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Se este Formulé&rio for arquivado para registro de titulos adicionais para uma oferta de acordo com a
Norma 462(b) da Lei de Valores Mobiliarios, assinalar o campo ao lado e mencionar o nimero do
demonstrativo de registro de acordo com a Lei de Valores Mobilidrios do demonstrativo de registro
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Se este Formulério for uma alteragdo posterior arquivada de acordo com a Norma 462(c) da Lei de
Valores Mobiliédrios, assinalar o campo ao lado e mencionar o nimero do documento de registro de
acordo com a Lei de Valores Mobilidrios do documento de registro anterior em vigor para a mesma
oferta: [ ]

Se aentrega do prospecto estiver prevista para ser feita em conformidade com a Norma 434, assinalar o
campo ao lado: [ ]

CALCULO DA TAXA DE REGISTRO

Precototal
Nomede cada classe de maximo proposto Valor da
titulosa serem registrados paraaofertal® taxa deregistro(2)
AcBes ordinérias, sem valor nominal
Acdes preferenciais, sem valor nomina®
Direitos de subscricio de agBes ordinérias )
Diretos de subscricéo de agoes preferenciais ou direitos de
subscrigéo de AgBes Depositérias Americanas®®
Total US$178.419.711,13 US$21.000,00

(1) Calculado com base na Norma 457(0) da Lei de Valores Mobilidrios de 1933, conforme aditada. As
ofertas e vendas fora dos Estados Unidos estdo sendo feitas de acordo com o Regulamento S e néo sdo
abrangidas por este Demonstrativo de Registro.

(2) Pago anteriormente

(3) Inclui agBes preferenciais que podem ser oferecidas e vendidas nos Estados Unidos, incluindo agdes
preferenciais em forma de Recibos de Deposito em Acles das quais cada uma representa 5.000 agdes
preferenciais da Registrante e que sdo comprovadas por Recibos de Deposito Americanos [ADRs]. Os
Recibos de Acdes Depositarias Americanas foram registradas em um documento de registro separado no
Formulério F-6 (Registro n? 333-9472).

(4) Nenhuma contraprestacdo separada seré recebida pel os direitos de subscricéo de agbes preferenciais,
direitos de subscricdo de Recibos de Depdsito em Acdes Americanas ou direitos de subscri¢éo de agdes
ordinérias.

(5) Osdireitos de subscricdo de A¢bes Depositarias Americanas serdo comprovados por certificados de
direitos de subscricéo de A¢des Depositarias Americanas.

A registrante, neste ato, altera este Documento de Registro na data (ou datas) que vier(em) a ser
necessaria(s) para prorrogar sua data de entrada em vigor até que a Registrante protocole uma
alteracdo adicional que declare de forma especifica que este Documento de Registro entrara em
vigor a partir de entdo de acordo com a Se¢do 8(a) da Le de Valores Mobiliarios de 1933 ou até que
o Documento de Registro entre em vigor na data em que a Comissao de Valores Mobiliarios, agindo
de acordo com areferida Secéo 8(a), vier a determinar.



PROSPECTO

fml;ataf

Particlpagdfes

Oferta de Direito de Subscricéo de 266.248.325.303 Acdes Preferenciais
na forma de Acdes Preferenciais ou Agdes Depositarias Americanas e 157.658.651.441 Acdes
Ordinéarias da

EMBRATEL PARTICIPACOESSA.

Nesta oferta de direitos de subscricdo, a Embratel Participagfes S.A., ou Embratel Holdings, esta
oferecendo:

» aosdetentores de suas agdes preferenciais, o direito de subscrever novas agdes preferenciais;

* aos detentores de A¢des Depositérias Americanas, ou ADSs, cada uma representando 5.000 agdes
preferenciais da Embratel Holdings, o direito de subscrever novas ADSs; e

 aosdetentores de suas a¢des ordinarias, o direito de subscrever novas agdes ordinarias.
Oferta aos detentores de ADSs

Concederemos o direito de subscricdo de um ADS para cada uma das 0,788850 ADSs que vocé
detiver registradasem 10 de marco de 2005. Um direito de subscri¢do de ADS conferird a vocé o direito
de comprar uma nova ADS a R$21.50 por ADS. Vocé também tera a oportunidade de comprar ADSs
adicionais, nos valores descritos neste prospecto, ab mesmo preco, se os direitos de subscricéo de agdes
preferenciais e direitos de subscricdo de ADSs ndo forem exercidos em sua totalidade. Os direitos de
subscricdo de ADSs expiraréo as 17h00 (horério da cidade de Nova York) em 07 de abril de 2005.

Oferta aos detentor es de agOes preferenciais

Concederemos o direito de subscricdo de uma acdo preferencial para cada uma das 0,788850 acGes
preferenciais que vocé detiver registradas em 07 de marco de 2005. Um direito de subscricéo de acdo
preferencial conferira a vocé o direito de comprar uma nova acéo preferencial a R$4,30 por 1.000 acBes
preferenciais. Vocé também terd a oportunidade de comprar acBes adicionais nos valores descritos neste
prospecto, a0 mesmo preco, se os direitos ndo forem exercidos em sua totalidade. Os direitos de
subscricdo de novas agdes preferenciais expirarao as 16h00 (horario de Sdo Paulo) em 11 de abril
de 2005.

