxas e contribui¢cdes 36.402 39.544
Recursos capitalizaveis e outras obrigagdes - 13.976
Total do passivo realizavel a longo prazo 1.708.971 3.722.544
RESULTADO DE EXERCICIOS FUTUROS 122.118 112.862
PARTICIPACAO MINORITARIA 158.524 161.957
PATRIMONIO LiQUIDO
Capital social realizado 2.700.000 2.700.000
Reservas de capital 1.001.241 999.162
Reservas de lucros 1.039.749 1.224.820
Total do patriménio liquido 4.740.990 4.923.982
Total do passivo e patriménio liquido 11.217.515 12.672.748

As notas explicativas anexas sao parte integrante das demonstragdes financeiras

consolidadas.



EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES S.A. - EMBRATEL

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002

(Em milhares de reais, exceto pelo lucro liquido (prejuizo) por lote de mil acdes)

RECEITA OPERACIONAL BRUTA
Servicos de telecomunicacgoes
Deducdes da receita bruta

Receita operacional liquida
Custo dos servigos prestados

Lucro bruto

RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS
Comercializacao dos servigos
Gerais e administrativas
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas

Total
LUCRO OPERACIONAL

FINANCEIRA LIQUIDA
Resultado financeiro

ANTES DA DESPESA

LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL
Resultado extraordinario — ILL
Outras receitas (despesas) ndo operacionais, liquidas

LUCRO (PREJUIZO) ANTES DE IMPOSTOS E
PARTICIPACAO MINORITARIA

Imposto de renda e contribuigédo social (despesa)
Participacado minoritaria

LUCRO LiQUIDO (PREJUIZO) DO EXERCICIO
QUANTIDADE DE ACOES (LOTES DE MIL)

LUCRO LiQUIDO (PREJUIZO) POR LOTE DE MIL
ACOES — EM REAIS

As notas explicativas anexas sio parte integrante das demonstragdes financeiras

consolidadas.
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2004 2003 2002
9.268.176  9.139.348  9.482.424
(2.223.972)  (2.127.263) (2.110.794)
7.044.204  7.012.085 7.371.630
(4.676.769)  (4.685.259) (5.000.987)
2.367.435  2.326.826 2.370.643
(865.915)  (788.386) (1.095.089)
(1.089.296)  (969.426)  (991.751)
(60.091) 72.617 30.529
(2.015.302)  (1.685.195) (2.056.311)
352.133 641.631  314.332
(612.264)  (163.523) (1.555.861)
(260.131) 478.108 (1.241.529)
106.802 - 198.131
(18.454) (70.485)  11.041
(171.783) 407.623 (1.032.357)
26214  (137.411)  414.274
(39.502) (36.497)  (16.398)
(185.071) 233.715  (634.481)
4.723.844  4.723.844 4.723.844
(39,18) 49,48  (134,31)




EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES S.A. — EMBRATEL E SUBSIDIARIAS

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002

(Em milhares de reais)

Reservas de capital Reservas de lucros
Capital Juros sobre Reserva
social obras em Outras Reserva para Lucros
realizado andamento Reservas legal investimentos  acumulados Total

SALDOS EM 1° DE JANEIRO DE 2002 2.700.000 865.593 132.718  296.805 - 1.415.787 5.410.903
Doacgobes e outros - - 183 - - (186) (3)
Prejuizo do exercicio - - - - - (634.481) (634.481)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2002 2.700.000 865.593 132.901  296.805 - 781.120 4.776.419
Doacobes - - 668 - - - 668
Lucro liquido do exercicio - - - - - 233.715 233.715
Destinagao do lucro liquido -

Constituigao de reserva legal - - - 11.687 - (11.687) -

Dividendos propostos - - - - - (86.820) (86.820)

Constituicao da reserva para investimento - - - - 135.208 (135.208) -
Transferéncia para reserva de investimento - - - - 781.120 (781.120) -
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2003 2.700.000 865.593 133.569  308.492 916.328 - 4.923.982
Doagbes - - 2.079 - - - 2.079
Prejuizo do exercicio - - - - - (185.071) (185.071)
Absorgéo de prejuizos acumulados - - - - (185.071) 185.071 -
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004 2.700.000 865.593 135.648  308.492 731.257 - 4.740.990

1.001.241 1.039.749

As notas explicativas anexas sao parte integrante das demonstragdes financeiras consolidadas.
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EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES S.A. - EMBRATEL

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002

(Em milhares de reais)

2004 2003 2002
ORIGENS DE RECURSOS
Das operagdes -
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio (185.071)  233.715  (634.481)
Despesas (receitas) que nao afetam o capital circulante -
Participagdo minoritaria 39.502 36.497 16.398
Depreciagao e amortizagao 1.130.879 1.151.425 1.142.168
Variagdes monetarias e cambiais e outros encargos
sobre o exigivel a longo prazo (110.980) (391.756) 1.458.740
Variagbes monetarias e cambiais e outras receitas
sobre o realizavel a longo prazo (2.059) (104) -
Variagdo cambial sobre o investimento 1.671 48.736 (97.317)
Realizagao da receita antecipada (22.655) (20.396) (19.132)
Reversao de provisado para perda de investimento - (10.000) -
Prejuizo na alienagéo de imobilizado 72.202 21.761 5.887
Resultado dos contratos de “hedge” de longo prazo 70.013 12.083  (228.536)
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos de longo (118.300) 110.456  (696.869)
prazo
Atualizacao atuarial — plano médico 26.207 24 959 (16.736)
Perda com ativo diferido Acessonet - 101.489 -
Deposito judicial (32.669) 35.539 -
Plano de penséo 86.795 46.846 -
Outras receitas operacionais (26.456) (26.292) (26.445)

929.079 1.374.958 903.677
De terceiros -
Aumento do exigivel a longo prazo -

Impostos, taxas e contribuigdes 104 - 861
Empréstimos e financiamentos 314.552 2.111.129 722.585
Outras obrigac¢des - 4.616 26.093
Transferéncia do realizavel a longo prazo para o circulante 345.308 82.187 44.075
Transferéncia do investimento para o circulante 37.313 189.274 -
Transferéncia do imobilizado para o circulante - 14.650 -
Reducéo do realizavel a longo prazo - - 181.220
Venda de imobilizado 37.361 4,784 5.766
Aumento das receitas antecipadas 31.91 10.643 8.983
Outros 2.079 668 1.479
Total das origens de recursos 1.697.707 3.792.909 1.894.739
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EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES S.A. - EMBRATEL

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002

(Em milhares de reais)

APLICACOES DE RECURSOS
Aumento do realizavel a longo prazo
Reducédo do exigivel a longo prazo — impostos, taxas e
contribuicdes
Adigbes ao investimento
Adigdes ao imobilizado
Adigbes ao diferido
Dividendos e juros sobre capital proprio
Efeito de minoritarios no aumento de capital na Star One
Transferéncia do circulante para o realizavel a longo prazo
Transferéncia do exigivel a longo prazo para o circulante

Total das aplicagdes de recursos
AUMENTO (REDUCAO) DO CAPITAL CIRCULANTE LiQUIDO
ATIVO CIRCULANTE

No inicio do exercicio
No fim do exercicio

PASSIVO CIRCULANTE
No inicio do exercicio
No fim do exercicio

AUMENTO (REDUGCAQ) DO CAPITAL CIRCULANTE LiQUIDO

As notas explicativas anexas sao parte integrante das demonstragdes financeiras

consolidadas.
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2004 2003 2002
169.256 189.121 125.428
- 26.225 173.122
807 - 98
618.860 488.754 1.034.700
100.720 - -
37.540 121.433 23.728
5.395 5.395 5.395
43.148 104.541 -
2.400.264 793.178 2.279.793
3.375.990 1.728.647 3.642.264
(1.678.283)  2.064.262  (1.747.525)
3.944.770 3.115.757 3.328.309
3.001.996 3.944.770 3.115.757
(942.774) 829.013 (212.552)
3.751.403 4.986.652 3.451.679
4.486.912 3.751.403 4.986.652
735.509 (1.235.249) 1.534.973
(1.678.283) 2.064.262 (1.747.525)




EMPRESA BRASILEIRA DE TELECOMUNICACOES S.A. - EMBRATEL

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2004, 2003 E 2002

(Em milhares de reais, exceto quando mencionado)

1. HISTORICO E CONTEXTO OPERACIONAL
a. Incorporacgéao

A Empresa Brasileira de Telecomunicagbes S.A. — Embratel (“Embratel” ou
“Sociedade”) iniciou suas atividades em 16 de setembro de 1965, de acordo com a Lei
n®4.117, de 27 de agosto de 1962, atuando na exploracao dos servigos de longa
distancia, sendo responsavel pela prestacao de servigos publicos de telecomunicagdes
em ambito nacional e internacional.

A Embratel constituiu, em 1° de novembro de 2000, a Star One S.A. (“Star One”) para
gerir as operagdes de satélites, constituindo-se no principal provedor brasileiro de
"transponders" para servigos de radio-comunicacgao, tais como: (i) servigos de rede; (ii)
servigos de telecomunicagbes ponto a ponto; e (iii) difusdo de programacgéao de radio e
televisdo. Na data da constituicdo, todas as condicdes relativas aos direitos e
obrigagdes de exploracao dos satélites brasileiros foram transferidas para a Star One,
que passou a ser detentora da licenca para provimento dos referidos servicos até 31 de
dezembro de 2005, sem 6nus, exceto quando descrito, renovaveis por 15 anos, a titulo
oneroso, sujeito a regulamentacao da Anatel.

Em agosto de 2003, a Embratel constituiu a Click 21 Comércio de Publicidade Ltda.
(“Click 21”), com o objetivo de oferecer conexao e produtos de Internet para clientes
residenciais e pequenas empresas, permitindo através de um unico provedor uma
solugao completa para suas necessidades de Internet, incluindo dominio préprio, e-mail
com antivirus automatico, e ferramentas para construgao de suas proprias homepages
e envio de fax, como também contelido exclusivo.

Em 2 de margo de 2004, a Embratel adquiriu a CT Torres Ltda. (“CT Torres”) da
empresa CT Leasing Ltd., uma subsidiaria indireta da Qualcomm Inc, por US$45
milhdes (R$131 milhdes). O ativo fixo da CT Torres é composto por 622 torres de
comunicacao. Tais torres pertenciam a Vésper Sao Paulo S.A. e a Vésper S.A. até 2 de
dezembro de 2003, quando foram, naquela data, vertidas para a CT Torres, entédo
vendida para a CT Leasing Ltd..

A aquisicdo assegurou a Sociedade um retorno do investimento maior do que se a
Vésper S.A. e Vésper Sao Paulo S.A. fossem alugar estas torres de um terceiro.

Em 23 de julho de 2004, a Teléfonos de México, S.A. de C.V. (“Telmex”), sociedade
organizada e existente de acordo com as leis do México, adquiriu da MCI as
participacoes diretas e indiretas na Startel Participagdes Ltda. e New Startel
Participacdes Ltda., controladoras da Sociedade, representando 51,79% das acbes
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ordinarias (19,26% do capital total). O efeito dessas aquisi¢des na Telmex, ocorreu por
meio de suas subsidiarias Latam Brasil LLC. e Latam Telecomunicaciones LLC.. Essa
operagao foi aprovada, no segundo semestre de 2004, pelo Juiz da Corte de Faléncias
dos Estados Unidos da América (“US Bankruptcy Court”). A aprovacgao pela Agéncia
Nacional de Telecomunicagdes — Anatel ja ocorreu no enfoque da regulamentacéo de
telecomunicacgdes, restando a aprovacgao sob o enfoque concorrencial para que entao
possa ocorrer a aprovacao pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica —
CADE, embora a Telmex ja tenha assumido a administracido da Embrapar em 23 de
julho de 2004.

Em 13 de dezembro de 2004, em conformidade com a regulamentacao de titulos e
valores mobiliarios, Telmex Solutions Telecomunicagdes Ltda. (subsidiaria da Latam do
Brasil LLC.) realizou leildao para oferta publica de aquisicdo das agbes dos acionistas
minoritarios da Embrapar. Telmex Solutions adquiriu 47.841.438 mil acdes ordinarias
adicionais, aumentando sua participacdo na Embrapar para 90,25% das acbes
ordinarias (33,57% do capital total).

b. Ambiente de negdcios e regulatério

A Embratel presta servicos de telecomunicagdo de longa distédncia nacional e
internacional. Esses servigos incluem transmissao de voz, dados e outros servicos, e
sdo exploradas sob concessdo outorgada pelo Governo Federal, a qual expirara em 31
de dezembro de 2005, ja assegurado o direito de ser renovada por um periodo de 20
anos, a titulo oneroso, sujeito a regulamentacao da Anatel.

A atividade da Embratel e da Star One, incluindo os servigos que fornecem e as tarifas
qgue cobram, é regulamentada pela Agéncia Nacional de Telecomunicag¢des - ANATEL,
autoridade reguladora das telecomunicagoes, de acordo com a Lei n® 9.472, de 16 de
junho de 1997, e respectivos regulamentos, decretos, decisées e planos. Embratel e os
operadores de telefonia fixa local dividem as receitas de longa distancia, interestaduais
e internacionais, através de tarifas de uso de rede baseadas nos termos de um acordo
de interconex@o com a Embratel, que entrou em vigor em abril de 1998.

Em 15 de agosto de 2002, a Embratel obteve autorizacdo da Anatel, por prazo
indeterminado, para prestacao de Servigo Telefénico Fixo Comutado — STFC. Essa
autorizacao cobre as operagdes nas areas equivalentes as regides I, Il e lll do Plano
Geral de Outorgas, as quais, em conjunto, cobrem todo o territério nacional. A Embratel
comecou a prestar efetivamente tal servico em dezembro de 2002.

Em julho de 2002, foi permitido que outra operadora fornecesse servigos de longa
distancia inter-regionais a partir do Estado de Sao Paulo. Enquanto isso, um fornecedor
de servico local isolado também recebeu uma licenga de telefonia fixa de longa
disténcia (Regido I) e licengas de telefonia fixa local (Regides Il e Ill).

A partir de 6 de julho de 2003, os usuarios de telefonia do Servico Mével Pessoal (SMP)
passaram a escolher uma operadora para fazer liga¢des de longa distancia nacional e
internacional pelo telefone celular. A Embratel, além da abrangéncia de sua rede,
possibilita aos clientes a utilizagao dos seus cartdes pré e pds-pagos nos celulares, bem
como beneficia seus clientes com uma conta unica (conta normal das operadoras de
SMP).



A Embratel e suas controladas consolidadas sao referidas neste relatério como
“Sociedade”.

c. Insuficiéncia de capital de giro

Para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2004 e 2002, a Sociedade registrou
prejuizo liquido, e apurando em 2004 uma insuficéncia de capital de giro no valor de
R$1.678.283.

Os Planos de Administracao para atender as necessidades de capital de giro e o
retorno da rentabilidade da Sociedade, sdo como segue:

c.1. Esforgo continuo para reducéo de custos operacionais; e
c.2. Reducgao dos custos de financiamentos.

2. ELABORACAO E APRESENTAGAO DAS DEMONSTRACOES
FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

As demonstragdes financeiras consolidadas sao de responsabilidade da Administracao
da Sociedade e foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil (“BR GAAP”). Esses principios contabeis sao estabelecidos pela BR GAAP,
normas aplicaveis as concessionarias de servigos publicos de telecomunicacoes e
normas e procedimentos contabeis estabelecidos pela Comissao de Valores Mobiliarios
- CVM.

As demonstragdes financeiras foram traduzidas e adaptadas daquelas originalmente
publicadas no Brasil, preparadas de acordo com o BR GAAP, com certas
reclassificagbes, modificagbes e alteragcdes na terminologia para adequa-las as praticas
de divulgagao nos Estados Unidos da América.

As demonstragoes financeiras consolidadas incluem as demonstracdes financeiras da
Sociedade e das suas subsidiarias, cuja Sociedade controla direta ou indiretamente.
Todas as contas e transacdes contabeis entre companhias sao elimidadas na
consolidacao. A participagao minoritaria refere-se ao acionista minoritario na subsidiaria
Star One.
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Capital acionario votante
Participacédo direta e/ou
indireta (%)

2004 2003
Star One S.A. 80,0 80,0
BrasilCenter Comunicagdes Ltda. 99,0 99,0
Click 21 Comeércio de Publicidade Ltda. (Nota 1.a) 100,0 100,0
Embratel Americas, Inc. 100,0 100,0
Embratel Chile S.A. 100,0 100,0
Embratel Internacional S.A. 99,0 99,0
Embratel Uruguay S.A. 100,0 100,0
Palau Telecomunicagdes Ltda. 100,0 100,0
Gollum Investments, Inc. 100,0 100,0
Avantis Investments, Inc. 100,0 100,0
Vega 21 Participacdes Ltda. 100,0 100,0
Vetel 21 Participagbes Ltda. 100,0 100,0
CT Torres Ltda. (Nota 1) 100,0 -
Participation Investment, Inc. """ - 100,0

() Esta controlada foi dissolvida em 1° de outubro de 2004.

Certas reclassificagbes foram realizadas nas demonstragdes financeiras referente ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2003 para torna-las consistentes com a
apresentacao do exercicio corrente.

3. PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS

a. Caixa e equivalente a caixa

Referem-se a depdsitos bancarios e investimentos temporarios de alta liquidez, com
vencimento de trés meses ou menos. Estéo registrados ao custo, acrescidos dos
rendimentos auferidos até a data do balanco, limitados ao valor de mercado, quando
aplicavel.

b. Contas a receber de servicos, liquido

Contas a receber de clientes, liquido, representam importancias a receber de clientes
por servicos prestados, faturados e/ou nao faturados nas datas de encerramento das
demonstracdes financeiras, diretamente ou através de empresas operacionais de
telecomunicagdes, inclusive os tributos relacionados a estes servigos liquidos da
proviséo para devedores duvidosos. Esses servigos incluem servigos de longa distancia
nacionais e internacionais, servicos de telecomunicacbdes de dados e outros servicos.

A proviséo para devedores duvidosos representa uma estimativa contabil para os
recebimentos considerados duvidosos. A Sociedade monitora suas contas a receber em
atraso. A partir de 30 de junho de 2004, a Sociedade reconhece como provisao para
devedores duvidosos em 100% dos valores em atraso a mais de 90 dias, dos clientes
usuarios dos servigos de voz basica, voz avancgada, dados e outros servicos,
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complementada por valores estimados com base nas perdas histéricas da Sociedade.
Até esta data, a provisao para devedores duvidosos era reconhecida a partir do primeiro
dia de atraso, ajustando a parcela provisionada mensalmente até atingir 100% de
provisdo sobre as faturas em atraso ha mais de 120 dias. Esta modificagdo no processo
de estimativa ndo gerou efeitos significativos no resultado em 31 de dezembro de 2004.

c. Saldos em moeda estrangeira

Os ativos e passivos em moeda estrangeira estao registrados pela taxa de cambio
vigente nas datas de encerramento das demonstracdes financeiras. Os ganhos e
perdas cambiais sdo registrados na demonstragao de resultado sob a rubrica Resultado
Financeiro, quando incorridos. Os efeitos das variagbes cambiais estdo detalhados na
Nota 9.

d. Investimentos

Em 31 de dezembro de 2003, os investimentos referem-se, principalmente, a
participacao na empresa de satélite New Skies, expressos em ddlar norte-americano,
registradas pelo custo de aquisi¢cdo, reconhecidos os montantes de variagdo cambial, e
deduzidos de provisao para perdas provaveis, quando aplicavel. O investimento da
Sociedade na New Skies foi vendido em 2004.

Outros investimentos estao registrados ao valor de custo menos provisédo para perda,
quando aplicavel.

e. Imobilizado

O imobilizado esta demonstrado pelo custo de aquisicdo e/ou construcdo, corrigido
monetariamente até 31 de dezembro de 1995 e deduzido da depreciagdo acumulada e
ajustados aos seus valores de recuperagao, quando aplicavel.

As taxas anuais de depreciagdo adotadas séo calculadas pelo método linear, com base
na estimativa de vida util dos ativos. As principais taxas aplicadas estao divulgadas na
Nota 17.

Os gastos incorridos com manutencdo e reparo sao capitalizados quando
representam melhorias, enquanto os demais sao debitados ao resultado quando
incorridos. Materiais alocados a projetos especificos sdo adicionados ao
imobilizado em andamento.

A Sociedade avalia periodicamente a recuperabilidade do valor do imobilizado em
conseqiéncia das mudancgas de tecnologia. Caso seja identificado a necessidade de
substituicao do equipamento, a vida residual é reduzida para a data prevista da
substituicdo. Em algumas circunstancias onde a identificacao antecipada nao foi factivel
ou onde a substituicdo imediata é feita em resposta a alteragdo no negdcio ou no
ambiente tecnoldgico, o valor residual do equipamento substituido é baixado na data do
término do servico.

Os encargos financeiros decorrentes de financiamentos vinculados a obras em
andamento sao registrados no imobilizado até os ativos entrarem em servico.
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Conforme descrito na Nota 17, os bens adquiridos através de contratos de leasing sao
capitalizados, em contrapartida ao valor do passivo correspondente. Os valores dos
passivos destas operagdes sdo atualizados por juros estabelecidos em contratos e pela
variagado cambial, quando aplicavel.

f. Diferido

O ativo diferido corresponde ao agio registrado na CT Torres. Tal agio resultou da
aquisigao pelo antigo controlador. O controlador posteriormente foi incorporado pela CT
Torres e o agio foi registrado na CT Torres, o qual vem sendo amortizado com base nas
projecoes de lucro futuro (Nota 18).

Adicionalmente, existem despesas pré-operacionais registradas na controlada Click 21.
O balancgo patrimonial da controlada foi ajustado pelos montantes recuperaveis e esta
sendo amortizado por um periodo de 5 anos.

g. Provisdo de férias

Férias acumuladas devidas aos empregados sdo contabilizadas pelo regime de
competéncia.

h. Imposto de renda e contribuicdo social

O imposto de renda e a contribuicdo social sobre o lucro sao calculados de acordo com
as regras e aliquotas em vigor no exercicio e contabilizados pelo regime de
competéncia.

O imposto de renda e contribuicao social diferidos sobre os prejuizos fiscais
acumulados e base negativa de contribuicdo social, bem como sobre diferengas
temporarias sdo avaliados com base na expectativa de geragéo de lucros tributaveis
futuros constituido de acordo com as regras estabelecidas pela Instrugdo CVM n°
371/02 (ver Notas 12, 15 e 21).

i. Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos e financiamentos sao atualizados pela variagdo cambial ou monetaria e
pelos juros incorridos até as datas dos balangos, conforme os termos definidos
contratualmente.

i. Provisdo para contingéncias

A provis&o para contingéncias é registrada para cobrir as perdas provaveis baseado na
opiniao dos consultores juridicos externos e internos. Os fundamentos e as naturezas
das provisdes estao descritos na Nota 24.

k. Resultados de exercicios futuros

Resultado de exercicios futuros referem-se a venda de direito de passagem de cabos
de fibra Optica a empresas de telecomunicagdes brasileiras e internacionais com
atuacao no Mercosul através de contrato de longo-prazo. De acordo com o prazo de
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vigéncia dos contratos, os clientes pagam antecipadamente pelo direito de passagem e
o resultado é reconhecido em bases lineares sobre o tempo de vigéncia do contrato.

|. Reconhecimento das receitas

As receitas dos servigos de telecomunicagbes sido contabilizadas pelo regime de
competéncia, reduzidas de provisao para questionamentos e problemas de faturamento.
As receitas dos servicos internacionais incluem receitas geradas pelos acordos
bilaterais entre a Sociedade e as entidades estrangeiras de telecomunicacdes. Esses
acordos definem tarifas pagas pela Sociedade as entidades estrangeiras pela utilizagao
dos equipamentos para completar as ligacdes faturadas fora do Brasil. As receitas
relacionadas as ligagbes internacionais sido registradas mensalmente, destacando os
valores a serem pagos as entidades estrangeiras no custo dos servigos prestados (Nota
4).

Determinados servicos de dados e outros servigos sao faturados sobre uma base de
tarifa mensal de preco fixo, mais uma tarifa variavel baseada na utilizagao, quando
aplicavel. Receitas de instalacdo sobre contratos de servigo de dados sao reconhecidas
quando o processo de instalagao é finalizado.

m. Resultado financeiro

Representa juros e variagdes cambiais e monetarias sobre aplicagbes financeiras,
empréstimos e financiamentos e outros ativos e passivos sujeitos a atualizagédo, os
quais sado reconhecidos pelo regime de competéncia. Adicionalmente compreendem
despesas e fiangas bancarias, bem como despesas com PIS e COFINS (calculados
sobre as receitas financeiras) e CPMF.

n. Passivo atuarial - Telos

A Embratel e a Star One patrocinam uma entidade para administrar os fundos de
penséo e outros beneficios de aposentadoria para seus empregados (Nota 25). As
despesas de beneficios do plano e outros beneficios pds-aposentadoria no ano séo
registradas pelo regime de competéncia. As contribuigdes para o plano de beneficios
definido e assisténcia médica sdo determinados por calculos atuariais.

Em atendimento a deliberacdo CVM n° 371, de 13 de dezembro de 2000, os passivos
atuariais foram integralmente reconhecidos nas demonstragdes financeiras a partir de
31 de dezembro de 2001.

0. Participacdo de empregados nos resultados

A provisdo para participagado de empregados nos resultados € constituida e calculada
com base em metas empresariais, cujo pagamento esta sujeito a aprovagao da
Assembléia Geral de Acionistas. Conforme determinagao da Carta Circular
CVM/SEP/SNC n° 01/2003, emitida em 16 de janeiro de 2003, a Sociedade e sua
subsidiaria Star One reconheceu a participagdo dos empregados nos resultados como
despesa operacional no resultado do exercicio (R$38.881, R$49.587 e R$31.302 nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2004, 2003 e 2002, respectivamente). A
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participagcao de administradores esta inclusa na rubrica de remuneragao dos

administradores (Nota 29).

p. Lucro liquido (prejuizo) por lote de mil acdes

O lucro liquido (prejuizo) por lote de mil agcbes esta calculado com base no numero de
acdes nas datas das demonstracdes financeiras.

q. Uso de estimativas

A preparacao das demonstragdes financeiras de acordo com o BR GAAP requer que a
Administracdo faca uso de estimativas e premissas para os ativos e passivos
reportados e os ativos e passivos contingentes divulgados na data das demonstragdes
financeiras consolidadas, e os montantes de receitas e despesas reportadas durante o
exercicio. Os resultados efetivos podem diferir das estimativas e premissas utilizadas.

4. RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA

Area de voz
Longa distancia nacional
Longa distancia internacional "

Area de dados
Clientes corporativos e outros
Clientes — outras operadoras de
telecomunicacdes

Servigos locais
Outros servigos

Total

2004 2003 2002
4.018.210 4.052.168 4.356.796
768.938 856.585 931.266
4.787.148 4.908.753 5.288.062
1.575.429 1.660.919 1.756.507
158.433 97.236 75.932
1.733.862 1.758.155 1.832.439
284.946 100.496 -
238.248 244.681 251.129
7.044.204 7.012.085 7.371.630

) Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, a Sociedade comegou a contabilizar
receitas de longa distancia internacional, bruta das importancias a pagar para administradores
estrangeiros (encontro de contas), que sdo contabilizados em custo de servigos. Anteriormente,
essas receitas eram contabilizadas liqudas do encontro de contas. A importancias a pagar para
entidades estrangeiras reclassificada em 2002 para fins de comparabilidade totalizou R$264.552,
respectivamente. Esta reclassificagéo foi feita para alinhar os procedimentos da Sociedade com
as modificagdes recentes nas praticas de mercado de telecomunicacao e para facilitar a
comparabilidade com outras empresas do mesmo ramo de atividade.

A Sociedade é obrigada a recolher ICMS (Imposto sobre a Circularizagdo de
Mercadorias e Servigos) a uma aliquota média de aproximadamente 25% a 27%, sobre
todas receitas de longa distancia, além dos impostos de PIS/COFINS (impostos federais
a uma aliquota combinada de 3,65%), e, segundo o BR GAAP, estes sao classificados

como deducgdes de receita bruta.



Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2004, 2003 e 2002, nenhum cliente
representou, isoladamente, mais de 10% do total da receita operacional bruta.

5. CUSTO DOS SERVICOS PRESTADOS

2004 2003 2002

Remuneracéo de meios de
interconexao/facilidades " (3.207.651) (3.212.868) (3.538.843)
Depreciacédo e amortizagao (965.459) (976.536) (981.351)
Pessoal (229.823) (213.104) (228.045)
Servicos de terceiros @ (199.759) (220.510) (204.281)
Outros (74.077) (62.241) (48.467)
Total (4.676.769) (4.685.259)  (5.000.987)

(1) As despesas relacionadas a remuneragao de meios referem-se aos custos com companhias de
telefonias fixas para o uso de linhas de circuitos privados e custos de interconexao pagos pela
Embratel a companhias de telefonias fixas e méveis, em conformidade com as regras de interconexao
determinados pela Anatel.

(2) Referem-se, substancialmente, a manutengéo de equipamentos de telecomunicacgbes e a servigos
publicos.

6. COMERCIALIZACAO DOS SERVICOS

2004 2003 2002
Provisao para devedores duvidosos (344.032) (352.579) (627.136)
Pessoal (273.320) (238.892) (246.668)
Servigos de terceiros (" (237.958) (180.156) (207.335)
Depreciacédo e amortizagao (3.457) (4.173) (3.484)
Outros (7.148) (12.586) (10.466)
Total (865.915) (788.386)  (1.095.089)

(1) Referem-se, substancialmente, a despesas com marketing e propaganda, assessoria e consultoria.
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7. DESPESAS GERAIS E ADMINISTRATIVAS

2004 2003 2002

Servicos de terceiros (471.275) (494.921) (551.537)
Depreciacao e amortizagao (161.963) (170.716) (157.333)
Pessoal @ (243.860) (139.413) (134.518)
Tributos (94.157) (72.644) (80.029)
Participacao de empregados nos resultados (38.881) (49.587) (31.302)
Outros (79.160) (42.145) (37.032)

Total (1.089.296) (969.426) (991.751)

(1) Referem-se a gastos com manutencgéo de instalagao, conservagéo e limpeza, servigos publicos,

impresséo e postagem de contas telefonicas, auditoria e consultoria.

(2) A Sociedade mantém, desde fins de 2000, um "Plano de Retencdo de Executivos e Pessoas
Estratégicas", com vistas a manter na Sociedade o presidente, vice-presidentes, diretores, gerentes e
outros empregados-chave detentores de conhecimentos especializados. Os participantes do plano
teriam direito a indenizagdo em moeda corrente, calculada segundo férmula prevista no Termo de
Compromisso individual, ainda que o executivo fosse demitido ou mudanga no controle acionario da
Sociedade. Face a mudanga no controle acionario, durante o primeiro semestre de 2004 a Sociedade
pagou aos executivos indenizagbes de aproximadamente R$92.000, tendo sido verificado que os
montantes pagos aos diretores estatutarios que permaneceram na Sociedade nao ultrapassaram o
valor total da remuneragéo global dos administradores aprovado pela Assembléia Geral Ordinaria de

2004.

8. OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS, LIQUIDAS

2004 2003 2002
Recuperacao de custo de interconexdo " 65.647 - -
Recuperacao de FUST (Nota 15) 37.902 - -
Recuperacao de COFINS - 17.736 -
Recuperacao de ICMS 14.124 13.609 16.043
Provisado para contingéncias (Nota 24) (322.859) - 9.779
Acordo com operadoras (Nota 32) 54.500 - -
Receita (despesa) com encargos moratérios (14.040) 17.431 5.872
Venda de aparelhos telefénicos (“handset”) 62.804 - -
Outros 41.831 23.841 (1.165)
Total (60.091) 72.617 30.529

(1) Baseado na decisdo da Corte Especial do Superior Tribunal de Justica, proferida em 1° de julho de
2004, a qual reforcou a posicdo da Sociedade de que o indice de corregcdo para reajuste das tarifas
telefénicas é o IGP-DI, conforme estabelecido nos contratos de concessao, sem aplicagao retroativa, a
Sociedade reverteu o valor de R$65.647 registrado como provisdo no custo dos servigos prestados,

correspondente ao periodo de julho a dezembro de 2003.
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9. RESULTADO FINANCEIRO

2004 2003 2002
Receitas financeiras
Receitas com operacgdes financeiras 266.689 239.769 177.982
Variagdes monetarias ativas 259.940 1.258 396
Variagdes cambiais — contas ativas (" (11.234)  (106.026) 337.175

515.395 135.001 515.553

Despesas financeiras

Despesas com operagdes financeiras (576.434) (509.082) (441.596)
Variagdes monetarias passivas (505.126) (53.066) (41.652)
Variagdes cambiais — contas passivas (46.099) 263.624 (1.588.166)

(1.127.659)  (298.524) (2.071.414)

Total (612.264)  (163.523) (1.555.861)

(1) Em 2004, 2003 e 2002, o ddlar norte-americano acumulou desvalorizagdo de 8,13%, 18,23% e
valorizagéo de 52,27%, respectivamente, em relagdo ao Real, e o iene japonés acumulou
desvalorizagéo de 3,98%, 9,48% e 65,54% em relacdo ao Real, no mesmo periodo. Em fungéo disso,
a Sociedade, apurou uma despesa de variagdo cambial no valor de R$46.099 em 2004 (recuperagéo
de despesa de R$263.624 e despesa de R$1.588.166, em 2003 e 2002 respectivamente), liquida dos
resultados oriundos dos contratos de “hedge” apurados nos anos nos valores de R$(209.935),
R$(409.938) e R$703.474 em 2004, 2003 e 2002, respectivamente. Em 2004, a despesa de variagio
cambial registrada pela Sociedade, basicamente, foi contribuida pela alta desvalorizagédo do Real
frente ao délar norte-americano, ocorrido no primeiro semestre de 2004.

10. RESULTADO EXTRAORDINARIO — ILL

De 1989 a 1992, o Governo Federal manteve a cobranca do ILL — Imposto sobre o
Lucro Liquido. Durante esse periodo, a Embratel pagou regularmente tal imposto, de
acordo com a legislagao fiscal vigente. Em 1996, o Supremo Tribunal Federal, em agao
especifica, julgou o ILL inconstitucional, entendendo que os lucros nao-distribuidos nao
representariam evento tributavel. Esta deciséo criou jurisprudéncia, estimulando outros
contribuintes a ingressar na justica para tal pleito. Em 1999, a Embratel entrou com
recurso pelo qual Ihe foi concedida uma tutela antecipada para obtengao do crédito do
ILL, que foi compensado com o IRPJ devido do periodo de maio de 1999 a julho de
2001. Na realizacao de tal compensacgéao, a Sociedade nao registrou a referida receita,
pois 0 processo ainda iria para instancia superior para a decisao final. Em marco de
2001 o Tribunal Regional Federal confirmou o direito de compensacdo. Em maio de
2002, a instancia administrativa judicial decidiu que o ganho com o ILL nao seria
tributavel, uma vez que seu pagamento, efetuado desde 1989 até 1992, nao era tratado
como despesa. Com isto, a Sociedade decidiu reconhecer como receita extraordinaria
em 2002 o montante de R$198.131.
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Em 2004, o Supremo Tribunal de Justi¢a, confirmou a decisdo em segunda instancia
judicial para o expurgo inflacionario da corre¢ao, do qual foi registrada pela Embratel
relacionada ao ILL citado acima em R$106.802, como resultado extraordinario.

11. OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) NAO OPERACIONAIS, LIQUIDAS

2004 2003 2002
Receitas
Ganho na alienagao de bens do ativo imobilizado 37.361 4,784 5.766
Ganho na venda de investimentos (Nota 16) 8.502 92.808 -
Outros 9.481 20.545 24.576
Despesas
Baixa de bens do ativo © (2.306) (128.637)  (11.653)
Provis&o para baixa de imobilizado " (71.492)  (15.000) -
IRRF sobre remessas para companhias
estrangeiras de telecomunicacgées (Nota 24.1 c.1) - (39.462) -
QOutros - (5.523) (7.648)
Total (18.454) (70.485) 11.041

(1) Os saldos incluem receita de venda de ativo imobilizado no valor de R$31.091 e correspondente
provisdo para baixa no valor de R$33.092, decorrentes dos acordos celebrados com operadoras,
conforme descrito na nota 32.

(2) Em 24 de margo de 2003, o principal cliente obtido através da aquisigdo da Acessonet Ltda. ajuizou uma
acgao requerendo a interrupgdo do contrato de longo prazo firmado com a Embratel. Durante o segundo
trimestre de 2003, este cliente iniciou a desconexao de varios circuitos fornecidos através do referido
contrato. Como conseqliéncia, em junho de 2003, a Embratel optou por baixar o saldo ndo amortizado
do agio relativo a Acessonet, causando um impacto de R$101.489 nesta rubrica. Adicionalmente,
nesta rubrica também esta registrada a perda apurada na venda da Intelsat, totalizando R$18.679,
conforme mencionado na Nota 16.

12. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL SOBRE O LUCRO

A Sociedade e suas controladas estio sujeitas a tributacdo do imposto de renda pessoa
juridica - IRPJ e da contribui¢ao social sobre o lucro - CSSL com base no lucro real, e
optaram pelo pagamento destes tributos pela sistematica de estimativa mensal.
Conforme previsto na legislacao vigente, o pagamento mensal por estimativa é
suspenso ou reduzido quando os valores apurados por este critério excedem aos
calculados com base no lucro real acumulado do periodo em curso, através de balangos
levantados para este fim. As parcelas de antecipagcao do IRPJ e da CSSL sao
contabilizadas sob as rubricas Imposto de Renda - Estimativa e Contribuigdo Social -
Estimativa, sendo, para fins de apresentacdo nas demonstracdes financeiras,
consideradas como redutoras dos respectivos saldos a pagar destes tributos (Nota 21).

A compensacgao dos prejuizos fiscais acumulados e da base de calculo negativa da
contribuicdo social sobre o lucro esta restringida a 30% (trinta por cento) dos lucros
tributaveis gerados em cada periodo-base, e ndo possuem periodo de expiragdo. Em 31
de dezembro de 2004 e 2003, os prejuizos fiscais e as bases de calculo negativas de
contribuicédo social da Embratel eram as seguintes:
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2004 2003

Prejuizo fiscal 1.055.433 1.074.911

Base negativa de contribuigao social 930.653 947.866

A composicao dos ativos e passivos fiscais diferidos, baseado em diferengas
temporarias, estao descritas nas Notas 15 e 21, respectivamente.

a. Receita (despesa) de imposto de renda e contribui¢cao social

A despesa de imposto de renda e contribuicdo social € composta da despesa corrente,
apurada no ano e calculada de acordo com a legislacao fiscal vigente, e da diferida,
calculada sobre as diferengas temporarias originadas ou realizadas no ano e sobre os
prejuizos fiscais e base negativa de contribui¢cdo social. A receita (despesa) de imposto
de renda e contribui¢ao social diferidos (consolidado), apurada no exercicio findo em
2004, totalizou R$100.241 ((R$91.010) e R$428.385 nos exercicios findos em 2003 e
2002, respectivamente), resultante do calculo desses impostos sobre provisao para
devedores duvidosos, prejuizos fiscais, tributos e outras despesas temporariamente
indedutiveis, assim como receitas temporariamente nao tributaveis (Nota 15).

Composicao das receitas (despesas) com imposto de renda e contribuigdo social para
os exercicios findos em 31 de dezembro:

2004 2003 2002

Corrente
Contribuigao social (19.427) (11.928) (3.798)
Imposto de renda (54.600) (34.473) (10.313)
Total corrente (74.027) (46.401) (14.111)

Diferido

Contribuigéo social 27.328 (24.641) 113.398
Imposto de renda 72.913 (66.369) 314.987
Total diferido 100.241 (91.010) 428.385
Total das receitas (despesas) 26.214  (137.411) 414.274

A despesa corrente de imposto de renda e contribuigao social, apresentada nos
resultados consolidados de 2004, 2003 e 2002, sdo, substancialmente, oriundas da
controlada Star One.

b. Conciliagao das receitas (despesas) tributarias com as aliquotas nominais
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A provisao para imposto de renda foi constituida com base nos lucros tributaveis a
aliquota de 15%, acrescida de adicional de 10% previsto em lei, sobre o excedente de
R$240 do lucro tributavel. A contribuicdo social, por sua vez, foi calculada a aliquota de

9%.

A reconciliagdo entre o crédito (despesa) de imposto de renda e da contribui¢cao social
calculados com base nas aliquotas nominais em relagao aos valores contabilizados é

COMoO Se segue:

Lucro (prejuizo) antes de impostos e participagdo minoritaria

Crédito (despesa) de imposto de renda a aliquota
nominal (25%)
Ajustes para obtengéo da aliquota efetiva:
IRPJ sobre amortizagdo de agio na incorporagao
Créditos fiscais ndo constituidos em fungéo da CVM 371
Encargos financeiros nao dedutiveis
Resultado favoravel em causa de ILL (Nota 10)
Adices e exclusdes permanentes diversas

)

Crédito (despesa) de IRPJ na demonstracao do resultado

Crédito (despesa) de contribuigao social a aliquota
nominal (9%)

Ajustes para obtencgéo da aliquota efetiva:
CSSL sobre amortizagéo de agio na incorporagao
Créditos fiscais ndo constituidos em fungdo da CVM 371
Encargos financeiros nao dedutiveis
Resultado favoravel em causa de ILL (Nota 10)
Adiges e exclusdes permanentes diversas ?

)

Crédito (despesa) de CSSL na demonstracéo do resultado

Imposto de renda e contribuigdo social sobre o lucro (prejuizo)

2004 2003 2002
(171.783)  407.623 (1.032.357)
42.946  (101.906) 258.089
(6.611) (6.611) (6.611)
(878) - -
- 13.837
9.757 - 36.002
(26.901) 7.675 3.357
18.313  (100.842) 304.674
15460  (36.686) 92.912
(2.380) (2.380) (2.380)
(321) - -
- - 4.981
3.513 - 12.961
(8.371) 2.497 1.126
7.901  (36.569)  109.600
26.214 (137.411) 414.274

(1) Refere-se, principalmente, ao prejuizo da controlada Click 21 para o periodo findo em 31 de dezembro
de 2004, sobre o qual nao foi constituido crédito fiscal em fungéo das incertezas quanto a realizagéo do

mesmo.

(2) Adigdes (exclusdes) permanentes no resultado consolidado em 2004 correspondem, principalmente, a

despesa com o plano de retengdo de executivos (Nota 7).
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13. CAIXA E EQUIVALENTE A CAIXA

2004 2003
Caixa 51 116
Bancos 34.204 131.623
Sub-total 34.255 131.739
Certificados de depdsito de curto prazo em dolar
norte-americano (" 5.198 218.021
Aplicacbes financeiras -
Estrangeiros 119.440 116.237
Nacionais 654.344 1.169.112
Certificados de depdsito bancario 570 18.905
Total 813.807 1.654.014

(1) Certificados de depdsito de curto prazo representam titulos negociaveis de alta
liquidez, em délares norte-americanos com vencimento inferiores a 90 dias com
recursos de receitas auferidas junto as operadoras internacionais.