Oferta aos detentores de acles ordinérias

Concederemos o direito de subscricdo de uma acdo ordinaria para cada uma das 0,788850 acdes
ordinérias que vocé detiver registradas em 07 de marco de 2005. Um direito de subscricdo de acdo
ordinaria conferird a vocé o direito de comprar uma nova agdo ordinaria a R$4,30 por 1.000 acdes
ordinarias. Vocé também tera a oportunidade de comprar acdes adicionais nos valores descritos neste
prospecto, a0 mesmo prego, se os direitos ndo forem exercidos em sua totalidade. Os direitos de
subscricdo de novas acgdes ordinarias expiraréo as 16h00 (horéario de Sao Paulo) em 11 de abril de
2005.

As ADSs sd0 negociadas na Bolsa de Valores de Nova York sob o simbolo “EMT,” as acles
preferenciais séo negociadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo sob o simbolo “EBTP4,” e as agdes



ordinarias séo negociadas na Bolsa de Valores de S&o Paulo sob o simbolo “EBTP3.” Espera-se que 0s
direitos de subscricdo de ADS sejam negociados na Bolsa de Valores de Nova Y ork, e espera-se que 0s
direitos de subscricdo de acdo preferencial e os direitos de subscricéo de acdo ordindria sejam negociados
na Bolsa de Valores de S&o Paulo. Em 25 de fevereiro de 2005, o Ultimo prego de venda reportado das
ADSs na Bolsa de Valores de Nova York foi US$8,90 por ADS, o Ultimo preco de venda reportado das
acOes preferenciais na Bolsa de Valores de S&o Paulo foi R$4,62 por 1.000 agdes preferenciais e o Ultimo
preco de venda reportado das agdes ordinarias na Bolsa de Valores de Sdo Paulo foi R$8,89 por 1.000
acoes ordinarias.

Consulte “Fatores de Risco”, com inicio na pagina 18 para conhecer os fatores que vocé deve
considerar antes deinvestir nas acoes preferenciais, ADSs ou acdes ordinarias.

A Comisséo de Valores Mobilidrios (Securities and Exchange Commission) e as comissoes de
valores mobiliarios de qualquer estado ndo aprovaram nem desaprovaram esses titulos nem
determinaram se este prospecto é verdadeiro ou completo. Qualquer declaragdo em contrario é
uma ofensa de carater criminal.

A datadeste prospecto € 1° de margode 2005.



ONDE VOCE PODE ENCONTRAR MAISINFORMACOES

Arquivamos na Comissao de Valores Mobiliarios (Securities and Exchange Commission) doravante
denominada SEC, um documento de registro no Formulério F-3 de acordo com a Lei de Valores
Mobilidrios de 1933. Este prospecto ndo contém todas as informagdes incluidas no documento de
registro, do qual determinadas partes foram omitidas de acordo com as normas e regulamentos da SEC.
Vocé deve consultar nosso demonstrativo de registro e seus anexos para obter informagdes adicionais
sobre nossa empresa, nossas acfes e ADSs. Este prospecto resume o contelido de contratos e de outros
documentos aos quais fazemos referéncia. Uma vez que este prospecto pode ndo conter todas as
informagdes que sdo importantes para vocé, vocé deve revisar o texto completo desses documentos.
Incluimos cépias desses documentos como anexos ao nosso demonstrativo de registro. Cada declaragéo
contida neste prospecto em relagdo a um documento arquivado como um anexo € qualificada em todos os
aspectos pel o anexo protocol ado.

Protocolamos relatorios, incluindo relatérios anuais no Formulério 20-F, e outras informagdes na SEC
de acordo com as normas e regulamentos da SEC que se aplicam a emissoras privadas estrangeiras. Vocé
pode ler e copiar quaisquer materiais arquivados na SEC em sua Sala de Consulta Publica localizada em
450 Fifth Street, N.W., Washington, D.C. 20459. V océ pode obter informag6es sobre o funcionamento da
Sala de Consulta Publica pelo telefone nimero 1-800-SEC-0330 da SEC. Também arquivamos relatorios
eletronicamente na SEC, que estdo disponiveis no website da SEC www.sec.gov € em nosso website
www.embratel.com.br/ri.

Apresentamos relatérios anuais em idioma inglés ao The Bank of New York, na qualidade de
depositario, de acordo com o contrato de depdsito celebrado entre a nossa empresa, o depositario e 0s
titulares e titulares beneficiéarios de Recibos Depositarios Americanos que representam as ADSs. Também
fornecemos ao depositario, em idioma inglés, todos os editais de convocacdo de assembléias de
detentores de acOes preferenciais e outros relatérios e comunicagdes que sao disponibilizados em geral
aos detentores de acles preferenciais. Mediante nossa solicitagdo por escrito, 0 depositario enviara a
todos os detentores de ADSs um aviso contendo as informagdes (ou um resumo das informagdes)
contidas em qualquer edital de convocagdo de uma assembléia de acionistas recebido pelo depositario e
disponibilizar4 a todos os detentores de ADSs esses avisos e todos 0s outros relatérios e comuni cagfes
recebidos pelo depositério da mesma forma que disponibilizamos esses avisos, relatdrios e comunicagdes
aos detentores de acbes preferenciais.