Aplicacbes financeiras representam, principalmente, titulos de renda fixa de alta
liquidez, com vencimentos inferiores a 90 dias.

14. CONTAS A RECEBER DE SERVIGOS, LIQUIDO

2004 2003

Servicos de voz 2.495.793 2.467.496
Dados, empresas de telecomunicacdes

e outros servigos 508.351 619.924

Administradoras estrangeiras 210.435 179.266

Sub-total 3.214.579 3.266.686

Provisao para devedores duvidosos (1.846.812) (1.669.723)

Total 1.367.767 1.596.963

Nenhum cliente isolado foi responsavel por mais de 10% do total de contas a receber de
clientes em 31 de dezembro de 2004 e 2003.
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As variagdes na provisao para devedores duvidosos foi como segue:

2004 2003 2002
Saldo inicial em 1° de janeiro 1.669.723 1.990.484  1.452.069
Aumento da despesa
para devedores duvidosos 344.032 352.579 627.136
Reducgao decorrente de outras contas (19.560) (4.290) -
Baixa da provisao
para devedores duvidosos (147.383) (669.050) (88.721)
Saldo final em 31 de dezembro 1.846.812 1.669.723 1.990.484
15. TRIBUTOS DIFERIDOS E A RECUPERAR
2004 2003
IRPJ e CSSL diferidos ativos
Provisao para baixa de ativo fixo/depreciacéo
acelerada 35.215 15.420
Prejuizos fiscais 263.858 268.728
Base negativa de contribuigdo social 83.759 85.307
Provisao para devedores duvidosos 623.672 564.465
Agio na aquisi¢cao de investimento 8.991 17.983
COFINS/PIS — temporariamente indedutiveis 28.531 28.531
Outros tributos diferidos (provisoes) 203.778 169.091
Sub-total 1.247.804 1.149.525
Imposto de renda retido na fonte (IRRF) 75.194 80.199
Imposto de renda/contribuicdo social a recuperar 25.578 39.331
ICMS 178.676 242.936
Imposto de renda sobre lucro liquido — ILL (Nota 10) 41.625 -
FUST 63.216 -
Outros 31.358 63.148
Total 1.663.451 1.575.139
Circulante 369.703 436.717
Longo prazo 1.293.748 1.138.422

Os impostos diferidos foram constituidos no pressuposto de realizacao futura como

segue:
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a. Prejuizo fiscal e base negativa serdo compensados no limite de 30% dos
lucros tributaveis de cada exercicio.

b. Agio na aquisi¢do de investimento: a realizacdo ocorre proporcionalmente a
amortizacao do agio da controlada Star One, cujo prazo é de cinco anos, a
ser encerrado em 2006.

c. Outras diferencas temporarias: a realizagao ocorrera por ocasiao do
pagamento das provisdes, da efetiva perda dos créditos considerados de
liquidacao duvidosa ou de qualquer outro evento que materialize a perda
prevista contabilmente.

Baseado nas projecdes da Administragao de rendimentos tributaveis futuros que foram
aprovadas pelo Conselho de Administragcdo, a Sociedade acredita que é provavel que
os montantes registrados em 31 de dezembro de 2004 sejam realizados.

Em dezembro de 2003, a Anatel emitiu oficio esclarecendo que os custos de
interconexao sao dedutiveis da base de calculo da contribuicdo destinada ao Fundo de
Universalizagao dos Sistemas de Telecomunicagoes (FUST).

No segundo trimestre de 2004, a Embratel concluiu a revisdo das bases de calculo da
referida contribuicao e reconheceu contabilmente o crédito correspondente, no valor de
R$57.736. Deste crédito, de R$37.902, foi registrado sob a rubrica “Outras Receitas
Operacionais”, e os juros remuneratoérios no valor de R$19.834, sob a rubrica “Outras
Receitas Financeiras”. Em 31 de dezembro de 2004, estes créditos atualizados
totalizam R$63.216.

16. INVESTIMENTOS

2004 Participacdo 2003

New Skies (companhia de satélite) - 2,104549%  38.981
Outros 1.594 907
Total 1.594 39.888

A participagdo na empresa de satélite estdo expressas em délar americano e
convertidas para moeda local conforme descrito na Nota 3.c.
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Durante os anos de 2004 e 2003, a Embratel vendeu 100% de suas participagdes nas
seguintes empresas:

Més Saldo do Resultado  Ganho/
Empresas da venda investimento da venda (Perda)
Intelsat Ltd. Julho 2003 137.717 119.038 (18.679)
Embratel Clearinghouse Ltda. Outubro 2003 2.946 46.161 43.215
Inmarsat Ventures PLC Dezembro 2003 37.664 86.366 48.702
Telecommunications Companies Dezembro 2003 6.386 7.277 891
New Skies Novembro 2004 35.471 43.973 8.502
17. IMOBILIZADO
a. Composicao
2004
Custo " Depreciacéo Valor
acumulada residual
Equipamentos de comutacéo 2.255.593 (1.088.655) 1.166.938
Equipamentos de transmissao 8.104.314 (4.958.910)  3.145.404
Prédios e canalizacéo 1.339.964 (728.266) 611.698
Terrenos 186.943 - 186.943
Outros ativos
Bens de uso geral ©® 670.777 (499.552) 171.225
Intangiveis 1.005.324 (518.011) 487.313
Infra-estrutura de telecomunicagéo © 667.908 (477.676) 190.232
Obras em andamento 592.827 - 592.827
Total 14.823.650 (8.271.070) 6.552.580
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2003

Custo " Depreciacdo Valor residual
acumulada
Equipamentos de comutacao 2.173.868 (896.709) 1.277.159
Equipamentos de transmissao @ 8.089.220 (4.384.334) 3.704.886
Prédios e canalizagcéo 1.338.342 (691.871) 646.471
Terrenos 190.495 - 190.495
Outros ativos
Bens de uso geral © 650.482 (443.633) 206.849
Intangiveis 866.133 (382.539) 483.594
Infra-estrutura de telecomunicacgéo 644.334 (437.631) 206.703
Obras em andamento 421.877 - 421.877
Total 14.374.751  (7.236.717) 7.138.034

(1) O custo refere-se a aquisigao ou construgao, corrigido monetariamente até 31 dezembro de 1995.

(2) Equipamentos de transmissdo incluem antenas, cabos subterrdneos e de construgdo, comutadores
automaticos privados e equipamentos de energia.

(3) Veiculos, equipamentos de informatica, moveis e utensilios.
(4) Licengas de uso de software e direitos de uso de passagem.

(5) Torres de suporte de telecomunicagdo, aprimoramento de bem arrendado e sistema de energia e
climatizagao.

a.1.) Bens vinculados ao contrato de concesséo
Certos ativos sao alocados para uso vinculados aos servigos sob concessao, nao
podendo ser retirados, alienados, cedidos ou dados em garantia hipotecaria sem a
prévia e expressa autorizagcdo do 6rgao regulador.

a.2.) Bens dados em garantia
Em 31 de dezembro de 2004, a Sociedade possuia imdveis e outros ativos
imobilizados, arrolados e/ou nomeados a penhora em processos judiciais, no montante
de R$842.424 (R$704.501 em 31 de dezembro de 2003).

b. Depreciacio

As taxas anuais de depreciacéo aplicadas sobre o imobilizado sdo como segue:

%
Equipamentos de comutacao 10,00
Equipamentos de transmissao 5,00 a 20,00
Prédios e canalizacao 4,00
Outros ativos 4,00 a 20,00
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A Sociedade revisou as taxas de depreciacao aplicaveis para aproximadamente 70% de
seu ativo imobilizado. Conseqlientemente, desde janeiro de 2003, os equipamentos de
comutagao foram depreciados a taxa anual de 10% (7,69% até 31 de dezembro de
2002) e os cabos de fibras 6éticas (classificado como equipamentos de transmissao)
foram depreciados a taxa anual de 5% (6,67% e 10% até 31 de dezembro de 2002). Isto
resultou em um aumento na despesa de depreciacdo no montante de,
aproximadamente, R$13 milhdes no exercicio findo em 31 de dezembro de 2003.

A taxa média de depreciacao no exercicio findo em 31 de dezembro de 2004 é 9,81%
(9,33% e 8,94% nos exercicios de 31 de dezembro de 2003 e 2002, respectivamente).

c. Construgao do satélite Star One C-1

A controlada Star One assinou em 2001 um contrato de construcéo do satélite Star One
C-1 com a Alcatel Space Industries (ASI). O custo do referido contrato era de
US$141.700, tendo sido originalmente previsto um prazo de construgdo de 32 meses, a
findar em 2005. Em abril de 2002, a controlada Star One e a empresa contratada
entraram em acordo para revisdo das especificacoes técnicas do satélite Star One C-1
e o valor do contrato foi reduzido para US$126.105.

Devido a alteragdes nas especificagdes técnicas do satélite, esse contrato foi aditado e,
em margo de 2004, foi assinado o ultimo aditivo, modificando o valor total para
US$212.100 e a nova configuragdo resultante passou a ser de 28 “transponders” em
banda C, 14 em banda Ku e 1 em banda X.

O prazo total para a entrega do satélite em 6rbita e da estacao terrena é de 30 (trinta)
meses, a partir de 30 de setembro de 2003. O langamento do satélite esta programado
para ocorrer no 1° semestre de 2006.

O aditivo prevé que em caso de cancelamento na construcao do satélite Star One C-1,
a controlada Star One estaria obrigada a restituir a empresa contratada e seus sub-
contratados dos custos incorridos até a data do cancelamento, adicionados de 5% e
reduzidos dos pagamentos efetuados.

O montante relacionado a esses contratos esta registrado na rubrica obras em
andamento, em 31 de dezembro de 2004, no valor de R$275.971 (R$189.539 em 31 de
dezembro de 2003).

18. DIFERIDO
2004 2003
Despesas pré-operacionais 1.183 1.183
Agio 102.426 -
Amortizagdo acumulada (11.302) (40)
Valor residual 92.307 1.143
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O agio registrado na CT Torres, é resultado da aquisigdo da CT Torres pelo antigo
controlador, no qual foi posteriormente incorporado pela CT Torres, passando o agio a
ser registrado em seus livros contabeis. Tal agio vem sendo amortizado com base nas
projecdes de lucro futuro, e o prazo de amortizacao foi reduzido de 10 para 6 anos a

partir de 1° de novembro de 2004.

19. PESSOAL, ENCARGOS E BENEFICIOS SOCIAIS

2004 2003

Honorarios e salarios 171 1.110

Encargos sociais 60.634 66.686

Beneficios acumulados 1.786 11.466

Total 62.591 79.262

20. CONTAS A PAGAR E DESPESAS PROVISIONADAS

2004 2003
Fornecedores 1.002.160 1.360.628
Administragdes estrangeiras 169.283 226.148
Consignacgdes a favor de terceiros 114.942 110.069
Outros 1.513 238
Total 1.287.898  1.697.083
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21.

(1

)

IMPOSTOS, TAXAS E
CONTRIBUIGOES

2004 2003
Tributos indiretos
ICMS 201.049 124.220
PIS/COFINS 39.010 34.856
PIS/Pasep — exigibilidade suspensa 144.342 132.261
PIS/COFINS com deposito judicial " 2.513 2.514
ISS 11.696 9.628
Outros 19.536 21.413
Tributos diferidos passivos
IRPJ e CSSL Lei n°® 8.200/91 —
corregao monetaria complementar 36.522 38.319
Outros — tributos sobre a renda @ 2.169 398
Total 456.837 363.609
Circulante 420.435 324.065
Longo prazo 36.402 39.544

Em 1999, a Embratel questionou a mudanga introduzida pela Lei n® 9.718/99 que aumentava: (a) a
receita tributavel para calculo de PIS e COFINS, incluindo receita financeira e variagdes cambiais e (b)
a aliquota do COFINS de 2% para 3%. Apesar deste questionamento, a Embratel continuou a
provisionar o valor total do passivo fiscal e efetuou depdsito judicial no periodo de agosto de 1999 a
abril de 2001. A partir de maio de 2001, baseada em jurisprudéncia, a empresa decidiu descontinuar a
pratica dos depositos, passando a recolher PIS e COFINS nos termos da legislagdo em vigor. Em 29
de agosto de 2002, foi publicada a Medida Proviséria (MP) n° 66, que permitiu a liquidagao das
obrigagdes fiscais que estavam sendo discutidas judicialmente sem a incidéncia de multas. A Embratel
decidiu entdo, baseada na referida MP e na petigdo apresentada em juizo para liquidar a divida, por
apresentar os impostos e contribuigdes provisionados, no valor de R$173.122, liquidos dos
correspondentes depositos judiciais no mesmo montante.

Referem-se, principalmente, a provisdo para imposto de renda e contribuigcdo social (estimativa) e a
Imposto de Renda Retido na Fonte — IRRF.
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22. EMPRESTIMOS E
FINANCIAMENTOS

2004 2003
Empréstimos e financiamentos - Principal 3.223.699 4.447.130
Juros acumulados 165.947 109.947
Total 3.389.646 4.557.077
Circulante _2_5§;_e3_4,_1_ __1_ _2_1?5_8_5_6
Longo prazo _1_1_36;_8_0_5; __1;.2;16._2—2_1

Empréstimos e financiamentos compreendem, principalmente, empréstimos com
instituicbes financeiras e com fornecedores de equipamento de telecomunicacao
utilizados para aperfeicoar os servigos de telecomunicagdes nacionais e internacionais.
Esta divida financia o capital de giro e aquisicbes de equipamento (principalmente
satélites e cabos) e o langamento dos satélites B1, B2, B3, B4 e C-1, que devem ser
pagos conforme exibido no cronograma de pagamento abaixo. A divida é
principalmente denominada em moeda estrangeira, conforme demonstrado na analise
de moeda estrangeira a seguir e arca com taxas de juros fixos que variam de 4,5% a
11% ao ano e taxas de juros variaveis que variam de 0,25% a 4% ao ano sobre a Libor.
A taxa Libor em 31 de dezembro de 2004 era de 2,50% ao ano (1,22% ao ano em
2003).

Nao havia nenhum compromisso extraordinario para financiamento de longo prazo em
31 de dezembro de 2004 e 2003.

Os empréstimos e financiamentos com instituicdes financeiras sao expressos
principalmente em moeda estrangeira. A Sociedade contrata operacdes de “swap” (Nota
23.c), com objetivo de minimizar os riscos de oscilagdes relevantes na paridade entre o
real e outra moeda estrangeira, conforme tabela abaixo:

Montante % Custo médio da divida
Curto prazo
Com “hedge” ou em moeda nacional 1.524.650 73,0 97,67% CDI
Sem “hedge” 563.191 27,0 US$ + 3,20%
Total curto prazo 2.087.841 100,0
Longo prazo
Com “hedge” ou em moeda nacional 301.870 23,2 74,90% CDI
Sem “hedge” 999.935 76,8 US$ + 9,37%
Total longo prazo 1.301.805 100,0
Total
Com “hedge” ou em moeda nacional 1.826.520 53,9 93,91% CDiI
Sem “hedge” 1.563.126 46,1 US$ +7,15%
Total da divida 3.389.646 100,0
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a. Modelo

Moeda local
Empréstimos bancarios
Commercial Paper
Finame
Arrendamento

Total

Moeda estrangeira
Empréstimos bancarios
Titulos de divida no

exterior
Financiamento do

satélite C-1
Fornecedores
Arrendamento
“Swap’/Hedge

Total

Total de divida

2004 2003
Curto prazo Longo prazo Total Curto prazo Longo prazo Total
- - - 149.053 860.337  1.009.390
1.019.050 - 1.019.050 - - -
6.813 13.862 20.675 6.848 20.228 27.076
1.351 1.702 3.053 564 - 564
1.027.214 15.564 1.042.778 156.465 880.565 1.037.030
957.294 430.564  1.387.858 992.274  1.566.767  2.559.041
3.936 729.960 733.896 7.997 794.530 802.527
1.715 111.301 113.016 1.326 67.249 68.575
2.906 3.624 6.530 2.858 5.818 8.676
18.265 158 18.423 24.213 13.206 37.419
76.511 10.634 87.145 31.723 12.086 43.809
1.060.627 1.286.241 2.346.868 1.060.391 2.459.656 3.520.047
2.087.841 1.301.805 3.389.646 1.216.856 3.340.221 4.557.077

b. Cronograma de pagamento

A amortizagao do principal de longo prazo em 31 de dezembro de 2004 apresenta as
seguintes composigdes por ano de vencimento:

2006
2007
2008
2009

2010 a 2013

Total

2004

178.845
163.194
829.432
45.875
84.459
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c. Composicdo percentual da divida total por moeda/ indexador de origem:

2004 2003
Taxas de cambio/Percentual Taxas de cambio/Percentual

Doélar norte-americano 2,6544 64,5% 2,8892 61,1%
lene - - 0,0270 10,8%
Euro 3,6195 4.7% 3,6506 5,3%
CDI 17,75% 30,1% 16,50% 22.1%
TJLP 9,75% 0,6% 11% 0,7%
Reais - 0,1% - -

Total 100,0% 100,0%

d. Programa de rolagem

Em junho de 2004, a Embratel completou o programa de rolagem da divida, iniciado em
marco de 2003, em que toda a divida participante passou a ter um novo fluxo de
amortizacdo. As taxas de juros negociadas nestes empréstimos foram Libor + 4% a.a.
ou CDI + 4% a.a..

e. Programa antecipado do refinanciamento

Em dezembro de 2004, a Embratel liquidou antecipadamente a divida que era parte do
programa de rolagem de 2003, que resultou no desembolso de aproximadamente
US$766 milhdes, sendo pago aproximadamente US$558 milhdes principalmente no
segundo semestre de 2004. Esta divida foi corrigida pela Libor + 4% a.a. e CDI + 4%
a.a.. Foram utilizados recursos obtidos através das emissdes de Notes e Commercial
Paper, e outras captacdes tomadas no final do quarto trimestre de 2004.

A Sociedade também liquidou antecipadamente US$22 milhdes de outras dividas ndo
envolvidas no programa de refinanciamento, que tinham um custo aproximado de Libor
+3,5% a.a..

O objetivo da empresa foi a reducao do custo da divida e o término das garantias
acordadas no refinanciamento da divida.

f. Titulos da divida no exterior — “Notes”

Em junho de 2004, a Embratel efetuou oferta de troca das “notes” de US$275 milhdes
lancadas em dezembro de 2003, com objetivo de adequar os titulos aos critérios da
SEC (Securities and Exchange Commission). Os titulos emitidos anteriormente eram
privados e os novos sao publicos. Os novos papéis tém as mesmas condi¢cdes dos
titulos emitidos anteriormente, com vencimentos em 2008 e taxa de juros de 11% a.a..
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g. Commercial paper

Em novembro de 2004, a Embratel emitiu R$1 bilhdo em notas promissoérias a 102,3%
do CDI, por um prazo de 180 dias e renovavéis por mais 180 dias, em substituicdo da
divida oriunda do acordo de refinanciamento de margo de 2003.

h. Empréstimos bancarios em moeda estrangeira

No quarto trimestre de 2004, a Embratel obteve empréstimos no montante de US$165
milhdes, com vencimentos em 1 ano e taxas de juros Libor de trés meses + 1,2% a.a..

i. Fornecedores

Os financiamentos com fornecedores foram contratados em moeda estrangeira e
destinado a compra de equipamentos necessarios a adequada prestagdo dos servigos
de telecomunicacdes e dados (Internet).

j. Garantias

As garantias concedidas em razao dos empréstimos e financiamentos constituem-se de
notas promissorias, que apesar de nao representarem garantias reais, dispdem de
instrumentos executaveis em casos de falta de pagamento.

As garantias concedidas aos bancos participantes do programa de rolagem da divida
foram extintas ao término do quarto trimestre de 2004, em fungao da liquidagao
antecipada da divida refinanciada.

k. Inadimpléncia de Acordo de Crédito

A maioria dos contratos de crédito da Sociedade incluem clausulas de paridade de
inadimpléncia, bem como clausulas de aceleracédo que permitiriam que os detentores de
tais dividas declarar que estas estdo em inadimpléncia e acelerar o vencimento das
mesmas se uma parte significativa do montante principal da divida da Sociedade estiver
inadimplente ou acelereda. Em 31 de dezembro de 2004 nenhuma parcela da divida
estava em inadimpléncia.

Conforme mencionado na Nota 1.a, em 1 de novembro de 2000, a Embratel constitui a
Star One para administrar operacgoes de satélite, transferindo os direitos de satélite e
obrigagdes para a Star One, que se tornou a licenciada para prestar estes servigos até
31 de dezembro de 2005. Os contratos de crédito relacionados a estes satélites incluem
clausulas de paridade de adiantamento que permitiriam aos financiadores acelerarem o
vencimento dos mesmos se os ativos financiados fossem vendidos ou transferidos para
outras companhias. Contudo, antes da constituicao da Star One e transferéncia dos
ativos, a administracdo da Embratel obteve dos financiadores uma renuncia referente a
transferéncia dos ativos para a Star One, ja que isto era uma condigdo que poderia ter
causado um evento de ndo atendimento a clausulas contratuais. A maioria das
renuncias estavam condicionadas a manutenc&o da Embratel como acionista majoritaria
da Star One durante o periodo remanescente dos contratos.
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|. Financiamento do satélite Star One C-1

Em 19 de abril de 2002, a Star One assinou contrato de financiamento com o BNP
Paribas no valor correspondente a 85% do custo de fabricagao do satélite Star One C-1
e 100% do prémio de seguro contratado junto a Coface (“Compagnie Francgaise
d’Assurance pour |é Commerce Extérieur”). O montante total da operacéo era de
US$122.337, com caréncia de 36 meses e amortizagdo em 14 parcelas semestrais,
totalizando 9 anos e meio de prazo. No periodo de caréncia incidiriam taxa de juros
igual a Libor de 6 meses mais 0,75% a.a. e durante o periodo de amortizagao a taxa de
juros seria fixa de 5,96% a.a..

Como o contrato original de compra do satélite Star One C-1 foi renegociado devido a
mudanc¢as no projeto, o prego e o cronograma de pagamentos foram alterados. Em
consequéncia, o contrato de financiamento foi aditado em 13 de agosto de 2003.

O aditivo, que substituiu o contrato anterior, foi assinado com os bancos BNP Paribas
(banco lider) e Sociéte Génerale, com valores correspondentes a 85% do novo preco do
satélite Star One C-1 a ser entregue em 6érbita, e 100% do prémio de seguro de crédito
contratado junto a Coface. O novo montante total da operagéo é de US$194.172 (sendo
US$19.461 referentes a 100% do prémio de seguro de crédito), com prazo de caréncia
de 38 meses e amortizagdo em 14 parcelas semestrais, totalizando 10 anos de prazo.
No periodo de caréncia, incidirdo taxa de juros igual a Libor de 6 meses mais 0,75%
a.a., e durante o periodo de amortizagdo, a taxa de juros sera fixa de 3,93% a.a. O
imposto de renda sobre os juros sera por conta dos credores.

O contrato de financiamento foi novamente aditado em 1° de junho de 2004, devido a
alteragbes no projeto, o que resultou na diminuicdo do pre¢o e na alteragdo do
cronograma de desembolsos. O novo montante total da operagdo é de US$185.232
(US$18.547 referentes a 100% do prémio de seguro de crédito). Todas as demais
condi¢des do financiamento foram mantidas.

Até 31 de dezembro de 2004 foram desembolsados pelos bancos US$41.717.

O contrato de financiamento prevé as seguintes clausulas de garantias e compromissos
financeiros:

I.1.) A partir de 1° de julho de 2005, a controlada Star One depositara
mensalmente, na conta intitulada “Conta Reserva do Servigco da Divida” o
montante em Reais equivalente em délares norte-americanos a 1/12 (um
doze avos), da primeira parcela de amortizacao semestral do principal e dos
juros. A partir da data do inicio do periodo de amortizagao, previsto para
novembro de 2006, e até o final da vigéncia do contrato, a controlada Star
One mantera depositado na conta mencionada o montante em Reais
equivalentes em dolares norte-americanos a 115% de uma parcela
semestral do servigo da divida.

[.2.) Emissao de nota promisséria em favor do BNP Paribas, no montante em
aberto do principal e dos juros em dolares norte-americanos. A nota
promisséria tem caracteristicas atribuiveis a ela segundo as Leis Francesas.
Este é um instrumento legal que pode ser executado judicialmente com o
intuito de reforcar as garantias oferecidas aos credores, e representa um
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comprometimento de pagamento dos montantes relacionados caso a
controlada Star One atrase os pagamentos contratualmente programados.

1.3.) Caso a garantia (.1) ndo esteja disponivel, passa a valer a garantia dos
recebiveis originados do contrato assinado entre a Embratel e controlada
Star One para cessao de segmento espacial.

I.4.) Caso as garantias (I.1) e (1.3) ndo estejam disponiveis, a Embratel, acionista
controladora da Star One, garante o preenchimento da “Conta Reserva do
Servico da Divida”, limitado a US$122.337, a partir de 1° de julho de 2006.

[.5.) Durante o periodo contratual, a Embratel compromete-se a manter nao
menos que 51% do total de agdes com direito a voto da controlada Star
One.

[.6.) A Star One assumiu alguns compromissos com os bancos credores,
envolvendo o nivel de endividamento, o lucro minimo antes do resultado
financeiro, impostos, depreciagcao e amortizagao (“EBITDA”), os quais estao,
até a presente data, atendidos.

m. Compromissos contratuais

A Embratel possui compromissos com os bancos credores envolvendo principalmente,
o nivel de endividamento, limite das despesas financeiras e o lucro minimo antes do
resultado financeiro, impostos, depreciacao e amortizagao (“EBITDA”), os quais estao,
até a presente data, atendidos.

23. INSTRUMENTOS FINANCEIROS

a. Consideracoes gerais

A Embratel participa de operagdes que envolvem instrumentos financeiros que se
destinam a reduzir a exposi¢cado a riscos de variagdo de moeda e de juros, que, em
geral, envolvem a alteracdo de indexadores e/ou taxas de rendimentos/juros de
aplicagdes financeiras e empréstimos. A administracdo desses riscos é efetuada
através de uma politica de “hedge”, baseada na mensuragdo do risco financeiro da
empresa, medido através do VaR (Value at Risk).

b. Gerenciamento de riscos

A estimativa diaria dos riscos de mercado é feita com a utilizagdo de instrumentos
estatisticos, como o Value at Risk (VaR) paramétrico, o que torna possivel consolidar os
riscos de juros e cambio numa medida comum e integrada para todas as operagdes de
financiamento. Além do calculo do VaR, também é utilizado o conceito de Stress-Test,
onde é possivel estimar a perda numa situagéo extrema no cenario macroeconémico do
pais.

Para tanto, foi desenvolvido um sistema que aplica esta metodologia, denominado

EBTaR (Embratel at Risk). Por este sistema, também se valida o VaR obtido, fazendo o
Back-Test com uma série historica de um ano.
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c. Swap de juros e moedas e forward de moedas

A Embratel efetuou operagdes de derivativos com os bancos, com o intuito de protegao
contra a oscilagdo de taxas de juros externas e moedas estrangeiras em relagdo ao
real, que afetam o valor em reais necessarios para pagar as obrigacées denominadas
em moeda estrangeira, como segue:

Em 31 de dezembro de 2004

Contrato
Valor de Valor Valor de
Data Vencimento referéncia contabil mercado
(US$) (R$) (R$)
Swap cambial Diversas 03/01/05 a 12/12/08 258.891 87.145 84.592
Forward 04/11/04 12/01/05 e 16/03/05 65.000 18.189 15.138
Total 323.891 105.334 99.730

Em 31 de dezembro de 2003

Valor de Valor Valor de
referéncia contabil mercado
Data Vencimento (US$) (R9$) (R$)
Swap cambial Diversas Diversas 449.982 43.809 46.616

As perdas nas operagdes decorrem das diferengas das variagdes nos indexadores
contratados e sao registrados no Resultado Financeiro, na demonstragao do resultado
consolidado, de acordo com o periodo de competéncia.

d. Critérios, premissas e limitacdes nos calculos do valor de mercado

d.1) Caixa e equivalente a caixa, contas a receber e a pagar a curto prazo — Os
saldos contabeis dos instrumentos financeiros se aproximam dos valores de mercado
em razao do vencimento a curto prazo desses instrumentos.

d.2) Empréstimos e financiamentos e operacées de swap (hedge e forward) — O valor
de mercado é calculado trazendo as projegdes dos fluxos associados a cada
instrumento a valor presente, utilizando-se da estrutura a termo da curva de juros e de
cupom cambial, vigente no mercado financeiro para a presente data.

d.3) Limitacdes — Os valores de mercado sao calculados em momento especifico,
com base em informacdes relevantes de mercado e informacgdes sobre instrumentos
financeiros. As mudancgas nas premissas podem afetar significativamente as
estimativas.
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Os instrumentos financeiros registrados em contas patrimoniais em 31 de dezembro de
2004, cujo valor de mercado difere do contabil, estdo assim representados:

2004 2003
Valor Valor de Valor Valor de
contabil mercado contabil mercado

Empréstimos e financiamentos 3.389.646 3.180.923 4.557.077 4.910.129

24. PROVISAO PARA CONTINGENCIAS

No curso normal dos negécios, a Sociedade e suas subsididrias estdo envolvidas em
causas judiciais e discussbes potenciais relevantes, as quais foram ou podem vir a ser
levantadas pelas autoridades competentes, incluindo, dentre outras, questdes de ordem
civel, regulatéria, fiscal, previdenciaria e trabalhista.

Parte significativa das contingéncias envolvem questdes de extrema complexidade, com
caracteristicas Unicas da Sociedade e/ou do mercado de telecomunicacées, que
surgiram em funcao da possibilidade de diferentes interpretagdes causadas pelas
legislagbes pertinentes e que até a presente data n&o apresentam jurisprudéncia
consolidada.

Da mesma forma, cabe mencionar que a maioria dessas questdes sao originadas de
procedimentos ja adotados anteriormente a privatizagdo da Sociedade, os quais
estavam fundamentados em instru¢des de 6rgaos competentes da época.

Com base nos fatos atualmente disponiveis e na opiniao de seus consultores legais, a
Administracao da Sociedade acredita que a resolucao de boa parte dessas causas
atuais ou discussdes potenciais devera ser satisfatoria para a Sociedade, e para
aquelas causas cujo desfecho desfavoravel é considerado provavel, constituiu provisao.
Para as causas avaliadas como possivel de perda, nenhuma provisao foi registrada.

Parte das mudancgas na provisdo para contingéncias € decorrente das variagdes
monetarias e cambiais, e seu efeito liquido no resultado financeiro.

Demonstramos a seguir os valores envolvidos:

Provavel Possivel
2004 2003 2004 2003
Trabalhista 88.899 29.410 71.930 38.712
Tributaria 86.650 - 1.946.741 1.181.635
Civil 276.260 20.618 167.914 570.200
Total 451.809 50.028 2.186.585 1.790.547
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24.1 — Contingéncias trabalhistas
Sao contingéncias envolvendo diversas reclamacgdes trabalhistas, principalmente no
que se refere a questdes salariais, como diferencgas salariais e equiparagoes, horas
extras e outras causas.

24.2 — Contingéncias tributarias

Provavel Possivel
Causas 2004 2003 2004 2003
ICMS (a) 86.650 - 1.149.555 775.000
Imposto de renda sobre - -

resultado internacional

entrante (b) 351.635 351.635
INSS (Instituto Nacional de - -

Seguridade Social) (c) 47.000 55.000
PIS (d) - - 159.000 -
COFINS (e) - - 236.600 -
Outros (f) - - 2.951 -

Total 86.650 - 1.946.741 1.181.635
a. ICMS

A Embratel possui contingéncias fiscais pelo nao recolhimento de ICMS referente a
servigos no campo internacional e de outros entendidos pela Embratel como isentos ou
nao tributaveis, assim como pela tomada de créditos supostamente indevidos. Parte
destas contingéncias, no valor de R$86.650, foram avaliadas como provaveis de perda
e provisionadas. Aquelas cujas chances de perda foram avaliadas como possiveis pelos
seus consultores juridicos somam o valor histérico de aproximadamente R$893.749
(R$539.000 em 31 de dezembro de 2003). Em decorréncia desta avaliagdo, nenhuma
provisao foi constituida.

Em julho de 2002, a controlada Star One recebeu autuacgdes fiscais no Rio de Janeiro
no valor total de R$236.000, nas quais se exige ICMS sobre cessao de capacidade
satelital e provimento de acesso a Internet. Em margo de 2004, a controlada Star One
foi autuada pelo fisco do Distrito Federal pelo ndo recolhimento de ICMS sobre cessao
de capacidade satelital e outras obrigacdes acessoérias, no valor total de R$19.806.

A Administracdo da Star One e seus consultores juridicos avaliam a probabilidade de
perda destas causas como possivel, e, consequentemente, nenhuma provisao foi
constituida.

b. Imposto de renda sobre resultado internacional entrante

A Embratel, baseada na opinido de seus consultores legais, julga que a receita
operacional dos servigos de telecomunicag¢des gerada no exterior (trafego entrante) nao
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esta sujeita a tributagdo. Por conta dessa matéria, em marco de 1999, a Embratel foi
autuada pela Secretaria da Receita Federal em R$287.239, referente aos periodos de
1996 e 1997. Este auto de infragdo encontra-se pendente de julgamento, pelo Conselho
de Contribuintes, do Recurso Voluntario interposto pela Embratel.

Em junho de 1999, a Embratel recebeu autuacéo sobre a mesma matéria referente ao
exercicio de 1998, no valor de R$64.396.

Em razao de decisao administrativa desfavoravel, foi interposto Mandado de
Segurancga, o qual, inicialmente, teve julgamento desfavoravel & Embratel. No entanto,
esta decisao foi modificada, em razao de recurso interposto, tendo sido firmado
entendimento pelo Tribunal Regional Federal favoravel a Embratel. Devido ao
entendimento da Administragao e de seus consultores juridicos sobre essa matéria, os
quais avaliam como possivel a perda da Embratel nesta causa, os valores
correspondentes aos autos de infragdo mencionados nao foram provisionados.

c. INSS (Instituto Nacional de Seguridade Social)

Em 5 de setembro de 2001, a Embratel tomou ciéncia da decisdo desfavoravel do
Conselho de Recursos da Previdéncia Social, em processo no qual se discutia a
incidéncia da contribuicao previdenciaria ao INSS sobre determinadas verbas que eram
pagas a época, tais como abono de férias, seguro de vida, etc.. O montante histérico do
débito, decorrente da autuagéo, era de R$58.000. Tendo sido esgotadas todas as
instancias administrativas, e mantida a autuagéo, a Embratel ajuizou, imediatamente,
medida judicial para anulagédo do débito fiscal. Tendo em vista os argumentos
apresentados pela Embratel, aproximadamente 60% do crédito foi reduzido em razao
da obtencéo de antecipacgao de tutela favoravel. Posteriormente o proprio INSS
reconheceu ser indevida uma parcela correspondente a aproximadamente 20% do total
do crédito devido, de modo que seu valor passou a ser de R$47.000. Com a referida
alteracao, a parcela reduzida pela antecipacao de tutela concedida passou a ser de
R$25.000, correspondente a mais de 50% do montante total do crédito. A parcela que
nao foi abrangida pela aludida antecipagao, no valor de R$22.000, encontra-se
integralmente depositada judicialmente em conta remunerada. Com base em analise
feita internamente e pelos consultores juridicos da Embratel, que demonstrou uma série
de equivocos na apuracao dos valores levantados pelo INSS, nenhuma provisao foi
constituida por conta desta causa, tendo em vista que a probabilidade de perda foi
avaliada como possivel.

d. PIS

Em agosto de 2001, a Embratel recebeu autuacéo da Receita Federal, no montante
total de R$159.000, relacionada ao recolhimento do PIS antes de 1995, os quais foram
compensados dentro dos critérios da Lei Complementar n° 7/70.

A probabilidade de perda dessa autuacao foi reclassificada de remota para possivel ao

longo de 2004 em raz&o da reavaliagao feita pelos consultores juridicos da Embratel e,
consequentemente, nenhuma provisao foi constituida.
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e. COFINS

Em agosto de 2001, a Embratel recebeu autuagédo da Receita Federal, no valor de
R$342.000, referente a isengdo da Cofins em exportagédo de servigos de
telecomunicacoes, por receitas geradas até 1999. Nesta autuagao foram detectados
erros substanciais nos calculos feitos pela fiscalizacéo para fins de langamento e,
conseqiientemente, o valor foi reduzido em R$220.000. Com relagéo ao valor
remanescente, foi apresentado recurso, no qual em julgamento realizado em julho de
2003, foi determinada a baixa do processo a 12 instancia para novo julgamento. Foi
proferida nova decisao pela 12 instancia administrativa no sentido de que o valor
remanescente do auto de infragéo atualizado é de R$236.600. A Embratel apresentou
Recurso ainda pendente de decisao.

A probabilidade de perda dessa autuacao foi reclassificada de remota para possivel ao
longo de 2004 em razao da reavaliagao feita pelos consultores juridicos da Embratel e,
consequentemente, nenhuma provisao foi constituida.

f. Outras contingéncias fiscais

A Embratel foi autuada em maio de 2004 pela Secretaria da Receita Federal pelo ndo
recolhimento da CIDE sobre remessas efetuadas para o exterior, no valor de R$2.951.

Devido ao entendimento da Administragcao e de seus consultores juridicos sobre a
matéria, os quais avaliam como possivel a probabilidade de perda nesta causa, os
valores correspondentes aos autos de infragdo acima nao foram provisionados.

g. Retencdo de imposto de renda sobre remessas a companhias estrangeiras de
telecomunicacdes

A Sociedade foi autuada pela Secretaria da Receita Federal em R$410.697, pela néo
retencao do Imposto de Renda sobre os pagamentos realizados a companhias
estrangeiras de telecomunicagoes, referentes ao completamento de chamadas
internacionais iniciadas no Brasil e completadas no exterior (trafego sainte), no periodo
compreendido entre dezembro de 1994 e outubro de 1998. Em setembro de 2002, a
Delegacia de Julgamento proferiu decisdo reduzindo a autuagao para o valor de
R$12.975, tendo em vista diversas incorregdes contidas no langamento. Em julho de
2004, esta decisao tornou-se definitiva, nada mais sendo devido uma vez que o valor
remanescente da autuagdo, com os devidos acréscimos legais, totalizando R$39.462,
foi pago e, conservadoramente, reconhecido como despesa no primeiro trimestre de
2003.

A Sociedade ajuizou Mandado de Segurancga a fim de obter pronunciamento no sentido
de que o tratado de Melbourne encontra-se em vigor no ordenamento juridico brasileiro
desde 1990. Em dezembro de 2004, o processo foi julgado extinto sem julgamento de
mérito, tendo em vista a extingdo e quitagcdo do auto de infracdo acima mencionado.
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24.3 — Contingéncias civeis

Provavel Possivel
Causas 2004 2003 2004 2003
Disputas com operadoras 2.000 - 43.349 520.200
locais (a)
Anatel e Instituicbes publicas 8.500 - 63.267 50.000
(b)

Disputa com terceiros (c) 265.760 20.618 61.298 -

Total 276.260 20.618 167.914 570.200

a. Disputas com operadoras

Em novembro de 2004, em decorréncia dos acordos celebrados separadamente entre a
Embratel e cada uma das Operadoras Locais (Nota 32), foi requerida em conjunto pelas
Partes a extingdo das ag¢des judiciais de cobranga que objetivavam a condenacgéo da
Embratel no pagamento de valores oriundos do contrato de interconexao firmado com
as respectivas Operadoras Locais, os quais totalizavam o valor histérico aproximado de
R$520.200 em 31 de dezembro de 2003.

A Sociedade figura como ré em acgao judicial de cobranca proposta por Operadora de
Telecomunicagdes em novembro de 2004. A Embratel e seus consultores juridicos
entendem como provavel a possibilidade de perda parcial dos valores cobrados, razéao
pela qual constitui provisdo no valor de R$2.000. Para a outra agdo de cobranga no
valor de R$43.349, a Embratel e seus consultores juridicos entendem como possivel a
probabilidade de perda razao pela qual o valor correspondente nao foi provisionado.

b. Contingéncias junto a Anatel e instituicbes publicas

b.1. Implantacdo do novo sistema nacional de numeracao telefénica

Em decorréncia dos transtornos causados aos usuarios do sistema de telefonia,
ocorridos no ambito das empresas prestadoras de servigos de telecomunicagdes em 3
de julho de 1999, data da implantagdo do novo sistema nacional de numeragcao
telefénica, a Embratel foi oficialmente notificada pela Anatel para pagar multa no
montante de R$55.000, proveniente do processo sancionatorio relativo ao periodo no
qual as operadoras efetivaram a mudancga no cédigo de discagem. A Embratel
contestou na Justica o respectivo procedimento da Anatel e obteve, em primeira
instancia, a redugdo da multa de R$55.000 para R$50.000. Na segunda instancia
judicial, a Embratel foi vencedora da questao, cabendo apenas recursos sem efeito
suspensivo por parte da Anatel que se encontra pendente de julgamento.

Pelo mesmo fato, a Embratel foi citada em varios processos para se defender sobre os
alegados transtornos causados aos usuarios, apresentando sua defesa em cada agéo.
Dentre os processos existentes contra a Sociedade com valor estimado, a Sociedade
figura como parte Ré em ag¢des movidas por terceiros almejando a condenagéo no valor
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historico de R$2.569 que se encontra concluso para sentenga. Em uma outra agéo, o
Estado do Rio de Janeiro ajuizou agédo de execucéo fiscal no valor de R$8.500.

Devido ao entendimento da Administracao da Embratel e de seus consultores juridicos
sobre as referidas matérias, os quais avaliam como possivel a probabilidade de perda, o
valor correspondente a penalidade pretendida pela Anatel e por terceiros nao foi
provisionado. Relativamente a execugao fiscal pretendida pelo Estado do Rio de
Janeiro, como a Embratel e seus consultores juridicos classificam como provavel a
probabilidade de perda, foi constituida provisdo no valor de R$8.500.

b.2. Processos Administrativos por Descumprimento de Obrigacées (PADQO’s)

Em decorréncia do descumprimento de metas de qualidade, definidas pela Anatel no
Plano Geral de Metas de Qualidade para o STFC (PGMQ), foram instaurados pela
Anatel diversos PADO’s contra a Embratel. Com relagdo as multas de R$10.698 (janeiro
a junho de 2000 e outubro de 2000), a probabilidade de perda é considerada como
possivel e, sendo assim, ndo foram provisionadas.

c. Disputa com Terceiros

A Sociedade foi notificada de decisao proferida no curso de arbitragem administrada
pela International Chamber of Commerce (ICC), Paris, onde ela e outra empresa
discutiam créditos e direitos resultantes de infringéncias contratuais. Dado que a
decisdo arbitral entendeu procedente parte do alegado pela outra empresa, o que
resulta no pagamento de indenizagdo, a Embratel reconheceu provisdo no valor
atualizado de R$22.798 (R$14.118 em 31 de dezembro de 2003).