INCORPORACAO POR REFERENCIA

A SEC nos permite “incorporar por referéncia’ informagdes a este prospecto, 0 que significa que
podemos divulgar informagfes importantes a vocé fazendo uma referéncia a um outro documento que
arquivamos separadamente na SEC. As informagfes incorporadas por referéncia sdo consideradas parte
integrante deste prospecto, e determinadas informagfes subseqiientes que arquivarmos na SEC
atualizar&o e substituirdo automaticamente essas informagdes. Incorporamos por referéncia os seguintes
documentos:

* nosso relatério anual alterado contido no Formulario 20-F para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2003, arquivado na SEC em 09 de junho de 2004 (Arquivo rf 1-14499), doravante
denominado “ Formulério 20-F;

e nosso relatério contido no Formuldrio 6-K contendo a divulgacdo a respeito dos recentes
desenvolvimentos em nossos negadcios, resultados das operagdes e condi¢do financeira do periodo de
nove meses findo em 30 de setembro de 2004, arquivado na SEC em 23 de dezembro de 2004.;

e nosso relatério contido no Formulédrio 6-K contendo a divulgagcdo a respeito dos recentes
desenvolvimentos em nossos negécios, resultados das operacfes e condicdo financeira do ano findo
em 2004, arquivado na SEC em 7 de fevereiro 2005;



Nosso relatério no Formulério 6-K diz respeito ao adiamento temporario do aumento de capital pelo
Org&o Regulador Brasileiro, arquivado na SEC em 18 de fevereiro de 2005, e nosso relatério no
Formulario 6-k, intitulado como intitulou "Fato Relevante”, diz respeito da retomada do aumento de
capital, arquivada na SEC em 22 de Fevereiro 24 de Fevereiro de 2005

» adescricdo das acles preferenciais e das agdes ordinarias e a descri¢do dos Recibos Depositarios
Americanos que comprovam as ADSs contidas em nosso Formulério 20-F (Arquivo n® 001-14499),
arquivado na SEC em 16 de marco de 1999, alterado pelo Formulério 20-F e por este prospecto; e

» quaisquer relatérios futuros contidos no Formulério 6-K que fornecemos para a SEC de acordo com
a Lei de Cambio de Valores Mobilidrios de 1934, e suas alteracdes posteriores, apds a data deste
prospecto e antes do término da oferta de acdes preferenciais e ADSs que estéo identificadas nesses
relatérios como incorporadas a este prospecto.

Vocé podera solicitar uma copia de todas e quaisquer informacGes que foram incorporadas por
referéncia neste prospecto e que ndo foram entregues com este prospecto, gratuitamente. As solicitagdes
poderdo ser verbais ou escritas e devem ser encaminhadas ao Departamento de RelacGes com
Investidores, localizado na Avenida Presidente Vargas, 1012, Rio de Janeiro, RJ, 20071-910, Brasil
(telefone n®: (55 21) 2121 6474).

ONDE VOCE PODE OBTER MAIS| NFORMAQ(N)NES SOBRE A OFERTA DE
DIREITOSDE SUBSCRICAO

Os termos e procedimentos da oferta de direitos de subscricdo estdo descritos neste prospecto sob o
titulo “Resumo da Oferta de Direitos de Subscricao” e “A Oferta de Direitos de Subscri¢go.” Vocé pode
encaminhar quaisquer perguntas relacionadas a oferta de direitos de subscricdo ao The Bank of New
York, nosso agente de direitos de subscricdo de ADS, e podera obter copias deste prospecto e dos
documentos incorporados por referéncia gratuitamente com ele:

ADS Rights Agent [Agente de Direitos de Subscri¢cdo de ADS]
The Bank of New Y ork
101 Barclay Street
New York [Nova York], New York [Nova York] 10286
Telefone: (800) 507-9357

APRESENTACAO DE INFORMACOESFINANCEIRAS

Incorporamos as seguintes demonstragdes financeiras da Embratel Holdings por referéncia neste
prospecto:

* nossos balangos patrimoniais consolidados auditados em 31 de dezembro de 2003 e 2002 e as
respectivas demonstragdes consolidadas do resultado, das mutagdes do patrimdnio liquido e das
origens e aplicagdes de recursos para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2003, 2002 e 2001,
incluidos em nosso Formulé&rio 20-F;

» nossas demonstrac@es financeiras intermedidrias consolidadas resumidas ndo auditadas em 30 de
setembro de 2004, e para o periodo de nove meses findos em 30 de setembro de 2004 e 2003,
incluidas em nosso Formulé&rio 6-K .- furnished to SEC on December 23, 2004;e

* no6s também incorporamos nossas demonstracdes financeiras ndo-auditadas para o ano findo em 31
de dezembro de 2004, incluido no relatério 6K, arquivado na SEC em 7 de fevereiro de 2005.

Nés preparamos nossas demonstragdes financeiras consolidadas de acordo com o método da lei das
sociedades andnimas brasileira, que difere em certos aspectos materiais dos principios de contabilidade



geralmente aceitos nos Estados Unidos, ou U.S. GAAP. Consulte na Nota 30 de nossas demonstracdes
financeiras consolidadas auditadas, e nas Notas 29 e 30 as nossas demonstracBes financeiras
intermediarias consolidadas resumidas ndo auditadas, cada uma incorporada a este instrumento, um
resumo das diferencas entre 0 método da lei das sociedades an6nimas brasileira e U.SGAAP, e uma
reconciliagdo para osU.S. GAAP do patrimdnio liquido do lucro (prejuizo) liquido.