A Sociedade ajuizou acdes, visando a decretacdo de nulidade de cobrancgas por
terceiros. Em tais agdes, com excegédo de uma, onde houve suspensao cautelar da
cobranga, a Embratel deposita judicialmente o valor das parcelas questionadas e
demais condenacdes. Tais depdsitos totalizam R$19.383. Devido ao entendimento da
Administracao da Sociedade que avalia como provavel a probabilidade de perda, foi
constituida provisdo no montante total de R$45.116.

A CT Torres Ltda. é autora em dois Mandados de Seguranga onde figura como ré a
Prefeitura de Sao Paulo, interpostos em 29 de junho de 2001, tendo por objeto
assegurar o direito da controlada em manter instaladas torres de telefonia em dois
logradouros do Municipio, em razéo de divergéncias na interpretagcao de legislagao
municipal para concessao de Alvaras de Construgao e de Funcionamento
especificamente para duas instalagoes.

Devido ao entendimento da Administragao da controlada CT Torres Ltda. e de seus
consultores juridicos sobre essa matéria, que avaliam como provavel a probabilidade de
perda nestas causas, o valor de R$375 foi provisionado.

A CT Torres Ltda. é ré em trés Acoes Civeis Publicas, totalizando R$4.445, movidas,
respectivamente, pelo Ministério Publico do Estado de Sao Paulo, do Ceara e do Rio
Grande do Norte, tendo por objeto a regularizagao de torres de telefonia instaladas nas
capitais destes estados, em razao de divergéncias na interpretacao da legislagcéao
utilizada pelos Municipios para analise e aprovacao dos processos de obtencao de
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Alvaras de Construgao e Funcionamento. Devido ao entendimento da Administracado da
controlada CT Torres Ltda. e de seus consultores juridicos sobre essa matéria, que
avaliam como possivel a probabilidade de perda nesta causa, os valores
correspondentes aos pedidos formulados pelos Autores nao foram provisionados.

Em razdo do aumento do numero de decisdes desfavoraveis, de acordos realizados, e
considerando a avaliagdo de seus consultores juridicos, a Embratel constituiu provisao
para disputa judicial com clientes e outras a¢des consideradas de provavel perda, no
valor de R$27.011. As agdes consideradas possiveis de perda, totalizando R$42.053,
nao foram provisionadas.

A Sociedade e/ou outras Operadoras sao co-rés em diversas agdes condenatorias
visando a recomposig¢ao de supostos ressarcimentos, danos morais e/ou patrimoniais,
decorrentes dos procedimentos de cobranca de servigos prestados pela controlada.

Em uma Acéo Civil Publica, onde figura como Autor o Ministério Publico Federal, a
administracdo da Embratel e seus consultores juridicos avaliam a probabilidade de
perda como provavel, tendo sido constituida provisdo no valor de R$5.500.

Nas demais agdes judiciais condenatorias de diversas naturezas, e considerando a fase
processual avangada dos referidos processos, bem como, os argumentos apresentados
por seus consultores juridicos, a Embratel entende que a probabilidade de perda em
alguns processos pode ser classificada como provavel, razao pela qual provisionou o
montante atualizado de R$164.960 (R$6.500 em 31 de dezembro de 2003), e em outros
processos, classificada como possivel, no valor de R$14.800, dos quais R$10.835
encontram-se depositados em juizo.

A Sociedade e outras Operadoras figuram no polo passivo de agdes coletivas propostas
pelo Ministério Publico Federal e/ou Estaduais e Associagdes envolvendo questdes
visando a recomposi¢do de danos morais e patrimoniais supostamente causados a
consumidores. No entendimento da Administracido da Embratel e de seus consultores
juridicos sobre essa matéria, as probabilidades de perda nessas causas séo provaveis
ou possiveis, porém, os valores das eventuais condenagdes ainda nao sao
mensuraveis, e, dessa forma, ndo foram provisionados.

F-45



25. PASSIVO ATUARIAL - TELOS

A Embratel e a Star One s&o patrocinadoras do plano de contribuicdo definida, plano
de beneficio definido e plano de assisténcia médica para os aposentados participantes
do plano de beneficio definido, gerenciado pela Telos - Fundagao Embratel de
Seguridade Social.

A Telos, entidade fechada de previdéncia privada, é pessoa juridica de direito privado,
de fins previdenciais, assistenciais e nao lucrativos, com autonomia patrimonial,
administrativa e financeira, tendo sede e foro no Rio de Janeiro. Foi instituida pela
Embratel em 1° de agosto de 1975.

A taxa de contribuicdo da patrocinadora referente ao plano de beneficio definido para
os exercicios de 2004, 2003 e 2002 foi de 19,8%, incidente sobre o salario de
participacao dos participantes ativos deste plano (8 participantes em 31 de dezembro
de 2004).

Subsequentemente a privatizacédo, a Embratel instituiu plano de contribuigdo definida,
através da Telos, o qual foi revisto pelo Governo Federal e aprovado em 19 de
novembro de 1998. A Star One também passou a ser patrocinadora a partir de 1° de
novembro de 2000. Os novos empregados contratados aderem, automaticamente, ao
novo plano, estando interrompidas quaisquer adesdes ao plano de beneficio definido.

Para o plano de contribuigdo definida, a contribuicdo da patrocinadora varia de 3% a
8% do salario aplicavel do participante, além da contribuicdo extraordinaria prevista no
regulamento do plano para financiamento das despesas administrativas e do saldo de
conta projetada, para beneficios nos casos de incapacidade e morte do participante em
atividade.

As contribuicdes para o plano de beneficio definido e plano de assisténcia médica sao
baseadas em estudos atuariais preparados por atuarios independentes de acordo com
as regulamentacgdes Brasileiras. Os referidos estudos atuariais sao revisados
periodicamente com o intuito de identificar a necessidade de ajustes as contribui¢des.

Em 1° de setembro de 1999, foi assinado o termo de reconhecimento, confissao,
aceitacao e amortizagao de insuficiéncia atuarial, firmado entre a Embratel e a Telos e
aprovado pela Secretaria de Previdéncia Complementar. Pelas clausulas do termo, a
insuficiéncia atuarial reconhecida em favor da Telos sera paga no prazo maximo de 20
anos, com base no fluxo mensal de concessao de beneficios aos funcionarios assistidos
pelo plano de contribui¢cao definida. O saldo da divida deste termo sera reajustado
mensalmente com base no retorno dos ativos da carteira da Telos no més de referéncia
ou a meta atuarial, dos dois o maior. O referido valor do passivo junto a Telos,
atualizado para 31 de dezembro de 2004 monta a importancia de R$174.086
(R$154.429 em 31 de dezembro de 2003).

Os planos de beneficios previdenciarios e de assisténcia médica patrocinados pela

Embratel e pela Star One, mencionados acima, constituem-se nos unicos beneficios
pos-emprego concedidos aos empregados.
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A partir da emissao da Deliberagao CVM n° 371, de 13 de dezembro de 2000, que
aprova o Pronunciamento do Ibracon sobre a Contabilizacdo de Beneficios a
Empregados, novas praticas contabeis de apuragao e divulgacao dos efeitos
decorrentes desses beneficios foram instituidas e apresentadas no balango das
patrocinadoras.

Consequentemente, em 31 de dezembro de 2001, a Embratel contabilizou um passivo
adicional no valor de R$193.424, em contrapartida ao patriménio liquido como ajuste de
exercicios anteriores. Em 31 dezembro de 2004, tal obrigagdo montava R$265.020
(R$238.816 em 31 de dezembro de 2003).

Conciliagcao dos ativos e passivos reconhecidos nas demonstragdes financeiras
de 31 de dezembro de 2004

Plano de Plano de
beneficio contribuicéo Plano
definido definida médico
(PBD) (PCD) (AMAP)
Valor presente das obrigagbes atuariais (1.099.044) (1.416.364) (368.225)
Valor justo dos ativos do plano 1.174.458 1.388.211 58.443
Valor presente das obrigagdes em excesso ao
valor justo dos ativos e passivos 75.414 (28.153) (309.782)
(Ganhos) ou perdas atuariais n&o (5.742) (22.167) @ 44762
reconhecidos
Ativo atuarial ndo reconhecido pela Embratel 69.672) "  (123.766) © -
Passivo atuarial liquido - (174.086) (265.020)

(1) Ativo atuarial ndo contabilizado, principalmente, pelos seguintes motivos: (a) ndo ha previséo de redugéo de
contribuigdes futuras; e (b) ndo existem indicios que assegurem que este superavit sera mantido nos
proximos anos.

(2) Refere-se substancialmente a ganhos apurados pelo ndo pagamento de juros e multa sobre o imposto de
renda relativo ao periodo de 1° de janeiro de 1997 a 31 de agosto de 2001, conforme previsto na Instrugéo
Normativa SRF n° 126, de 25 de janeiro de 2002, e na Medida Provisoria n® 2.222, de 4 de setembro de 2001.
Tais ganhos estado sendo diferidos, em conformidade com os paragrafos 53 e 54 da Deliberagdo CVM n° 371,
de 13 de dezembro de 2000.

(3) Ativo atuarial ndo reconhecido por conta do acordo assinado em 1° de setembro de 1999 (Termo de
reconhecimento, confissdo, aceitagdo e amortizagéo de insuficiéncia atuarial). Por este acordo, a Embratel se
comprometeu a pagar o valor estipulado em até 20 anos, sem previsdo de revisdo da obrigacdo em caso de
redugao da insuficiéncia atuarial no futuro.
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Principais premissas atuariais utilizadas para os saldos apresentados em 2004 e 2003:

a. Fatores econdmicos:

(i)  Taxa de desconto a valor presente de Inflagdo + 6,0% a.a. = 11,3% a.a.
obrigagéo atuarial
(i) Taxa de rendimento esperado sobre os Inflacdo + 6,0% a.a. = 11,3% a.a.
ativos do plano
(i)  Crescimento salarial médio, crescimento Inflagdo + 0,0% a.a. =5,0% a.a. (PBD e
do beneficio do INSS e reajuste do AMAP)
beneficio do plano Inflacdo + 2,0% a.a. = 7,1% a.a. (PCD)
(iv) Taxa anual de inflagdo a longo prazo 5,0% a.a.
(v) Capacidade salarial e de beneficios 0,98 "

(vi) Crescimento dos custos médicos Inflacdo + 4,0% a.a. =9,2% a.a.

(1) O fator de capacidade tem por objetivo refletir a defasagem dos valores monetarios
observados na data da avaliagado, considerando a periodicidade e os indices utilizados
para a recuperagao das perdas inflacionarias.

b. Fatores biométricos:
Tabua de mortalidade geral UP-94 com 2 anos de agravamento
Tabua de mortalidade de invalidos IAPB-57

Tabua de entrada em invalidez Tabua Mercer de entrada em invalidez
Rotatividade N&o utilizada (PBD e AMAP)
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Demonstrativo de movimentacéo do passivo atuarial:

Saldo inicial

Atualizagéo e juros sobre as obrigagdes atuariais

Ajuste atuarial — Deliberagdo CVM 371 (AMAP)

Excedente da divida — Janeiro a Abril de 2003 —
Programa de desligamento incentivado

Pagamento do excedente da divida — janeiro a
abril de 2003 — PDI

Correcao monetaria do excedente da divida —
janeiro a abril de 2003 — PDI

Pagamentos efetuados durante o periodo

Passivo atuarial
Circulante
Longo prazo

Classificacdo de passivos atuariais:

Plano de contribuicdo definida (passivo ndo
garantidos)
Plano de assisténcia médica

Total
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2004 2003 2002
393.245  402.955  419.849
90.447 33.924 58.548
26.207 24.959 ;
- 15.413 -
(15.683) - -
270 - -
(55.380)  (84.006)  (75.442)
439106 393245  402.955
68342 64442 63.973
370764 328803  338.982
174.086  154.429  189.098
265.020  238.816  213.857
439106 393245  402.955



26. TRANSACOES COM PARTES RELACIONADAS

As transagbes com partes relacionadas foram praticadas em condigbes e prazos semelhantes aos de
mercado, e seus principais saldos e valores estao descritos abaixo:

31 de dezembro

2004 2003
ATIVO
Circulante
Contas a receber (trafego de telefonia)
Techtel 137 -
Telmex — Brasil 2.359 -
BSE 942 -
ATL 3.851 -
Stemar 83 -
BCP 720 -
Tess 562 -
Telet 1.199 -
Albra 7 -
Americel 369 -
Administracdes estrangeiras (trafego de telefonia)
Telmex — México 2.254 -
Telmex — Chile 133 -
Telmex — Argentina 389 -
mci - 64.390
Outros - 927
Partes relacionadas
Vésper 138.138 10.935
Embrapar - 6.703
Outros ativos circulantes
Stemar 223 -
Telmex — Brasil @ 565 -
Realizavel a longo prazo
Mutuo — Embrapar @ 49.254 -
PASSIVO
Circulante
Contas a pagar (trafego de telefonia)
Telmex — Brasil 1.180 -
Telet 2.874 -
Americel 6.478 -
Tess 6.124 -
Algar 7.784 -
BCP 9.774 -
BSE 5.251 -
Stemar 2.785 -
Albra 1.773 -
Techtel 6
ATL 112 -
Administragdes estrangeiras (trafego de telefonia)
Telmex — México 1.654 -
Telmex — Chile 255 -
Telmex — Argentina 319 -
mcl ™ - 42.519
Proceda - 158
Outras empresas de telecomunicagéo - 2.553
Partes relacionadas
Vésper 5.240 1.265
MCI — taxa de administragéo ) - 6.851
MCI - outras contas a pagar ) - 5.143
Empréstimos — Inbursa 133.401 -
Dividendos a pagar — Embratel Participagbes S. A. - 85.754
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2004 2003 2002

RESULTADO
Receitas operacionais liquidas -
Trafego nacional

Telmex — Brasil 14.013 - -
BSE 4.326 - -
ATL 20.514 - -
Stemar 1.789 - -
BCP 5.192 - -
Tess 7.770 - -
Telet 10.648 - -
Albra 6.213 - -
Americel 14.300 - -
Trafego internacional
mct @ - 132.782 128.760
Telmex — México 1.770 - -
Telmex — Chile 137 - -
Telmex — Argentina 432 - -
Techtel 51 - -
Outros - 971 -
Aluguel de torres
Vésper 18.740 - -
Custo dos servigos prestados
Trafego nacional
Telmex — Brasil (3.479) - -
Albra (4.524) - -
Algar (23.108) - -
Americel (15.773) - -
BCP (38.725) - -
BSE (14.599) - -
Stemar (4.722) - -
Telet (12.207) - -
Tess (17.918) - -
Trafego internacional
mci @ - (68.953) (85.623)
Telmex — México (1.079) - -
Telmex — Chile (261) - -
Telmex — Argentina (254) - -
Techtel (140) - -
Outros - (823) (4.591)
Despesas gerais e administrativas
Taxa de administragédo MCI - (14.024) (36.232)
MCI Consultoria " - (297) -
Proceda ") - (9.961)
ATL (112) - -
Outras receitas operacionais
Vendas de aparelhos telefénicos “Handsets” - Vésper 62.804 - -
Financeiras
Variagio cambial sobre taxa de administragao MCI ") - (1.100) (18.395)
Juros sobre mutuo — Embrapar @ 654 - -
Juros sobre empréstimos — Banco Inbursa “ (681) - -

(1) Em julho de 2004, foi concluida a alienagéo da participagédo acionaria da MCI na Embrapar. (Nota 1).

(2) Taxa de juros: Selic
Vencimento do principal: 30 de janeiro de 2005
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(3) Taxa de juros: 100% CDI
Vencimento do principal: 29 de margo de 2005
Garantia: nota promissoria

(4) Taxa de juros: libor de 3 meses + spread de 1,2%
Vencimento do principal: 11 de novembro de 2005
Garantia: nota promissoria

27. SEGUROS (NAO AUDITADO)

A Administracdo da Sociedade considera que todos os ativos e responsabilidades de
valores e riscos relevantes estdo cobertos por seguros.

a. Embratel

Em 31 de dezembro de 2004, a Embratel mantinha contrato de seguro na modalidade
de Riscos Operacionais com valor total em risco equivalente a R$10.802.107, e limite
maximo de indenizagdo equivalente a R$878.807, abrangendo equipamentos préprios
e de terceiros em suas dependéncias, e contemplando cobertura para Lucros
Cessantes. Os ativos e as responsabilidades de valores e riscos relevantes estao
cobertos por seguros, de acordo com o estabelecido nos contratos de concesséo.

b. Star One

Todos os equipamentos de estacdo terrena estdo segurados por valores que se
aproximam do valor patrimonial. O seguro do satélite em 6rbita B1 foi renovado até 30
de setembro de 2004, ndo sendo renovado apds essa data. Os seguros dos satélites
em oOrbita B2, B3 e B4 encontram-se renovados até 30 de abril, 30 de junho e 16 de
agosto de 2005, respectivamente. O quadro a seguir, mostra, em 31 de dezembro de
2004, as importancias seguradas e o valor residual dos satélites (em moeda local
equivalente ao montante em ddlar segurado em 31 de dezembro de 2004):

Montante médio Valor
Satélite segurado (*) residual
B2 17.373 -
B3 142.448 -
B4 252.757 49.838

(*) PTAX fechamento, venda em 31 de dezembro de 2004 = US$ 1,00 = R$ 2,6544

28. PATRIMONIO LiQUIDO

a. Capital social realizado
O capital autorizado em 31 de dezembro de 2004 e 2003 é correspondente a 10 bilhdes
de acgbes ordinarias. O capital social subscrito, totalmente integralizado em 31 de

dezembro de 2004 e 2003, é de R$2.700.000, representado por 4.723.844 mil agbes
ordinarias nominativas, sem valor nominal. O valor patrimonial das agoes, por lote de
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mil, expresso em reais, em 31 de dezembro de 2004 é de R$1.003,63 (R$1.042,37 em
31 de dezembro de 2003).

A composicao acionaria da Sociedade é como segue:

Quantidade
de acgbes %
Embratel Participagdes S.A. 4.665.874.845 98,77
Outros 57.969.002 1,23
Total 4.723.843.847 100,00

b. Reserva de lucros

b.1) Reserva legal

Constituida obrigatoriamente a base de 5% do lucro liquido do exercicio, até atingir 20%
do capital social realizado, ou 30% do capital social, acrescido das reservas de capital.
Apos esse limite, a apropriagao nao mais se faz obrigatéria. A reserva legal somente
podera ser utilizada para aumento de capital social ou para compensar prejuizos
acumulados.

b.2) Reserva para investimentos

Em 31 de dezembro de 2004, o prejuizo acumulado foi absorvido pela reserva para
investimentos.

Em 31 de dezembro de 2003, visando atender aos planos de investimentos
permanentes, previstos em orcamentos formais aprovados pelos Orgdos da
Administracao, conforme Artigo 196 da legislacao societaria brasileia e Artigo 8 da
Instrucdo CVM n° 59 de dezembro de 1986, a Sociedade constituiu Reserva para
Investimentos com a destinacéo do lucro liquido ajustado remanescente do exercicio, de
R$135.208, bem como transferiu para esta reserva os saldos remanescentes de lucros
acumulados, no montante de R$781.120.

c. Reserva de capital — juros sobre obras em andamento

Por determinacéo da Portaria n® 21, de 21 de fevereiro de 1994, e n° 03, de 25 de
fevereiro de 1994, a Sociedade calculava, até o ano de 1998, os juros sobre obras em
andamento a taxa de 12% a.a. sobre os capitais totais aplicados, passando os mesmos
a incorporar o custo de formacao das respectivas obras, em contrapartida a receita nao
operacional, até o limite das despesas financeiras decorrentes de capitais de terceiros
que financiam as obras. O valor remanescente, se houvesse, era contabilizado em
reserva de capital.
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d. Dividendos e juros sobre capital proprio

De acordo com o Estatuto da Sociedade, deve-se distribuir como dividendos, a cada
exercicio findo em 31 de dezembro, desde que haja valores disponiveis, um valor
minimo de 25% do lucro liquido ajustado. Os dividendos sao calculados de acordo com
o estatuto social e com a legislagao societaria brasileira. Os dividendos propostos séo
apropriados somente no encerramento do exercicio.

Em dezembro de 2004, o resultado ajustado da Sociedade base para distribuicdo de
dividendos apresentou prejuizo.

A Embratel registrou, em 31 de dezembro de 2004, R$57.227 de juros sobre capital
préoprio liquidos ja recebidos e R$93.024 de dividendos a receber, creditados pela
controlada Star One. Com isso, o saldo de lucros acumulados da controlada Star One
foi integralmente destinado aos seus acionistas.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2002, o resultado ajustado da Sociedade,
base para distribuicdo dos dividendos, foi negativo.

e. Lucros acumulados

Com o intuito de prover planos de investimento permanentes, devidamente
documentados em orgamentos aprovados pela administragao, conforme previsto no
Artigo 196 da legislagéo societaria brasileira e no Artigo 8 da Instrugdo n° 59 da CVM de
22 de dezembro de 1986, a Sociedade estabeleceu uma reserva para investimentos
com o lucro liquido ajustado remanescente de 2003, de R$135.208. O saldo pendente
de lucros acumulados, no montante de R$781.120, foi transferido também para esta
reserva, e tem o mesmo propdsito conforme adotado até o exercicio que findou em 31
de dezembro de 2002. A proposta pela administragdo da Sociedade sera deliberada na
Assembléia Geral Ordinaria. Conforme mencionado no item b.2 acima, em 31 de
dezembro de 2004, o montante de R$185.071 foi absorvido pela reserva para
investimento.

f. Destinacdo do lucro liquido ajustado

Composicao do lucro liquido ajustado em 31 de dezembro de 2003:

Lucro liquido do exercicio 233.715
Apropriagao a reserva legal (11.687)
Lucro liquido ajustado — base para calculo dos 222.028
dividendos
Dividendos (86.820)
Lucro liquido ajustado remanescente transferido
para reserva para investimento 135.208
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29. REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES

Durante os exercicios de 2004, 2003 e 2002, os honorarios dos administradores, nos
valores de R$38.145, R$25.821 e R$10.846, respectivamente, foram apropriados na
rubrica Despesas Operacionais.

30. COMPROMISSOS COM ANATEL (NAO AUDITADOS)

A tabela abaixo apresenta os principais indicadores dos compromissos associados ao
PGMU (Plano Geral de Metas de Universalizagado) e PGMQ (Plano Geral de Metas de
Qualidade) associados as concessodes para prestagao de servigos de telecomunicagdes
nas modalidades longa distancia nacional (LDN) e internacional (LDI) da Sociedade.

Situacdo em
Dezembro de Meta para
Indicator 2004 2005
Taxa de chamadas de longa distancia internacional, completadas
em cada periodo de maior movimento do servigo telefénico fixo
comutado (meta em 2004: 70%)
Matutino 68,4% 70,0%
Vespertino 68,8% 70,0%
Noturno 62,5% 70,0%
Taxa de chamadas de longa distancia nacional, completadas em
cada periodo de maior movimento do servigo telefonico fixo
comutado (meta em 2004: 70%)
Matutino 69,1% 70,0%
Vespertino 69,2% 70,0%
Noturno 68,4% 70,0%
Taxa de chamadas completadas para servigos com atendimento
por telefone em até dez segundos em cada periodo de maior
movimento do servigo telefénico fixo comutado (meta em 2004:
94%)
Matutino 97,0% 94,0%
Vespertino 96,9% 94,0%
Noturno 97,0% 94,0%
Solicitagdo de reparo de telefones de uso publico, por 100
telefones em servigo (meta em 2004: 10) 9 10
Numero de contas com reclamacgéo de erro em cada mil (meta em 0,3
2004: 2) 2
Quantidade de Telefones de Uso Publico (TUP) em servigo 1.400 )
Notas:

(*) Nao ha, na regulamentagéo, uma meta fixa para o indicador.
Todos os dados acima podem ser encontrados no site da ANATEL.

31. PROGRAMA DE DESLIGAMENTO INCENTIVADO

Embratel finalizou, na primeira metade de janeiro de 2003, um Programa Temporario de
Desligamento (o “Programa”), que concedeu assisténcia financeira e incentivos sociais.
O Programa, iniciado em dezembro de 2002, foi destinado aos empregados que ja
estavam na situagao de aposentados pela Previdéncia Social e aqueles que reuniam
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condicdes para requerer a aposentadoria, de forma proporcional ou integralmente, do
citado 6rgao previdenciario ou a Telos. Para fazer face a esse Programa, a Embratel
provisionou, em dezembro de 2002, o montante aproximado R$20.000.

32. ACORDO COM OPERADORAS

Em novembro de 2004, a Sociedade formalizou acordo com as operadoras dos grupos
Telemar e Brasil Telecom que extinguiu disputas administrativas, judiciais e negociais
originadas entre as partes ao longo de varios anos, estabelecendo diretrizes e
compromissos que irdo reger seus relacionamentos a partir de entdo. Em decorréncia
deste acordo, foi registrado no resultado do exercicio consolidado findo em 31 de
dezembro de 2004 um ganho de aproximadamente R$12 milhdes, liquido dos impostos,
alocado nas seguintes rubricas: contas a receber de servigos, provisdo para devedores
duvidosos, tributos diferidos e a recuperar, depdsitos judiciais, outros ativos circulantes,
imobilizado, contas a pagar e despesas provisionadas, impostos, taxas e contribui¢cdes
e outros passivos, resultado de exercicios futuros, despesa com provisao para
devedores duvidosos, outras receitas (despesas) nao operacionais, liquidas e imposto
de renda e contribuicdo social. A Administracao da Sociedade acredita que o acordo
permitira uma melhoria na relagéo operacional com as referidas empresas, e, por trazer
regras mais claras que orientam a resolugdo de pendéncias e que evitem futuras
disputas entre as partes, uma melhor capacidade de avaliacdo dos negdcios entre as
partes.

33. EVENTOS SUBSEQUENTES
a. Notes

Em 27 de abril de 2005, a Embratel efetuou o pagamento antecipado correspondente a
35% dos US$275 milhdes de Notes emitidos em Dezembro de 2003, cujo vencimento
ocorreria em 2008.

b. Commercial paper

Em 19 de maio de 2005, a Sociedade efetuou o pagamento antecipado integral de
Commercial Paper, no montante de R$1 bilhdo, com recursos obtidos do aumento de
capital.

34. RESUMO DAS DIFERENCAS ENTRE OS PRINCIPIOS CONTABEIS
GERALMENTE ACEITOS NO BRASIL E NOS ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

Conforme mencionado na Nota 2.a, as demonstragdes financeiras consolidadas séo
preparadas de acordo com os principios contabeis geralmente aceitos no Brasil. Estes
principios contabeis sao estabelecidas pelas instrugdes aplicaveis as concessionarias
de telecomunicagdes e nas regras e procedimentos contabeis fixados pela Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM). As praticas contabeis que diferem significativamente dos
principios contabeis geralmente aceitos nos Estados Unidos da América (U.S. GAAP)
sdo descritas a seguir:
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a. Capitalizacdo de juros

Até 31 de dezembro de 1993, segundo o BR GAAP, os juros eram capitalizados
separadamente e amortizados por um periodo diferente do tempo de vida util dos
ativos. Ilgualmente, até 31 de dezembro de 1998, segundo o BR GAAP, conforme é
aplicada as empresas no setor de telecomunicacgdes, os juros atribuiveis a imobilizagéao
em andamento eram computados a taxa de 12% ao ano ao saldo da imobilizagdo em
andamento e a parcela relativa aos juros de empréstimos de terceiros foi creditada com
base nos juros real e o saldo relativo a seu préprio capital sendo creditado as reservas
de capital. A partir de 1° de janeiro de 1999, as despesas de juros e a variagao
monetaria e cambial dos financiamentos ligados a imobilizacdo em andamento foram
capitalizadas no saldo dos ativos e creditada na despesa de juros e na variagdo cambial
monetaria e cambial.

Conforme o U.S. GAAP, de acordo com as provisdes do FASB N°34 “Capitalizacao de
Juros”, os juros incorridos sobre empréstimos sao capitalizados como parte do custo de
certos ativos na medida em que os empréstimos ndo excedam o saldo do imobilizado
em andamento. O crédito é registrado como redugao da despesa de juros. O valor total
dos juros capitalizados exclui os ganhos e as perdas cambiais em empréstimos em
moeda estrangeira.

Durante 2003 e 2002, a Sociedade nao teve qualquer financiamento diretamente ligado
a ativos permanentes e, conseqlientemente, ndo houve capitalizagao de juros de
acordo com o BR GAAP. Para todos os exercicios apresentados, a amortizagao
conforme o BR GAAP é maior que a do U.S. GAAP devido ao fato de, antes de 1999,
uma parcela significativa de juros capitalizados de acordo com o BR GAAP relativos aos
montante creditados a reserva de capital, nao foi capitalizada de acordo com o U.S.
GAAP. Em 2004, foram capitalizados nos livros contabeis da Star One juros de acordo
com o BR GAAP, ndo havendo diferenga entre o U.S. GAAP.
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Os efeitos dessas diferencas de critérios para capitalizagdo e amortizagao de juros
capitalizados s&o apresentados a seguir:

2004 2003 2002
Diferenca de juros capitalizados -
Juros capitalizados de acordo com os U.S. GAAP-
Juros capitalizados durante o ano 15.528 27.202 99.497
Diferenca do U.S. GAAP nos juros
capitalizados acumulados baixa 8.354 2.212 8.583

23.882 29.414 108.080

Menos: Juros capitalizados de acordo com BR

GAAP -
Juros capitalizados durante o ano (2.954) - (6.350)
Diferenca sob o U.S. GAAP 20.928 29.414 101.730

Amortizagdo da diferenga de juros capitalizados -

Amortizacado de acordo com o BR GAAP 59.704 136.239 139.685

Menos: amortizagdo de acordo com o U.S. GAAP (51.391) (95.064) (128.380)

Diferenca do U.S. GAAP na amortizagao

acumulada nas baixas (3.564) (1.241) (8.113)

(54.955)  (96.305) (136.493)

Diferenca sob o U.S. GAAP 4,749 39.934

b. Correcdo Monetaria de 1996 e 1997

De acordo com o BR GAAP, a Sociedade descontinuou o reconhecimento dos efeitos
da inflagdo em 31 de dezembro de 1995. Em 1° de Janeiro de 1996, o valor liquido
contabilizado de todos os ativos e passivos ndo-monetarios tornou-se seu custo
histérico. De acordo com o U.S. GAAP, o Brasil ainda era considerado como sendo uma
economia altamente inflacionaria até 1° de julho de 1997 e, baseando-se em discussdes
da reunido da Forga Tarefa Internacional da AICPA, a Sociedade continuava a registrar
os efeitos da inflagcdo por meio do indice de IGP até 1997.

O ajuste de acordo com o U.S. GAAP representa a amortizagdo da corregédo dos ativos
permanentes resultantes da inflagdo contabilizada durante 1996 e 1997.

c. Planos de Pensdo e Outros Beneficios Pds-aposentadoria

De acordo com o BR GAAP, a Sociedade viabiliza os custos de pensoes e de outros
beneficios pds-aposentadoria com base em uma porcentagem fixa de remuneracgao,
como recomendado anualmente pelos atuarios da Telos e como certificado por atuarios
independentes. Para fins de reconciliagcao com o U.S. GAAP foram aplicadas as
clausulas do SFAS n° 87 — Empregadores Responsaveis por Pensdo e SFAS n°® 106 —
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Empregadores Responsaveis por Beneficios Pds-aposentadoria diferentes de Pensbes.
As clausulas da SFAS n° 87 foram implementadas a partir de 1° de janeiro de 1991
porque nao era possivel aplica-las a partir da data de vigéncia especificada na norma.
Consequentemente, R$73.743 do passivo de transi¢do foram transferidos diretamente
para o patriménio liquido na data de implementacéo.

De acordo com o BR GAAP, a Sociedade adotou a Deliberacdo da CVM N.° 371
durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2001 e registrou como ajuste no
patrimonio liquido inicial um valor de RS$193.424 (Nota 25). Este ajuste foi revertido
para fins de U.S. GAAP, uma vez que todos os efeitos da Pensao e Outros Beneficios
Pdés-aposentadoria ja foram reconhecidos apés a aplicagdo do SFAS N.° 87 e 106.

Conforme descrito na Nota 25, para fins de BR GAAP, o reconhecimento de outras
obrigagdes de beneficios pds-aposentadoria tornou-se obrigatério desde dezembro de
2001. De acordo com o U.S. GAAP, estas obrigagdes de pensdes e outros beneficios
pos-aposentadoria foram registrados em 1° de janeiro de 1991, resultantes de um item
de conciliagdo para ganhos e perdas atuariais liquidas n&o identificadas. Vide notas 34.r
e 35.b.

d. ltens Registrados Diretamente nas Contas de Patrimdnio Liquido

Pelo BR GAAP, certos itens sao contabilizados diretamente ao patrimdnio liquido,
enquanto que pelo U.S. GAAP sao lancados na demonstracao do resultado. Exemplos
incluem juros capitalizados, doagdes e subvengdes e créditos recebidos de incentivos
fiscais de investimentos. A contabilizacao de tais itens do patriménio liquido nas
Companhias subsidiarias ocasiona ajustes de consolidagdo nas demonstragoes
financeiras consolidadas de variagdo no patriménio liquido. Uma vez que os
langamentos originais pelas subsidiarias em suas contas patrimoniais seriam, pelo U.S.
GAAP, feitos diretamente na demonstracao do resultado, esses ajustes de consolidagao
sdo incluidos na reconciliagao de lucro liquido, de acordo com o U.S. GAAP.

e. Lucro por Acdo

De acordo com o BR GAAP, o lucro liquido por agao é calculado pelo niumero de agdes
em circulagao na data do balanco.

De acordo com o U.S. GAAP, a Sociedade apresenta lucros basicos e diluidos por acao
em conformidade com o SFAS n°® 128 “Lucros por A¢ao”. O lucro basico por agéo
ordinaria € calculada dividindo-se o lucro liquido disponivel pela média das ac¢des
ordinarias em circulacdo. O lucro diluido por acao é calculado similarmente, exceto pela
inclusao do efeito das a¢des ordinarias diluidas equivalente. Desde que a Sociedade
nao possua agdes ordinarias equivalentes em circulagao para os periodos
apresentados, o lucro diluido por agao é igual ao lucro basico por agao.

f. Deterioracdo dos Ativos com Vida Util Prolongada

De acordo com SFAS 144 “Contabilizagdo da Desvalorizagéo de Ativos de Vida Util
Prolongada e a Serem Alienados”, a Sociedade avalia periodicamente o valor liquido
conforme os registros contabeis dos ativos permanentes a serem detidos e usados,
quando eventos e circunstancias garantem tal revisdo. O valor atual do ativo
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permanente é considerado deteriorado quando o fluxo de caixa projetado, nao-
descontado, de tais ativos identificados separadamente for menor do que seu valor
atual. Neste caso, uma provisao € registrada com base no valor contabil excedente ao
valor justo de mercado dos ativos. A Sociedade efetuou uma revisao dos ativos de vida
util prolongada e concluiu que o reconhecimento de perda de deterioracéo
(“impairment”) ndo foi necessaria.

g. Exigéncias de Divulgacéo

As exigéncias para divulgacdo em U.S. GAAP diferem das exigéncias pelo BR GAAP.
Contudo, nas demonstragdes financeiras, o nivel de divulgagcao geralmente tém sido
expandido para que fique de acordo com o U.S. GAAP, e divulgagdes adicionais
exigidas pelo U.S. GAAP sao apresentadas na Nota 35.

h. Receita (Despesa) Financeira

O BR GAAP exige que os juros sejam incluidos como parte do resultado operacional.
De acordo com 0 U.S. GAAP o resultado financeiro € incluido no resultado néo-
operacional.

i. Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidas Ativas

Como mencionado na nota 12, de acordo com o BR GAAP, nenhum crédito fiscal foi
registrado nas subisidiarias, devido as incertezas envolvendo suas realizagoes.

De acordo com o U.S. GAAP, estas subsidiarias registraram imposto de renda e
contribuicao social diferidas ativas, com a correspondente provisao para desvalorizacao,
como demonstrado a seguir:

2004 2003
Imposto de renda e contribuigdo social diferidas ativas 11.516 5.672
Provisao para desvaloriagao (11.516 (5.672)

Esta diferenca entre principios ndo causa nenhum impacto no lucro (prejuizo) liquido
nem no partrimdnio liquido para todos os anos apresentados.

j. Lucros Acumulados

Pelo BR GAAP, uma companhia constituida como resultado de uma cisdo pode ter
lucros acumulados no seu balango se a deliberagao dos acionistas da empresa
controladora que autorizou a cisao estipulou a alocag¢ao dos lucros acumulados da
controladora a nova companhia. De acordo com o U.S. GAAP, os lucros acumulados
alocados na cisao n&o seriam considerados lucros acumulados histéricos, ja que essa
guantia representa capital alocado da controlada e seria descrita como capital a
distribuir. Como resultado da cisdo de 22 de maio de 1998, a Sociedade teve capital a
distribuir de acordo com o U.S. GAAP no montante de R$994.594.
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Pelo BR GAAP, a quantia remanescente dos lucros acumulados em circulagao é
transferida para uma reserva para investimento (ver Nota 28.f). Entretanto, para o U.S.
GAAP esta quantia é classificada como lucros acumulados.

k. Planos de Opcodes de Acoes

Embratel Participacdes S.A., controladora da Embratel, a Sociedade mantém um plano
de opcao de acdes desde 17 de dezembro de 1998. A Sociedade ofertou agdes aos
empregados do Grupo, exerciveis proporcionalmente a partir de 3 anos, a um prego
igual ao preco de mercado na data da oferta, mais indexac¢ao baseada no IGP-M, até
abril de 2000. Dessa data em diante, o preco de exercicio é indexado pela inflagao, de
acordo com o IGP-M excedente a 12% ao ano, até outubro de 2001. Apés essa data, o
preco de exercicio nao € mais indexado. Nenhuma opg¢ao é exercivel por mais de 10
ap6s a data da oferta.

Baseado nos termos do plano, a Sociedade aplica o APB 25 e interpretagdes a ela
relativas com respeito a seu plano de opg¢ao de acgdes. Para todos os periodos
apresentados, a despesa de compensacao de acordo com o U.S. GAAP relacionada ao
plano de opgdes de agdes da Sociedade € minima e consequentemente, nao refletiu
como ajuste de U.S. GAAP.

A tabela a seguir resume as informacoes relativas as agbes ofertadas e em circulacéo,
em 31 de dezembro de 2004, 2003 e 2002:

2004
Opgodes em circulagdo Opcdes exerciveis
Vida contratual Média ponderada Numero em Média ponderada

Numero remanescente do prego em circulagao do pregco em

Data da Oferta (em milhares) (anos) exercicio (R$) (em milhares) exercicio (R$)
05 de margo de 2004 80.000 9,26 8,57 80.000 8,57
15 de janeiro de 2004 72.500 9,10 8,89 72.500 8,89
01 de outubro de 2003 2.498.000 8,85 7,60 2.498.000 7,60
07 de agosto de 2003 30.000 8,68 5,30 30.000 5,30
25 de agosto de 2003 11.000 8,19 2,99 11.000 2,99
09 de outubro de 2002 607.533 7,86 2,20 607.533 2,20
10 de dezembro de 2001 22.000 7,04 9,44 22.000 9,44
05 de outubro de 2001 3.835.961 6,88 717 3.835.961 6,51
30 de outubro de 2001 11.500 6,88 6,51 11.500 717

7.168.494 7.168.494
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2003

Opgdes em circulagédo

Opcgoes exerciveis

Média
Vida contratual  ponderada do Numero em Média ponderada
Numero remanescente preco em circulagcéo do prego em

Data da Oferta (em milhares) (anos) exercicio (R$) (em milhares) exercicio (R$)
01 de outubro de 2003 2.550.000 9,83 7,60 - 7,60
7 de agosto de 2003 30.000 9,67 5,30 - 5,30
25 de agosto de 2003 50.000 9,67 5,90 - 5,90
7 de fevereiro de 2003 13.000 9,17 2,99 - 2,99
26 de novembro de 2002 2.667 8,92 2,67 - 2,67
9 de outubro de 2002 1.763.534 8,83 2,20 404.879 2,20
10 de dezembro de 2001 22.000 8,00 9,44 11.000 9,44
5 de outubro de 2001 4.288.379 7,83 6,51 1.714.993 6,51
30 de outubro de 2001 11.500 7,83 717 5.750 717

8.731.080 2.136.622
2002
Opgdes em circulagédo Opgodes exerciveis
Média
Vida contratual  ponderada do Numero em Média ponderada
Numero remanescente prego em circulagao do preco em

Data da Oferta (em milhares) (anos) exercicio (R$) (em milhares) exercicio (R$)
6 de outubro de 2001 5.746.099 8,76 6,51 1.555.930 6,51
30 de outubro de 2001 11.500 8,76 717 2.880 7,17
10 de dezembro de 2001 29.500 8,76 9,44 7.380 9,44
30 de junho de 2002 2.097.330 9,76 2,20 - 2,21

7.884.429 1.556.190

A tabela a seguir resume informagdes sobre a média ponderada dos pregos em
exercicio das opgdes durante os anos findos em 31 de dezembro 2004, 2003 e 2002:

2004 2003 2002
Ofertada 8.72 7.52 2.21
Exercida 2.19 1.26 -
Cancelada 0.88 1.04 1.47

Os precos médios ponderados das opgdes exerciveis foram impactados pela indexacao
até 31 de dezembro de 2000, com base na variacédo do IGP-M, e de acordo com os
termos do plano.

De acordo com as regras estabelecidas pelo Plano de Opgao de A¢des, na alteragdo no
controle em 23 de julho de 2004, as op¢des ofertadas tornaram-se exerciveis. Porque
desta aceleragao no periodo de aquisicdo que era baseado na ocorréncia de um evento
ou uma condicao especifica de acordo com os termos originais da outorga, a alteragéo
nao foi concluida e consequentemente nenhuma medida de custo de compensacao é
requerida. De acordo com o FASB Interpretacdo N°44 “Contabilizagao para
Determinadas Transacgdes envolvendo Compensacao de Agbes”, na interpretagéo do
APB N°25, ou FIN 44.
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Em outubro de 1995, a FASB emitiu a SFAS n° 123, “Contabilidade de Acbes Baseadas
em Compensacgao”. A SFAS n° 123 exige a divulgacao do custo de compensagao para

incentivos baseados em agdes ofertadas apds 1° de janeiro de 1995, pelo valor justo. A
aplicagao do SFAS n° 123 resultaria em um lucro liquido pro forma e em Lucros (perda)

por acao (“EPS”) como segue:

2004 2003 2002
Lucro (prejuizo) liquido de acordo com o U.S.
GAAP
Conforme reportado (217.880) 395.274  (686.578)
Pro forma (225.250) 386.015  (690.003)
“EPS” basico e diluido
Conforme reportado (46,12) 83,68 (145,34)
Pro forma (47,68) 81,72 (146,07)

O valor justo das opgodes ofertadas foram estimados na data da oferta, utilizando-se o
método de pregos de opgdes “Black-Scholes” com as seguintes suposi¢des de médias

ponderadas:
2004 2003 2002 2001
Volatividade esperada 69,86% 86,65% 202,37% 117,95%
Taxa de juros sem risco 16,22% 19,80% 17,91% 19,08%
Valor justo da data da oferta R$2,20 R$2,19 R$2,16 R$2,52
Vida esperada 2 anos 2 anos 2 anos 2 anos
Rendimento dos dividendos 0% 0% 0% 0%

. Agio e Desagio

De acordo com o BR GAAP e a Instrucdo CVM n° 319/99, o agio relativo a AcessoNet,
definido como excesso do custo de aquisicado que excede o valor contabil dos ativos
liquidos adquiridos, foi classificado como ativo diferido na data da incorporagao do
referido investimento na Embratel e vém sendo amortizados pelo método linear por um
periodo de cinco anos. Em 2003, o agio referente a AcessoNet foi baixado (Nota 11).
De acordo com U.S. GAAP, este montante permanece classificado como agio sendo
amortizado pelo mesmo periodo. Em 1° de janeiro de 2002, o 4gio ndo é mais
amortizado e esta sujeito a teste anual de deterioragao.