Este documento contém conversdes de diversos valores em délares parareais e diversosvaloresem reais
para délares a taxas especificadas apenas para a sua conveniéncia. Vocé ndo deve assumir gque estas
conversdes sdo nossas afrimagaoes de que os valores efetivos em dolares representem os referidos valores
em reias ou possam ser convertidos parareais nas taxas indicadas ou afirmacfes nossas de que osvalores
em reais realmente representam esses valores em délares ou possam ser convertidos para délares nas
taxas indicadas.. A néo ser quando devidamente indicado, convertemos valores em reias e dolares a taxa
de R$[2,5857] para cada US$1,00, que representava a cotagéo de venda reportado pelo Banco Central do
Brasil em [23] de fevereiro de 2005.

Outras Infor magdes

Neste prospecto, salvo quando for especificado de outraformaou o contexto exigir de outraforma:

e “N06s’ ou“nosso” serefere aEmbratel Participacfes S.A. e suas subsidiarias consolidadas.

“Embratel Participacdes’ ou “Embratel Holdings” se refere apenas a Embratel Participacdes S.A.

“Embratel” se refere & Empresa Brasileira de Telecomunicagbes S.A. — Embratel, e suas
subsidiérias consolidadas. A Embratel € uma sociedade por acBes, devidamente organizada e
existente de acordo com as leis da Republica Federativa do Brasil.

«  “Anatel” se refere a Agéncia Nacional de Telecomunicacdes, agéncia federal brasileira
reguladora das tel ecomuni cagdes.

» “CVM” serefere aComissao de Valores Mobiliérios brasileira.
» “Star One” serefere a Star One S.A., asubsidiaria de satélite da Embratel.
 “Telmex” serefere a Teléfonosde México S.A. de C.V.

* “Veésper” se refere & Vésper Holding Séo Paulo S.A. e Vésper Holding S.A. e suas subsidiérias
consolidadas.

Outros termos determinados sdo definidos pela primeiravez quando usados neste prospecto.

DECLARACOES SOBRE RESUL TADOS ESPERADOS

Esse prospecto contém declaragcdes sobre expectativa de resultados . NOs e nossos representantes
podemos ainda elaborar declaragdes sobre expectativa de resultados em comunicados a imprensa e
declaragBes verbais. As declaragdes que ndo sdo declaragdes de fatos historicos, inclusive declaractes
sobre crengas e expectativas de nossa gestdo, sdo declaragfes sobre expectativa de resultados. As palavras
“antecipa,” “acredita,” “estima,” “espera,” “prevé,” “pretende,” “planeja,” “prediz,” “projeta,” “objetiva’
e outras palavras similares visam identificar essas declaracfes que, necessariamente, envolvem riscos e
incertezas conhecidos e desconhecidos. Tais declaragdes aparecem em vérios lugares neste prospecto e
incluem, mas ndo se limitam a declaragdes relacionadas a nossa intencdo, crenga ou expectativas atuais
com relacdo a:

” o ” o ” o

» nossadirecdo e operacgéo futura;
» implementagéo de nossas estratégias operacionais principais;
* nossos planos de aquisi¢do ou alienacéo de ativos;

» implementacdo de nossa estratégiafinanceira e planos de investimentos;



» aumento gradativo da concorrénciano setor de telecomunicagdes brasileiro;

* custo e disponibilidade de financiamento;

» 0impacto daaquisicdo pela Telmex de sua participagdo na Embratel Holdings;

» 0 desempenho da economiabrasileiraem geral;

» astaxas de cAmbio de moedas brasileiras e estrangeiras;

» oimpacto futuro da regulamentacéo;

» adeclaragdo ou pagamento de dividendos;

 outrosfatores ou tendéncias que af etam nossa condicéo financeira ou resultados de operaces;

» osfatores discutidos em “Fatores de Risco;” e

 outras declaracfes contidas neste prospecto rel acionadas a assuntos que ndo sdo fatos histéricos.

Devido a tais declaragBes estarem sujeitas a riscos e incertezas, os resultados reais podem diferir
materialmente daguel es expressos ou implicitos nas declaragcdes sobre expectativa deresultados devido a
vérios fatores, inclusive, mas sem se limitar aos fatores identificados em “Fatores de Risco” neste
prospecto e em nossos relatérios arquivados na SEC. Nossas declaracfes sobre expectativa de resultados

referem-se apenas a partir da data em que foram elaboradas, e nds ndo nos comprometemos a atualizé-1os
aluz de novas informagdes ou desenvolvimentos futuros.

Vocé ndo deve depositar indevida dependéncia nas declaragbes sobre expectativa de resultados
contidas neste prospecto. Nem nossos auditores independentes, nem quaisquer contadores independentes,
compilaram, examinaram ou executaram quaisquer procedimentos com relacdo as informacfes
financeiras relacionadas a expectativa de resultados contidos neste documento, tampouco expressam
gual quer opini&o ou qualquer outro tipo de garantia sobre tais informagdes ou que seréo al cangados, e ndo
assumem nenhuma responsabilidade por, e ndo aceitam qualquer associacdo as informacdes financeiras
sobre expectativa de resultados.