Em 2 de margo de 2004, a Embratel adquiriu a CT Torres por US$45 milhdes (R$131
milhdes). O principal ativo da CT Torres sao torres de comunicagao, cujo espacgo é
alugado as companhias de telecomunicacgao principalmente no estado do Rio de
Janeiro e Sao Paulo. De acordo com o BR GAAP, o exesso do pre¢co de compra sobre o
valor contabil do valor dos ativos adquiridos foi registrado como ativo diferido e vém
sendo amortizado baseado na rentabilidade futura. De acordo com o U.S. GAAP, o
preco de compra da CT Torres foi alocado as torres de comunicacéo o qual vém sendo
depreciado pela sua vida util remanescente.
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m. Receita de Instalacdo

De acordo com o BR GAAP, as receitas e custos de instalagdo sao reconhecidas nos
resultados operacionais quando ocorridos. De acordo com o U.S. GAAP, as receitas de
instalacao e os seus custos sao diferidos e reconhecidos sobre o prazo do contrato. O
custo de instalagao que excede a receita de instalagcao, sdo despesas quando
incorridas. Essa diferenga na politica contabil ndo tem impacto no lucro (prejuizo)
liquido ou no patriménio liquido para todos os periodos apresentados.

n. Lucro (Prejuizo) Abrangente
0 BR GAAP néo reconhece o conceito de lucro (prejuizo) abrangente.

De acordo com o U.S. GAAP, SFA N°130, “Reporte do Lucro Abrangente”, aplicavel
para os anos a partir de 15 de dezembro de 1997, exige a divulgagéo do lucro
abrangente. O lucro abrangente é compreendido do lucro liquido e outros lucros
abrangentes, que incluem despesas ou receitas registradas diretamente ao patriménio
liquido, os quais n&o resultam de transagdes com os acionistas. Exemplos de outros
itens de lucros abrangentes sao ajustes de tradug¢des acumuladas (“CTA”) de acordo
com o SFAS N°52, ganhos e perdas nao realizadas de acordo com o SFAS N°115 e
passivo de pensdes minimas de acordo com o SFAS N°87, entre outros.

O lucro (prejuizo) abrangente da Sociedade para os anos apresentados, € igual ao seu
lucro (prejuizo) liquido para os mesmos anos, ja que nao ha outros itens de (lucro)
prejuizo abrangente.

o. Contabilizacao para Instrumentos Derivativos — SFAS N° 133

Como mencionado na Nota 23, a Sociedade usa instrumentos financeiros derivativos
para mitigar a exposicao as flutuagcbes da moeda estrangeira relativa a parcela de sua
divida em moeda estrangeira. A Sociedade usa principalmente os contratos de swap de
moeda estrangeira para gerenciar tais riscos.

De acordo com o BR GAAP, os contratos de swap de moeda estrangeira sao
registrados em valor nominal multiplicado pelos prazos do contrato que foram liquidados
na data do balango. A provisao é registrada nesta data como despesa e contra um
contas a pagar.

SFAS N° 133, “Contabilizagédo para Instrumentos Derivativos e Atividades de Hedge”,
ou SFAS N°133, estabelece a contabilizagado e padronizacéo de reporte requerida em
todo os instrumentos derivativos (incluindo certos instrumentos derivativos imbutidos em
outros contratos), sdo registrados no balango patrimonial como um ativo ou passivo
mensurado ao seu valor justo. As alteragdes no valor justo dos derivativos, sao
reconhecidos no lucros, salvo se forem atendidos critérios especificos para
contabilizagdo como hedge.

De acordo com os propoésitos do U.S. GAAP, os derivativos da Sociedade que nao

qualificam para a contabilizagdo de hedge através dos critérios do SFAS 133, e
consequentemente, as mudancgas no valor justo sio registradas no lucro.
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Conseqlientemente, tendo sido incluido um ajuste na conciliacdo do U.S. GAAP para as
diferencas entre o valor contabil de acordo com o BR GAAP e o valor de mercado dos
derivativos em 31 de dezembro de 2004 e 2003.

p. Provisdo para Programa de Demiss&o Voluntaria

Conforme descrito na Nota 31, para fins de BR GAAP, em 31 de dezembro de 2002, a
Embratel registrou uma provisdo no valor de R$20.000 relacionada ao programa de
demissao voluntaria. De acordo com o U.S. GAAP, e de acordo com a Forga Tarefa
para a discussdo de pontos emergentes (EITF N° 94-3), "O Reconhecimento de
Obrigacdes para Determinados Beneficios de Demissdo de Empregados e Outros
Custos para Deixar uma Atividade (incluindo Determinados Custos Incorridos em uma
Reestruturagao)", tais custos somente poderao ser provisionados se (i) eles formam
parte de um plano de reestruturacao formal aprovado pela administracdo que identifica
especificamente agdes significativas a serem tomadas para concluir o plano € o nimero
e a classificacao profissional de empregados a serem demitidos, e (ii) o plano foi
comunicado aos empregados. Uma vez que todos os critérios ndo foram atendidos em
31 de dezembro de 2002, a provisao foi revertida para fins de U.S. GAAP em 2002 e
provisionados para 2003.

g. Reverséo da variagao cambial local capitalizada na Star One
De acordo com BR GAAP, a capitalizagdo da variagcdo cambial é permitida. De acordo
com as provisdbes do SFAS 34, para fins de U.S. GAAP, somente custos de juros &

permitido a capitalizagéo.

r. Reconciliagdo das Diferengas no Lucro (Prejuizo) Liquido entre U.S. GAAP e

BR GAAP
2004 2003 2002
Ganho (perda) de acordo com o BR GAAP (185.071) 233.715  (634.481)
Adicéo (dedugéo) -
Diferenca de critério para -
Corregdo monetéaria de 1996 e 1997 (Nota 34.b.) (96.000) (103.785) (96.016)
Juros capitalizados (Nota 34.a.) 20.928 29.414 101.730
Amortizacdo de juros acumulados (Nota 34.a.) 4,749 39.934 3.192
Reverséao de variagdo cambial capitalizada nos livros
locais da Star One (Nota 34.q) 12.113 - -
Penséo e outros beneficios pos-aposentadoria - (Nota 35.b.)
SFAS N° 87 ajustes 54 7.776 29.959
SFAS N° 106 ajustes (2.152) (3.347) (3.124)
Reversao da amortizagéo de agio e perda
de deterioragdo (Nota 34.1.) - 121.787 40.595
SFAS N° 133 — valor justo de contratos de swap (Nota 34.p) 8.410 173.017 (175.823)
Reversdo da provisdo para programa de demisséo
voluntaria (Nota 34.q) - (20.000) 20.000
Outros (Nota 34.d) 1.005 (353) 553
Efeito do imposto diferido sobre os ajustes acima 18.084 (82.884) 26.837
U.S. GAAP lucro (prejuizo) liquido (217.880) 395.274 (686.578)
U.S. GAAP lucro (prejuizo) basico e diluido por milhares de
acoes ordinarias - (46,12) 83,68 (145,34)
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s. Reconciliagdo das diferencas entre o Patriménio Liquido

de acordo com o U.S. GAAP e o BR GAAP

Patriménio liquido de acordo com 0 BR GAAP
Adicao (dedugao)-
Diferenca de critério para -
Corregcéo monetaria de 1996 e 1997 (Nota 34.b.)
Juros capitalizados (Nota 34.a.)
Amortizacao de juros acumulados (Nota 34.a.)
Reverséao de variagdo cambial capitalizada nos livros
locais da Star One (Nota 34.q.)
Reversao de dividendos propostos (Nota 34.i.)
Pensao e outros beneficios pds-aposentadoria - (Nota 35.b.)
SFAS N° 87 ajustes
SFAS N° 106 ajustes
Reversédo da amortizagao de agio e perda de
deterioragéo (Nota 34.1.)
SFAS N° 133 — valor justo de contratos de swap (Note 34.0.)
Outros (Nota 34.d.)
Efeito do imposto diferido sobre os ajustes acima

Patriménio liquido em U.S. GAAP

2004 2003

4.740.990 4.923.982
68.273  164.273
(385.705)  (406.633)
746.860  742.111
12.113 -

- 86.820
(45.958)  (46.012)
78.698  80.850
162.382  162.382
5.604 (2.806)
(3.626) (2.552)
(151.298)  (169.382)

5.228.333  5.533.033

Os efeitos dos impostos diferidos para o U.S. GAAP, nos valores R$(151.298) e

R$(169.382) em 31 de dezembro de 2004 e 2003, respectivamente, seriam

classificados substancialmente como longo prazo no balango patrimonial.
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Informagdes complementares do US GAAP -
Reconciliagdo do resultado operacional de acordo com o BR
GAAP com o resultado operacional em U.S. GAAP
Receita (Despesa) Operacional de acordo com o BR GAAP
Excluséo da receita operacional de acordo com o U.S. GAAP
Taxa de administragédo
Despesa financeira liquida
Inclusdo na receita operacional de acordo com o U.S. GAAP -
Amortizagao de juros capitalizados
Resultado extraordinario — ILL (Nota 10)
Ajustes U.S. GAAP -
Correcdo monetaria de 1996 e 1997 (Nota 34.b.)
Penséo e outros beneficios pds-aposentadoria (Note 35.b.)
SFAS No. 87 ajustes de pensao
SFAS No. 106 ajustes
Reversdo da amortizagéo de agio e perda de
deterioracéo (Nota 34.1.)
Reversao de provisao para programa de demisséo
voluntaria (Nota 34.p.)
Outros

Resultado operacional em U.S. GAAP
Reconciliagdo da receita liquida e custos dos servigos de acordo
com o BR GAAP para o U.S. GAAP -

Receita liquida de acordo com o BR GAAP

Receitas de instalagédo (Nota 34.m)

Receita liquida de acordo com o U.S. GAAP

Custos dos servigos de acordo com o BR GAAP

Receitas de instalagédo (Note 34.m)

Custo dos servigos de acordo com o U.S. GAAP

Total dos ativos — de acordo com o U.S. GAAP

Imobilizado — de acordo com U.S. GAAP
Depreciagdo acumulada — de acordo com o U.S. GAAP

Imobilizado — de acordo com o U.S. GAAP
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2004 2003 2002
(260.131) 478.108 (1.241.529)

- 14.024 36.232

612.264 163.583 1.555.861

26.956 41175 11.305

106.802 - 198.131

(96.000) (96.000) (96.016)
54 7.776 29.959
(28.356) (28.306) (23.557)

- 20.298 40.585

- (20.000) 20.000

1.867 (1.023) 626
363.456 579.635 531.597
7.044.204 7.012.085 7.371.630
961 2.675 5.222
7.045.165 7.014.760 7.376.852
(4.676.769) (4.685.259) (5.000.987)
(961) (2.675) (5.222)
(4.677.730) (4.687.934) (5.006.209)
11.947.187 13.376.467 13.798.168
16.620.737 16.011.284 14.674.794
(9.512.598) (8.372.728) (6.351.876)
7.108.139 7.638.556 8.322.918



t. Demonstragdes das Mutacgdes do Patriménio Liquido
De Acordo com o U.S. GAAP Durante os Exercicios Findos
Em 31 de dezembro de 2004, 2003 e 2002

Total
Saldo em 1 de janeiro de 2002 5.824.337
Prejuizo de acordo com o U.S. GAAP (686.578)
Balangos em 31 de dezembro de 2002 5.137.759
Lucro liquido de acordo com o U.S. GAAP 395.274
Saldo em 31 de dezembro de 2003 5.533.033
Prejuizo de acordo com o U.S. GAAP (217.880)
Reversao dos Dividendos propostos (86.820)
Saldo em 31 de dezembro de 2004 5.228.333

35. DIVULGAGCOES COMPLEMENTARES REQUERIDAS PELO U.S. GAAP

a. Plano de Contribuicdo Definida

2004 2003

Saldo Inicial — passivos nao-financiados (*) 154.429 189.098
Soma - Ajustes para rendimento de percentuais em ativos 90.450 33.924
do plano
Soma - Excedente de débito — janeiro até abril de 2003 —
Programa de Demissao Voluntaria - 15.413
Correcado monetaria do excedente da divida — janeiro a abril

de 2003 — PDI 270 -
Pagamento do excedente da divida — janeiro a abril de 2003
- PDI (15.683) -
Menos - Pagamentos realizados durante o exercicio (55.380) (84.006)
Saldo final 174.086 154.429
Total da despesa

Equalizacao da contribuicdo acrescida de beneficios de 20.481 19.379
risco

Total 20.481 19.379

(*) Os passivos néo-financiados de R$154.429, a partir de 1° de janeiro de 2004 (R$189.098 em 1° de
Janeiro de 2003) representaram o valor devido ao patrocinador do plano para os participantes que
migraram do plano de beneficio definido ao plano de contribuicdo definida. Este passivo esta sendo
amortizado durante um periodo de 20 anos a partir de 1° de janeiro de 1999 (de acordo com um
cronograma de fluxo de caixa especifico). Qualquer saldo ndo pago é ajustado mensalmente baseado

F-68



no retorno da carteira de ativos naquele momento sujeito a um aumento minimo baseado no indice
Geral de Pregos (IGP-DI) acrescido de 6% a.a..

b. Plano de Pensao e Beneficios Pés-Aposentadoria

As divulgagdes a seguir estdo de acordo com as exigéncias do SFAS N° 132,
“Divulgacao dos Empregadores sobre Pensdes e Outros Beneficios de Pos-
Aposentadoria”, e SFAS N° 132R que exige divulgacao adicional do exigido pelo SFAS
N° 132 original, como o de ativos, obrigagdes, fluxo de caixa, custos beneficios
periddicos liquidos de beneficios de plano de pensao definido e outros planos de
beneficios definidos pds-aposentadoria.
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Beneficios de pensao

2004 2003

Beneficios de pensao
Obrigagdes sobre beneficios no inicio do exercicio 1.006.720 894.115
Custos dos servigos 115 80
Custos dos juros 109.270 96.934
Contribui¢cdes de participantes do plano 24 140
Perda atuarial 71.946 52.857
Beneficios pagos (89.031) (82.708)
Assuncgoes - 45.302

Obrigacbes sobre beneficios no final do exercicio 1.099.044 1.006.720
Alteragoes nos ativos do plano
Valor justo dos ativos do plano no inicio do exercicio 1.012.658 956.116
Retorno real dos ativos do plano 252.789 138.918
Contribuicdes do empregador 65 192
Contribui¢cdes dos participantes do plano 24 140
Beneficios pagos (89.031) (82.708)

Valor de mercado de ativos do plano ao final do exercicio 1.176.505 1.012.658
Posigao dos recursos 77.461 5.938
Obrigagéo de transigéo liquida nao reconhecida 2.221 2.915
Atuarial liquido (ganho) nao reconhecido (125.640) (54.865)

Custo de beneficio acumulado (45.958) (46.012)

2004 2003 2002

Components of net periodic benefit cost
Custos dos servigos 139 220 292
Custos dos juros 109.270 96.934 80.350
Retorno esperado em ativos do plano (109.960) (103.971) (108.303)
Amortizacao das obrigagdes de transi¢ao liquidas 693 693 693
Ganho atuarial liquido n&o contabilizado - (1.246) (2.384)
Expectativa de contribuicdo dos funcionarios (131) (214) (274)
Contribui¢des reais da Sociedade durante o exercicio (65) (192) (333)

Receita liquida de beneficios periddicos (54) (7.776) (29.959)
Suposicdes sobre a média ponderada a

partir de 31 de dezembro 2004 2003 2002

Taxa de desconto 6,00% 6,00% 6,00%
Retorno esperado em ativos do plano 6,00% 6,00% 6,00%
Taxa de aumento da compensagao 0,00% 0,00% 0,00%

Os dados anteriores representam as taxas reais sobre a inflagido conforme medidos
pela Unidade de Referéncia Fiscal (Ufir) até 31 de dezembro de 1995 e depois desta
data pelo IGP-DI.
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Outros Beneficios Pds-aposentadoria

Alteragdes nas Obrigacdes do Beneficio
Obrigagbes do beneficio no inicio do exercicio
Custos dos servigos
Custos dos juros
Perda atuarial
Beneficios pagos
Despesas administrativas

Obrigacgdes do beneficio no final do exercicio

Alteragoes dos ativos do plano

Valor de mercado dos ativos do plano ao inicio do exercicio
Retorno efetivo dos ativos do plano

Despesas administrativas

Contribuicdes do empregador

Beneficios pagos

Valor de mercado dos ativos do plano ao final do exercicio

Situagao dos fundos
Prejuizo atuarial liquido reconhecido

Custos dos beneficios acumulados
Reversao dos valores registrados de acordo com o0 BR GAAP

Efeito no patrimonio liquido

Componentes dos custos liquidos de beneficios
periédicos

Custos dos servigos

Custos dos juros

Retorno esperado dos ativos do plano

Prejuizo atuarial liquido ndo reconhecido
Contribui¢des reais da Sociedade durante o exercicio

Custo de beneficios periddicos liquidos
Reversao dos valor registrado de acordo com o BR GAAP
Efeito no lucro liquido do U.S. GAAP
Suposicdes sobre a média ponderada a partir

de 31 de dezembro

Taxa de desconto
Retorno esperado dos ativos do plano
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2004 2003
293.582 278.606
20 118
32.588 30.960
54.563 (6.183)
(11.357) (8.594)
(1.170) (1.325)
368.226 293.582
61.863 58.103
9.100 13.655
(1.170) (1.325)
8 25
(11.357) (8.594)
58.444 61.864
(309.782)  (231.718)
123.460 73.752
(186.322)  (157.966)
265.020 238.816
78.698 80.850
2004 2003 2002
20 118 139
32.588 30.960 27.433
(6.405) (6.045) (7.139)
2.161 3.298 3.168
(8) (25) (44)
28.356 28.306 23.557
(26.207) (24.959) (20.433)
2.149 3.347 3.124
6,00% 6,00% 6,00%
6,00% 6,00% 6,00%



Nao havia nenhum passivo ndo reconhecido na transacéo.

O aumento das taxas de custos com assisténcia médica foi projetado em torno das
taxas anuais excluindo-se a inflagdo que devera variar de 4,00% em 2003 a 2,7% em
2046. O efeito de um por cento ao ano de aumento/diminuicdo presumidos nas taxas de
custos com assisténcia médica devera aumentar/diminuir as obrigagdes dos beneficios
de pos-aposentadoria acumulados em 31 de dezembro de 2004 em R$56.964/45.959
(R$45.623/36.646 em 31 de dezembro de 2003) e os componentes agregados de
custos dos juros e dos servigos, em R$6.443/5.197 (R$5.160/R$4.145 em 31 de
dezembro de 2003).

A posicao de financiamento dos planos de pensao e de pds-aposentadoria diferem de
acordo com BR GAAP e 0 U.S. GAAP. As obriga¢des dos beneficios diferem porque
elas foram elaboradas utilizando-se premissas atuariais diferentes permitidas de acordo
com o0 BR GAAP e 0 U.S. GAAP.

Ativos do plano -

Os ativos do plano totalizaram R$1.234.947 e R$1.074.521, em 31 de dezembro de
2004 e 2003. Os administradores do fundo TELOS procuram no longo prazo equilibrar
os ativos do plano com as obrigacdes dos beneficios. Os fundos de pensao brasileiros
estdo sujeitos a determinadas restri¢gdes relacionadas a sua habilidade de investir em
ativos estrangeiros, e consequntemente os fundos investem principalmente em titulos
brasileiros. De acordo com a estratégia atual de investimentos, os ativos de pensao da
TELOS sao alocados com o objetivo de atingir a distribuicdo a seguir:

- 10% em titulos nominais para garantir os passivos de curto prazo

- 75% em titulos indexados a inflagdo para garantir passivos de longo prazo

- 10% em ac¢des visando hedge contra uma baixa inesperada dos juros de longo
prazo

- 5% em imdveis como estratégia de diversificagéo

- buscar o equilibrio entre duragao e convexidade entre os seus ativos e passivos

As distribuicdes reais para ativos de pensdo em 31 de dezembro de 2004 e 2003 sao as
seguintes:

Plano de
Plano de Beneficio Contribuicéo

2004 Definido Definida Plano Médico Total
Renda fixa 917,8 78%  740,3 96% 57,8 99% 1.715,9 86%
Acgdes 164,7 14% - 0% - 0% 164,7 8%
Imoveis 82,3 7% - 0% - 0% 82,3 4%
Empréstimos a 11,7 1% 32,4 4% 0,6 1% 44,7 2%
beneficiarios

TOTAL 1.176,5 100% 772,7 100% 58,4 100% 2.007,6 100%
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Plano de

Plano de Beneficio Contribuicdo

2003 Definido Definida Plano Médico Total
Renda fixa 788,2 78% 560,5 95% 61,9 100% 1.410,6 85%
Acdes 132,6 13% - 0% - 0% 133,1 8%
Imoveis 77,6 8% - 0% - 0% 77,9 5%
Empréstimos a 14,3 1% 26,5 5% - 0% 40,7 2%
beneficiarios

TOTAL 1.012,7 100% 587,0 100% 61,9 100% 1.662,3 100%

A TELOS determinou o indice geral de retorno esperado no longo-prazo dos ativos de
6,0%, com base em retornos histéricos e na medida na qual os ajustes eram feitos em
relacdo aos retornos historicos, e como tais ajustes foram determinados.

Pagamentos estimados futuros de beneficios -

Seguem-se 0s seguintes pagamentos de beneficios, que refletem servigos futuros
esperados, conforme apropriado, e que devem ser pagos:

Plano de Beneficio

Exercicios Definido Plano Médico Total por ano
2005 94.170 15.272 109.442
2006 97.882 16.905 114.787
2007 101.634 18.699 120.333
2008 105.413 20.662 126.075
2009 109.371 22.788 132.159

2010 a 2014 605.665 152.175 758.380

c. Concentragodes de Risco

Certos instrumentos financeiros em potencial sujeitam a Sociedade a concentracao de
risco de crédito. Estes instrumentos financeiros consistem principalmente de titulos a
receber e investimentos temporarios. A Sociedade aplica seus investimentos
temporarios em instituicdes financeiras que possuem crédito de alta qualidade e, de
acordo com sua politica, limita a exposi¢cao dos créditos a qualquer instituigdo
financeira.

Aproximadamente 30% dos empregados da Embratel s&o afiliados a sindicatos de
classe estaduais e/ou municipais. O mais significativo destes é o Sindicato dos
Trabalhadores das Empresas de Telecomunicagdes (Sinttel), o qual € associado a
Federagao Nacional dos Trabalhadores em Empresas de Telecomunicagoes e
Operadores de Mesas Telefénicas (Fenattel), ou a Federagao Interestadual dos
Trabalhadores em Empresas de Telecomunicagdes (Fittel), com a qual contratos
coletivos de trabalho sdo negociados. Aproximadamente, 0,3% dos empregados da
BrasilCenter e 18,0% dos empregados da Star One, estdo associados a sindicatos de
classe. Os acordos coletivos de trabalho s&o negociados para os empregados da
BrasilCenter em cada um dos cinco estados diferentes onde a BrasilCenter opera, e
para os empregados da Star One no sindicado dos trabalhadores no estado do Rio de

F-73



Janeiro. O relacionamento da Sociedade com seus empregados e sindicatos de classe
geralmente é bom. Durante muitos anos a Sociedade ndo passou por experiéncia de
paralisacao de trabalho que tenha tido um efeito relevante sobre as operagdes. Com
excecao dos acordos coletivos de trabalho com os empregados da BrasilCenter em
Ribeirao Preto, Juiz de Fora e Rio de Janeiro, os acordos coletivos com seus
empregados sao validos durante 2 anos. Algumas questdes econdmicas (ex.: salarios e
beneficios) relativos aos acordos coletivos de trabalho para dois anos, entretanto, séo
objetos de revisdo apos 12 meses. Atualmente, os acordos coletivos de trabalho
relacionados a BrasilCenter e Embratel, sdo efetivos.

Nao ha concentracao de fontes disponiveis de trabalho, servigos, concessdes ou
direitos, diferentes das acima mencionadas, que poderiam, caso subitamente eliminado,
afetar gravemente as operag¢des da Sociedade.

d. Pronunciamentos contabeis recentemente emitidos

Em dezembro de 2003, o FASB emitiu a revisdo do FIN 46 (FIN 46R) que substituiu a
interpretacdo original e que inclui modificacdes propostas e outras decisdes
previamente emitidas através de determinados segmentos do FASB incluindo o
diferimento da data efetiva de aplicacdo do FIN 46R de determinadas taxas variaveis
criadas antes de 1 de fevereiro de 2003. FIN 46R e valido a partir de 31 de marco de
2004 para tais modificagdes. Atualmente estamos avaliando as provisdes relacionadas
a aplicacado do FIN46R na medida que se relaciona com nossas operagoes.

Em 23 de dezembro de 2003, o FASB emitiu o SFAS N.° 132 (revisado em 2003),
“Divulgacao sobre planos de Pensbes e Outros Beneficios Pds-Aposentadoria —
alteracdo dos Demonstrativos do FASB N.° 87, 88 e 106" (SFAS 132 (revisado em
2003)). O SFAS 132 (revisado em 2003) entra em vigor nos anos fiscais findos apds
15 de dezembro de 2003. Existe um dispositivo que adia a eficacia desta nova regra
para planos estrangeiros nos periodos findos apés 15 de junho de 2004, que € aplicavel
a Companhia. O SFAS 132 (revisado em 2003) substitui as exigéncias de divulgacao
no SFAS 87, SFAS 88 e SFAS 106. O SFAS 132 (revisado em 2003) aborda as
divulgagdes somente e ndo aborda a medi¢cdo e a contabilizagdo do reconhecimento
dos beneficios de pensdo e de pds-aposentadoria. O SFAS 132 (revisado em 2003)
exige divulgacdes adicionais relacionadas a descricdo dos ativos do plano, incluindo
estratégias de investimento, obrigagdes do plano, fluxos de caixa e custo liquido de
beneficio periddico da pensao de beneficio definido e outros planos pds-aposentadoria
de beneficio definido.

Em 31 de margo de 2004, o Emerging Issues Task Force (EITF) chegou ao consenso
final do EITF n° 03-6, “Participacido em Agdes e o Método Duas-Classes” do FASB n°
128 “ganhos por agcao”. Normalmente a participagcdo em acdes da direito a parcela do
lucro de uma companhia, freqiientemente através de uma férmula relativa aos
dividendos das ag¢bes ordinarias da companhia. Esta norma esclarece o que significa o
termo “participagdo em agodes”, conforme o FASB n° 128. Quando um instrumento é
considerado como uma “participacado em agdes”, ele tem o potencial de reduzir
significamente os ganhos basicos por agdes ordinarios porque o método de duas-
classes deve ser usado para computar o efeito do instrumento sobre os ganhos por
acao. O consenso também abrange outros instrumentos cujos termos incluem uma
participacao especifica. O consenso também abrange a alocagao de perda. Se os
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ganhos nao distribuidos devem ser alocados na “participagao de a¢des” pelo método de
“‘duas-classes”, perdas também devem ser alocadas. Embora, o EITF 03-6 limita esta
alocacao somente para situagdes em que as agdes tém (1) o direito de participagédo no
lucro da companhia, e (2) uma obrigacéo contratual objetiva e determinavel para
participagdo nos prejuizos da companhia.

O consenso alcangado no EITF 03-6 tem efeito para os periodos fiscais iniciados apos
31 de margo de 2004. O EPS em periodos anteriores devem ser ajustados
retroativamente a fim de atender o EITF 03-6. Este consenso nao é aplicavel para a
Sociedade, ja que esta s6 possui agdes ordinarias.

Em 12 de dezembro de 2004, o FASB emitiu o SFAS N°153 “Pronunciamento de Troca
de Ativos Nao Monetarios”, uma emenda do APB N° 29. Este pronunciamento é o
resultado de um grande esforgo para aprimoramento da comparabilidade dos conceitos
emitidos nos relatdrios financeiros pelo FASB em direcao aos conceitos adotados pelo
International Accounting Standards Board (IASB) em dire¢ao ao desenvolvimento de um
unico conjunto de padrao contabil de alta qualidade. Este pronunciamento emenda a
Opiniao 29 para eliminar a troca ndo monetaria de ativos produtivos similares e o
substitui por uma excegao mais genérica de troca de ativos ndo monetarios que nao
tenham substancia comercial. A troca ndo monetaria tem substancia comercial se o
fluxo de caixa futuro das empresas tiverem expectativa de alteracdes significativas com
o resultado destas trocas. Este pronunciamento torna-se aplicavel para as
demonstragdes de resultado cujo periodo fiscal inicia-se apds 15 de junho de 2005.. A
Sociedade acredita que a adogao deste pronunciamento nao tera impacto em sua
posicao financeira, resultados operacionais ou fluxos de caixa.

Em 12 de dezembro de 2004, o FASB emitiu o SFAS N° 123 revisado “Pronunciamento
contabil para agdes baseadas em compensacao”. Esse pronunciamento substitui o
APB N°25, Contabilidade para Emissao de A¢des para Empregados, e o guia
relacionado a sua implementacao. Este pronunciamento exige que todos os
pagamentos de acdes para empregados, incluindo as opc¢des de ag¢des cedidas aos
empregados, devem ser reconhecidas no resultado do exercicio pelo seu valor justo.
Este pronunciamento torna-se efetivo para as companhias de capital aberto (excluindo
pequenos emissores) a partir do ano fiscal iniciado apés 15 de junho de 2005. A
Sociedade acredita que adogao dessa revisdo nao tera qualquer impacto significativo
em sua posicao financeira, em seu resultados operacionais e fluxos de caixa.

e. Informacgao por Segmento

A Sociedade apresenta suas informagdes por segmentos de negécio de acordo com o
U.S. GAAP em conformidade com o SFAS N 131, “Divulgacdo de segmentos de
negocios de uma empresa e informacdes relacionadas”. O SFAS N° 131 apresenta um
conceito de “abordagem gerencial” para relatérios de informagao por segmento, por
meio da qual a informacao financeira é exigida para ser reportada na mesma base em
que o principal agente de decisado operacional usa tal informacéo internamente para
avaliar o desempenho do segmento e decidir como alocar recursos para o0 mesmo.

A Sociedade possui dois segmentos que merecem ser relatados: o Segmento de

Telecomunicagdes e o Segmento Espacial. O Segmento de Telecomunicacbes abrange
servigos locais, longa distancia nacional e internacional, comunicagao de dados e outros
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servicos. O Segmento Espacial é representado pelas operacdes de satélite da
Sociedade e fornece transponders para servigos de radiocomunicagao, tais como (i)
servigos de rede; (ii) servigos de telecomunicagdes ponto a ponto; e (iii) difusdo de
programacao de radio e televisao. O principal agente de decisdo operacional da
Sociedade avalia o0 desempenho dos segmentos baseando-se nas receitas e nos
resultados operacionais.

As informacbes apresentadas a administragcdo com respeito ao desempenho de cada
segmento sao geralmente derivadas diretamente dos registros contabeis mantidos de
acordo com o BR GAAP.

2004
Segmento de Segmentos
Telecomunicagoes Espaciais Eliminacées (*) Consolidado
Total dos ativos...........ccceveeceinenienne 10.984.390 1.053.099 (819.974) 11.217.515
2003
Telecommunications Segmentos
Segment Espaciais Eliminacées (*) Consolidado
Total dos ativos.........ccccvvveceenienenns 12.522.711 956.326 (806.289) 12.672.748
2004
Segmento de Segmentos
Telecomunicagoes Espaciais Consolidado
Ativo imobilizado, liquido 6.083.634 468.946 6.552.580
2003
Segmento de Segmentos
Telecomunicagdes Espaciais Consolidado
Ativo imobilizado, liquido 6.697.206 440.828 7.138.034
2004
Segmento de Segmentos o
Demonstragio de Resultado Telecomunicagbes Espaciais Eliminagdes (*) Consolidado
Receita liquida .........ccoovirieiiniiicceeee, 6.839.048 404.779 (199.623) 7.044.204
Custo dOS SErVigoS........ccuerieviiriirierieceeniesieens (4.724.502) (154.466) 202.199 (4.676.769)
Lucro bruto 2.114.546 250.313 2.576 2.367.435
Receitas (despesas) operacionais................... (1.959.104) (53.622) (2.576) (2.015.302)
Lucro operacional .........ccccceeeviiiieeeeeeiciiiieeenn 155.442 196.691 - 352.133
2003
Segmento de Segmentos o
Demonstragio de Resultado Telecomunicagdes Espaciais Eliminagdes (*) Consolidado

Receita liquida ..........ccoovriiiiieiieeee, 6.815.441 378.520 (181.876) 7.012.085
Custo dOS SErVIiGOS........ccviriievririierenieeeenreneens (4.697.314) (171.743) 183.798 (4.685.259)
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2003

Demonstragao de Resultado

Lucro bruto
Receitas (despesas) operacionais...................

Lucro operacional ...........cocceeeiiiereniieesiieeeies

Demonstragao de Resultado

Receita liquida ..........ccocveiiiniiiiiccce,
Custo dOS SErVICOS......uuveeiieeeciiee e eseee e

Lucro bruto
Receitas (despesas) operacionais...................

Lucro operacional ...........ccccceeieiiiieniiniieneeens

Segmento de Segmentos o
Telecomunicagdes Espaciais Eliminagdes (*) Consolidado
2.118.127 206.777 1.922 2.326.826
(1.643.012) (45.678) 3.495 (1.685.195)
475.115 161.099 5.417 641.631
2002
Segmento de Segmentos
Telecomunicagdes Espaciais Eliminagdes (*) Consolidado
7.181.027 347.259 (156.656) 7.371.630
(4.926.008) (230.750) 155.771 (5.000.987)
2.255.019 116.509 (885) 2.370.643
(2.003.464) (58.136) 5.289 (2.056.311)
251.555 58.373 4.404 314.332

(*) As eliminacgdes se referem basicamente as transagdes inter-segmento e aos saldos

eliminados na consolidagao.

Os gastos de capital efetuados pelas subsidiarias do segmento das telecomunicagdes e
espacial totalizaram R$439.467 e R$128.533, respectivamente para o exercicio findo
em 31 de dezembro de 2004 (R$362.971 e R$125.877, respectivamente, referente ao

exercicio findo em 31 de dezembro de 2003).
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f. Demonstracdo do Fluxo de Caixa

As demonstragdes dos fluxos de caixa a seguir sdo preparadas com base nos numeros
informados pelo BR GAAP de acordo com as normas de apresentacdo do SFAS N° 95,

“‘Demonstragao dos Fluxos de Caixa”:

Atividades operacionais -
Lucro (prejuizo) liquido
Ajustes para conciliar o lucro (prejuizo) liquido e caixa oriundo das
atividades operacionais -
Depreciagao e amortizagao
Ganhos/perdas cambiais e monetarias
Participagao minoritaria
Perda liquida na alienagao dos ativos permanentes
Baixa no &gio
Reversao da proviséo para perda nos ativos permanentes
Aumento (redugao) na provisao para devedores duvidosos
Efeito do aumento de capital na Star One
Reducgao (aumento) do contas a receber de clientes
Reducgao (aumento) de impostos diferidos e recuperaveis
(Aumento) em outras contas a receber
Reducgao (aumento) de depdsitos em juizo
Aumento (redugao) da folha de pagamento e provisGes relacionadas
Aumento (redugao) de contas a pagar e despesas provisionadas
Aumento (redugao) da provisdo de contingéncias
Aumento (redugao) de outros passivos circulantes
Aumento (redugao) de imposto de renda e outros impostos
Aumento (redugao) de receita diferida
Aumento (redugao) de passivo do plano de pensao
Aumento (redugao) de outros ativos e passivos de longo prazo

Atividades de investimento -
Caixa adquirido na aquisi¢cdo de subsidiaria
Acréscimos para investimentos
Adigbes de imobilizado
Ativos diferidos
Resultado da venda da participagdo em subsidiaria

Atividades de financiamento -
Empréstimos liquidados
Novos empréstimos obtidos
Liquidagéo de swap/hedge
Dividendos pagos

Aumento/(redugao) do caixa e equivalentes a caixa
Caixa e equivalentes a caixa no inicio do exercicio

Caixa e equivalentes a caixa no final do exercicio

Divulgacdes complementares do caixa pago -
Imposto de renda e contribuigdo social pagos
Juros pagos
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2004 2003 2002
(185.071) 233.715 (634.481)
1.104.431 1.124.981 1.115.727
531 (281.509) 1.250.991
39.502 36.497 16.398
108.592 26.545 11.653
- 101.489 -
- (10.000) -
177.089 (63.792) 538.416
(5.395) (5.425) (5.425)
52.109 57.825 (200.134)
(88.311) 6.115 (526.147)
(191.556) (15.212) (59.070)
172.761 (111.734) 71.779
(16.730) (38.813) 18.873
(409.413) 18.201 111.490
401.781 (3.350) 19.805
(162.125) (121.351) 134.289
92.761 90.920 (371.956)
9.256 (13.815) (10.149)
45.861 (9.710) (14.997)
(51.539) 14.708 26.480
1.094.534 1.036.285  1.493.542
(130.169) - -
- - (98)
(587.809) (488.068)  (1.034.700)
(1.143) -
43.973 248.157 -
(674.005) (241.054)  (1.034.798)
(2.827.114)  (2.003.377)  (1.520.818)
1.815.224 1.893.258 1.297.620
(129.632) 132.888 -
(119.214) (30.800) -
(1.260.736) (8.031) (223.198)
(840.207) 787.200 235.546
1.654.014 866.814 631.268
813.807 1.654.014 866.814
2004 2003 2002
40.881 37.227 6.412
435.939 439.790 236.191




A seguir encontram as reconciliagdes das atividades operacionais dos fluxos de caixa
de acordo com o0 BR GAAP para os montantes de acordo com o U.S. GAAP:

2003 2002
2004 (Reapresentado) (Reapresentado)

Fluxos de caixa das atividades

operacionais - BR GAAP 1.094.534 1.036.285 1.493.542
Diminuicao (aumento) de investimentos
em titulos “ trading” - U.S. GAAP 187.527 (585.406) (22.011)

Fluxos de caixa das atividades
operacionais - U.S. GAAP 1.282.061 450.879 1.471.531

A seguir a reconciliagdo do caixa e equivalentes a caixa registradas de acordo
com o BR GAAP para os montantes registrados em U.S. GAAP:

2003 2002
2004 (Reapresentado) (Reapresentado)

Caixa e equivalentes a caixa no final do
ano - BR GAAP 813.807 1.654.014 866.814
Investimentos em titulos “Trading” 419.890 607.417 22.011

Caixa e equivalentes a caixa no final do
ano — U.S GAAP 393.917 1.046.597 844.803

g. Ativos Intangiveis

A seguir esta o resumo dos ativos intagiveis da Sociedade sujeitos a amortizagao de
acordo com o U.S. GAAP:

2004 2003

Licengas Direito de  Licengas Direito de

de passagem de passagem

software e outros software e outros

Valor bruto.......ccccceeeeennnees 640.367 364.958 505.934 360.199
Amortizagdo acumulada..... (319.492)  (198.518) (214.859) (167.680)
Valor liquido ......cceeeeeeennnnnnee 320.875 166.440  291.075 192.519
Despesa de amortizacao.... 104.634 30.839 87.277 33.069

Amortizagao do exercicio (anos) 5 * 5 *

(*) Direitos de passagem s&o amortizados através do método linear através dos periodos dos respectivos
contratos, que variam de 4 a 30 anos.
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A despesa total de amortizacéo estimada para os préoximos cinco anos é como segue:

Valor
20005 127.643
2006.... . 116.150
2007 e s 85.405
2008, . 55.733
2000, 28.509

h. Renegociacéo da divida

Conforme descrito na Nota 22.d, a Sociedade finalizou a renegociacado de uma parte de
suas dividas de longo prazo junto a determinadas instituicdes bancarias. De acordo com
o U.S. GAAP, consoante pronunciamento da Forca Tarefa sobre Pontos Emergentes
(“EITF”) Issue N° 96-19, “Contabilizacao por parte do devedor para a Modificacdo ou
Troca de Instrumentos da Divida”, a troca de instrumentos de divida com termos
substancialmente diferentes é considerada uma extingao da divida para fins contabeis,
resultando no reconhecimento pelo devedor de ganho ou perda na extingao. A
Sociedade determinou que alguns dos acordos de divida renegociados se qualificam
para o tratamento de extingao de acordo com o EITF N° 96-19. O efeito da
contabilizagao para a extingao e imaterial para o ano findo em 31 de dezembro de 2003.
De acordo com o BR GAAP a renegociagao da divida é contabilizada de maneira
prospectiva e consequentemente nenhum ganho ou perda na extingao é registrado.

36. REAPRESENTACAO DE CAIXA E EQUIVALENTE A CAIXA
PUBLICADOS NAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS APRESENTADAS
ANTERIORMENTE

Apds a publicacdo das demonstracdes financeiras da Sociedade referente ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, a Administracdo avaliou que os
investimentos em fundo exclusivo classificados anteriormente como equivalentes a
caixa deveriam ser classificados como investimentos em titulos “frade” de acordo
como o pronunciamento do FASB n°.115 "Contabiliza¢do de Certos Invetimentos em
Titulos e Agdes" do U.S. GAAP, uma vez que parte destes investmentos subjacentes
s30 adquiridos ¢ mantidos com a intengdo de venda em futuro proximo. O fluxo de
caixa das atividades operacionais na Nota 35.f. foram reapresentados para alterar esta
classificacdo. Estas reclassificagdes ndo tém impacto no patriménio liquido e nem no
resultado para os periodos apresentados. De acordo com o U.S. GAAP, o sumario
dos efeitos desta reapresentacdo ¢ como demonstrado abaixo:

2003 2002
Apresentado Apresentado
anteriormente  Reapresentado anteriormente Reapresentado
Caixa liquido das atividades operacionais 1.036.285 450.879 1.493.542 1.471.531
Aumento/(Redugdo) em caixa e equivalente a caixa 787.200 201.794 235.546 213.535
Caixa e equivalente a caixa no inicio do ano 866.814 844.803 631.268 631.268
Caixa e equivalente a caixa no final do ano 1.654.014 1.046.597 866.814 844.803
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