RESUMO DO PROSPECTO

Este resumo destaca informagdes selecionadas deste prospecto e dos documentos incorporados por
referéncia e ndo contém todas as informagbes que podem ser importantes para vocé. Vocé deve ler
cuidadosamente todo este prospecto e os documentos incorporados por referéncia.

Nossa Empresa

Nés somos um dos maiores provedores de servicos de telecomunicagbes do Brasil, atuando em
Servigos nacionais e internacionais de longa distancia, comunicacfes de dados e servicos locais.
Reportamos receitas operacionais liquidas de R$7.043 milhdes e lucro liquido de R$224 milhdes durante
2003. Em 2004, reportamos receitas operacionais liquidas de R$7.333 milhdes e um prejuizo liquido de
R$339 milhdes.

N6és oferecemos uma gama completa de servicos de comunicagdo para nossos clientes em todo o
Brasil. Danossareceitatotal em 2003, aproximadamente 60% vieram de clientes corporativos e o restante
de clientesresidenciais. Nossas principais ofertas de servicos incluem:

» Servicos de longa distancia. NGs geramos substancial mente toda nossa receita de servicos de voz para
servigos telefénicos de longa disténcia nacionais e internacionais. Clientes corporativos geram a maior
parte de nossareceita de servicos de voz.

e Longadistancia nacional. N&s prestamos servicos telefénicos de longa distancia intra-estadual,
intra-regional e inter-regional para clientes corporativos, residenciais e de celular em todo o Brasil.
Nossos servicos telefénicos de longa distancia nacionais geraram R$4.052 milhdes, ou 57,5% das
nossas receitas operacionais liquidas em 2003 e R$4.013 milhdes, ou 54,7% de receitas operacionais
liquidas, em 2004.

* Longa distdncia internacional. N6s somos um dos principais provedores de servigos de
telefonia de longa distanciainternacionais do Brasil e operamos a maior rede de telecomunicagdes de
longa distancia da América Latina. Também temos direitos de propriedade na maioria dos maiores
cabos submarinos entre a América do Sul e o restante do mundo através de consdrcios de cabos.
Nossos servicos de telefonia de longa distancia internacionais representaram R$857 milhdes ou
12,2% de nossas receitas operacionais totais em 2003, e R$769 milhdes, ou 10,5% de receita
operacional liquidaem 2004.

e Servicos de ComunicacGes de Dados. N6s somos um dos principais provedores de dados e servigos
de Internet do Brasil. Nossa rede de transmisséo confiavel de alta velocidade, que incorporatecnologia de
transmisséo de fibra éptica, digital, microondas, satélite e cobre nos permite fornecer uma gama de
servicos de dados de banda larga de valor agregado para uma base de clientes que inclui a maioria
substancial das 500 maiores corporacdes brasileiras. Os servigos de comunicagdo de dados representaram
R$1.756 milhdes ou 24,9% de nossas receitas operacionais totais em 2003 e R$1.709 milhdes, ou 23,3%
de nossas receitas operacionais totais em 2004.

e Servicoslocais e outros servigcos. Através da Star One, nds somos o principal provedor de servicos
de satélite, com aplicacdes que incluem difusdo, dados de banda larga e telefonia, usando satélites em
Orbita. Comegamos a oferecer servigos locais em 2002 e, em dezembro de 2003, adquirimos a V ésper,
umaoperadorade loop local sem fio, telefone local e dados de banda larga com operagdes em Séo Paulo
e 16 outros estados brasileiros, que nos capacitou a expandir e acelerar o langamento desses servicos.
Também fornecemos uma variedade de outros servigos inclusive comunicagbes de texto, som,
transmissdo de imagens e maritimas. Os servicos locais e outros servigos responderam por R$379
milhdes, ou 5,4% de nossas receitas operacionais totais em 2003 e R$842 milhdes, ou 11,5% de nossas
receitas operacionais totais em 2004.
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Nosso principal escritrio executivo esta localizado na Rua Regente Feij6, 166, Sala 1687-B, 20060-
060 Rio de Janeiro, Brasil. Nosso nimero de telefone nesse local é (55 21) 2121-8182.

Nossa estratégia

Nés acreditamos que o nome de nossa marca, reputacdo por servico de qualidade, propriedade da
Unica rede nacional brasileira e capacidades técnicas nos proporcionam uma plataforma forte para o
crescimento. Continuaremos a usar todas as tecnologias de acesso disponiveis para criar solucdes de
acesso para atingir nossos clientes alvo e para desenvolver nossas ofertas de servigos. Exploraremos
oportunidades de aquisicOes seletivas, tentaremos capitalizar em oportunidades de dados de banda larga e
locais e analisar formas de expandir nossa rede de acesso de Ultima milha para ampliar nossos servigos
existentes e desenvolver servicos complementares. Continuaremos a implementar estratégias que
fortalecem nossa estrutura de capital e aprimoram nossa eficiéncia operacional controlando custos e
despesas, criando nossas proprias instalagdes de acesso, fazendo os investimentos planejados para nos
dedicarmos a novos mercados e desenvolvendo novas tecnologias tais como Rede de Proxima Geragdo e
voz em |P.

Nés acreditamos que o aumento de capital nos permitira continuar com nossa estratégia fortalecendo
nossa posi¢do financeira e aumentando nossa flexibilidade financeira. De forma especifica, esperamos
repagar a divida que estiver vencendo, prepagar alguma divida de custo mais ato e financiar as
necessidades de capital de giro e investimentos. Um balango patrimonial mais forte nos forneceria a
habilidade de reagir aos desenvolvimentos da concorréncia e as novas oportunidades quando surgirem.
Apesar de ainda nenhuma operacao ter sido proposta, prevemos que teremos a oportunidade de adquirir
outros ativos brasileiros que a Telmex j& possui ou estd em processo de compra. Ainda ndo avaliamos as
vantagens estratégicas para possuir esses ativos, mas acreditamos que poderd haver complementaridade
com nossa estratégia de expandir nossa rede de Ultima milha e possiveis sinergias com nossos negécios
atuais.

Desenvolvimentos Recentes

Para obter informacdes a respeito dos recentes desenvolvimentos em nossos negdcios, resultados de
operacdes e condicdo financeira do periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2004, consulte
nosso Formulé&rio 6-K fornecido a SEC em 23 de dezembro de 2004..

Para obter informagdes a respeito dos recentes desenvolvimentos em nossos negécios, resultados de
operacOes e condic¢do financeira par o ano findo em 31 de dezembro de 2004, consulte nosso Formulario
6-K fornecido a SEC em 7 de fevereiro de 2005.
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RESUMO DA OFERTA DE DIREITOS DE SUBSCRIGAO

Estamos oferecendo até 266.248.325.303 acOes preferenciais, sob a forma de agdes preferenciais ou
ADSs, e até 157.658.651.441 ag6es ordinarias, em uma oferta de direitos de subscricdo aos detentores de
nossas agdes preferenciais, ADSs que representam nossas agdes preferenciais, e nossas agées ordinérias.

Oferta aos Detentores de ADSs

Ofertadedireitosde subscricdo de  Vocé recebera o direito de subscricdo de um ADS para cada uma das
ADS 0,788850 ADSs que vocé possuir na data de registro de ADS. Um
direito de subscricdo de ADS conferira a vocé o direito de comprar
uma nova ADS. Vocé recebera somente um ndmero inteiro de ADSs.
Novas ADSs fracionarias ndo serdo emitidas, e os direitos a novas
ADSs serdo arredondados para baixo para o mais proximo nimero
inteiro. O agente de direitos de subscricdo de ADS agrupara e
providenciara a venda de quaisquer direitos fracionarios anovas ADSs
(ou os direitos de subscri¢do de agdes preferenciais lastro) e distribuira
o resultado liquido, se houver, dessa venda aos detentores de ADS com

direito aisso.
Dataderegistro de ADS 10 de marco de 2005.
Periodo de exercicio dos direitos De 15 de margo de 2005 até as 17h00 (horario da cidade de Nova
de subscricdo de ADS Y ork) 07 de abril de 2005.
Preco de subscricdo de ADS R$21,50 por ADS, equivalente ao prego de subscrigao por 1.000 agoes

preferenciais ajustado para refletir a proporcdo de 5.000 agdes
preferenciais por ADS. Vocé deverd fazer o pagamento de subscricéo
de ADS em ddlares norte-americanos.

Para exercer seus direitos de subscri¢cdo de ADS, vocé devera pagar ao
agente de direito de subscri¢do de ADS o pagamento de subscricéo de
ADS estimado no valor de US$8,73 por ADS, que é o prego de
subscri¢cdo de ADS de R$21,50 por ADS convertido para délares norte-
americanos a taxa de venda comercial do Banco Central do Brasil de
R$2,5857 = US$ 1,00 em 23 de fevereiro de 2005, mais um adicional
de 5% que representa uma provisdo para possiveis flutuacfes na taxa
de cambio entre o real brasileiro e o délar norte-americano, despesas de
conversdo, taxas de emissdo de ADS do depositério de até US$ 0,05
por nova ADS e impostos sobre operagdes financeiras no Brasil.
Quando vocé exercer seus direitos de subscricdo de ADS, vocé também
devera pagar ao agente de direito de subscricdo de ADS US$8,73por
ADS para quaisguer ADSs adicionais que vocé desejar subscrever caso
quaisquer acdes preferenciais ndo subscritas sejam oferecidas
novamente ao deposité&rio apés o término do periodo inicial de
exercicio de direitos de subscricdo de acbes. VVocé arcard com o risco
de todas as flutuagBes de taxa de cambio em relacéo ao exercicio de
seus direitos de subscricdo de ADS.

Se o valor do pagamento de subscricdo de ADS estimado que vocé
pagou ao agente de direitos de subscricdo de ADS for insuficiente para
pagar o preco de subscricdo de ADS em reais mais as despesas de
conversdo, as taxas de emissdo de ADS e 0s impostos sobre operagdes
financeiras para as ADSs que vocé estiver subscrevendo ou que lhe
forem alocadas, o0 agente de direitos de subscricdo de ADS pagara a
diferenca a menor, & medida que a diferenca a menor ndo exceda 20%



Procedimento para o exercicio de
direitos de subscricdo de ADS

Exercicio irrevogavel de direitos de
subscricdo de ADS

Direitos ndo exercidos

Sobrasde ADSs
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do pagamento efetuado por vocé. Vocé devera reembolsar ao agente de
direitos de subscricdo de ADS o valor de qualquer diferenca a menor
financiada pelo agente de direitos de subscricéo de ADS antes de vocé
receber quaisquer novas ADSs.

Se o valor do pagamento de subscricdo de ADS em dblares norte-
americanos que vocé efetuou ao agente de direitos de subscricdo de
ADS for superior ao preco de subscricdo mais as despesas de
conversdo, taxas de emissdo de ADS e impostos sobre operacdes
financeiras, o agente de direitos de subscricdo de ADS pagard avocé o
excedente, sem juros.

Se vocé detiver ADSs de forma direta, vocé podera exercer seus
direitos de subscri¢cdo de ADS durante o periodo de exercicio mediante
aentrega de um boletim de direitos de subscri¢cdo de ADS devidamente
preenchido e o pagamento integral do preco de subscricdo de ADS
estimado para as novas ADSs ao agente de direitos de subscricdo de
ADS antes das 17h00 (horéario da cidade de Nova Y ork) em 07 de abril
de 2005.

Se vocé detiver ADSs através da The Depository Trust Company, vocé
podera exercer seus direitos de subscricdo de ADS mediante a entrega
oportuna ao agente de direitos de subscricdo de ADS de instrucGes de
subscricdo preenchidas através da Fungdo PSOP da DTC no
procedimento “subscri¢cbes do agente no PTS’ junto a0 pagamento
integral do preco de subscricéo de ADS estimado.

Se vocé for um beneficiario de ADSs e desejar exercer seus direitos de
subscrigdo de ADS, vocé deverd entrar em contato, de forma oportuna,
com o seu corretor de valores mobiliarios através do qual vocé detém
os direitos de subscricdo de ADS para que ele providencie o exercicio
desses direitos.

Fornecemos mais detalhes sobre como exercer os direitos de
subscricdo de ADSs em “A Oferta de Direitos de Subscricdo — Oferta
aos Titularesde ADS.”

O exercicio de direitos de subscricdo de ADS é irrevogavel e ndo
podera ser cancelado nem modificado.

Se vocé ndo exercer seus direitos de subscricdo de ADS dentro do
periodo de exercicio de direitos de subscricdo de ADS, eles
prescreverdo e vocé ndo tera direitos adicionais.

Se vocé exercer seus direitos de subscricdo de ADS na oferta de
direitos de subscricdo de ADS, vocé poderd subscrever ADSs

adicionais além do nimero de ADSs que os seus direitos de subscricdo
de ADS permitem que vocé compre. Vocé devera indicar o nimero de
ADSs adicionais que vocé desgja subscrever, e pagar o prego de
subscricdo de ADS estimado, em délares norte-americanos, para essas

ADSs adicionais quando vocé exercer seus direitos de subscri¢do de
ADS no periodo inicial de exercicio de direitos de subscri¢do de ADS.

Ap6s o término do periodo inicial de exercicio de direitos de
subscricdo de acgBes, a medida que agbes preferenciais ndo subscritas

forem of erecidas novamente ao depositario em rodadas consecutivas de
sobras, seré alocada a vocé sua parte proporcional dessas agdes sob a
forma de ADSs adicionais. Se 0 nimero de ADSs adicionais

disponiveis ndo for suficiente para satisfazer totalmente sua subscric¢éo,
0 pagamento de subscri¢cdo de ADS estimado relacionado a quaisquer
ADSs adicionais ndo entregues sera devolvido a vocé sem juros. N&o
podemaos garantir que vocé recebera qualquer umadas ADSs adicionais

as quais voceé subscreveu.



Depositario

Agente de direitos de subscricéo de
ADS

Listagem

Entregade novos ADRs

Taxade emissao de ADS

Novas ADSs
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The Bank of New Y ork.

The Bank of New Y ork.

As ADSs séo listadas na Bolsa de Valores de Nova Y ork sob o simbolo
“EMT.” Espera-se que os direitos de subscri¢do de ADS sejam listados
na Bolsa de Valores de Nova York durante o periodo de negociacéo
dosdireitos de subscricao de ADS.

O The Bank of New York entregara novos ADRs comprovando as
novas ADSs subscritas na oferta de direitos de subscri¢éo assim que
for possivel apds o recebimento das novas agdes preferenciais
subjacentes pelo custodiante.

Ser4 cobrada, dos detentores que estiverem fazendo a subscricéo, uma
taxa de emiss@o de ADS de até US$0,05 por nova ADS emitida,
pagavel ao depositério. O agente de direitos de subscricdo de ADS
deduzira a taxa de emissdo de ADS do pagamento de subscricdo de
ADS estimado arespeito de cada subscricdo do detentor.

Seus direitos especificos nas novas ADSs e nas acOes preferenciais
subjacentes as novas ADSs estdo estabelecidos em um contrato de
depdsito celebrado entre nés, The Bank of New Y ork, na qualidade de
depositario, e os titulares e beneficiarios de ADRs. Para entender os
termos das ADSs, vocé deverd ler o contrato de depdsito, que é
incorporado por referéncia como um anexo ao demonstrativo de
registro do qual este prospecto faz parte.

Para obter informagtes adicionais a respeito da oferta de direitos de subscricdo aos detentores de
nossas ADSs, consulte “A Oferta de Direitos de Subscricdo — Oferta aos Detentores de ADSs,” que
também contém um cronograma resumido contendo algumas datas importantes relacionadas a oferta de

direitos de subscricao de ADS.

Oferta aos Detentor es de Acles Preferenciais

Ofertade direito de subscricéo de
acdo preferencial

Dataderegistro da agéo

Periodo de exercicio dos direitos
de subscricao de acles

Preco de subscricdo de acbes
preferenciais

Procedimento para o exercicio de

Vocé receberd o direito de subscricdo de uma agéo preferencial para
cada umadas 0,788850 acgdes preferenciais que vocé possuir na data de
registro de ages. Um direito de subscri¢do de ac&o preferencial
conferiraavocé o direito de comprar uma nova agéo preferencial.

V océ recebera somente um ndmero inteiro de direitos de subscricdo de
acoes preferenciais.

07 de marco de 2005

De 10 de marco de 2005 até as 16h00 (horario de Séo Paulo) de 11 de
abril de 2005.

R$4,30 por 1.000 acGes.

Vocé pode exercer seus direitos de subscricdo de acbes preferenciais



direitos de subscricéo de acbes
preferenciais

Exercicio irrevogavel de direitos de
subscricéo de ages

Direitos ndo exercidos

Sobras de agdes ndo subscritas

Listagem

Entrega de novas agbes
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mediante a entrega, a sua corretora ou custodiante, de instrugdes e do
pagamento integral do prego de subscri¢do de agBes preferenciais pelas
novas agdes preferenciais que estdo sendo compradas.

O exercicio de direitos de subscricdo de agdes preferenciais €
irrevogavel e ndo pode ser cancelado ou modificado.

Se vocé ndo exercer seus direitos de subscri¢do de agdes preferenciais
dentro do periodo de exercicio de direitos de subscri¢éo de acles, eles
prescreverdo e vocé ndo teradireitos adicionais.

Se vocé estiver exercendo seus direitos de subscricdo de agdes
preferenciais, vocé podera indicar um interesse na compra de acdes
adicionais além do nimero de acOes preferenciais que 0s seus direitos
de subscricdo de acdes preferenciais permitem que vocé compre. Apés
o término do periodo inicial de exercicio de direitos de subscricéo de
acOes, ofereceremos novamente quaisquer agdes ndo subscritas em
rodadas consecutivas de sobras aos detentores que indicaram um
interesse na compra de agbes adicionais. Vocé tera, entdo, uma
oportunidade para comprar agdes ndo subscritas com base na proporgaa
do nimero de acbes preferenciais que vocé comprou no exercicio de
seus direitos de subscricdo de agBes preferenciais sobre o nimero total
de acdes preferenciais e agdes ordinarias compradas por todos os
acionistas que compraram novas agfesna rodada de oferta anterior e
indicar interesse em comprar agdes adicionais

Se quaisquer agdes permanecerem nao subscritas apds duas rodadas de
sobras, poderemos continuar a conduzir rodadas de sobras, ou
poderemos oferecer quaisquer acfBes remanescentes em um leildo
publico na Bolsa de Valores de Sao Paulo no qual poder&o participar
pessoas que ndo nossos acionistas. Consulte “A Oferta de Direitos de
Subscricdo — Oferta aos Detentores de AgOes Preferenciais — Nova
Ofertade A¢des Ndo Subscritas.”

As acdes preferenciais sdo listadas na Bolsa de Valores de S&o Paulo
sob o simbolo “EBTP4.” Espera-se que os direitos de subscricdo de
acOes preferenciais sejam listados na Bolsa de Valores de Sao Paulo

Esperamos entregar as novas agdes preferenciais subscritas nesta oferta
de direitos de subscric¢éo por voltade 12 de maio de 2005.

Para obter informagdes adicionais a respeito da oferta de direitos de subscricdo aos detentores de
nossas agoes preferenciais, consulte “A Oferta de Direitos de Subscricdio — Oferta aos Detentores de
Acdes Preferenciais,” que também contém um cronograma resumido contendo algumas datas importantes
relacionadas a of erta de direitos de subscricéo de acdo preferencial.

Oferta aos Detentores de A¢bes Ordinérias

Oferta de direito de subscricéo
de acBes ordinarias.

Vocé recebera o direito de subscricdo uma acdo ordinaria para
cadaumadas 0,788850 agdes ordinarias que vocé possuir na data
de registro de a¢bes. Um direito de subscri¢do de agdo ordinaria
conferird a vocé o direito de comprar uma nova agéo ordindria.
Vocé receber4d somente um numero inteiro de direitos de
subscricdo de agdes ordinarias.
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Dataderegistro de agéo 07 de Marco de 2005

Periodo de exercicio dedireitos De 10 de marco de 2005 até as 16h00 (horario de S&o Paulo)
de subscricéo de acdes de 11 de abril de 2005.

Preco de subscricdo de acbes R$4,30 por 1.000 ag6es.
ordinarias

Procedimento para o exercicio Vocé podera exercer seus direitos de subscricdo de acles

de direitos de subscricdo de ordinarias, mediante a entrega, a sua corretora ou custodiante, de

acdes ordinérias instrucdes e do pagamento integral do preco de subscri¢do de
acoes ordindrias pelas novas agles ordinarias que estdo sendo
compradas.

Exercicio irrevogavel dedireitos O exercicio de direitos de subscricdo de agles ordindrias é

de subscricéo de acdes irrevogavel e ndo pode ser cancel ado ou modificado.
Direitos ndo exercidos Se vocé ndo exercer seus direitos de subscricdo de agOes

ordindrias dentro do periodo de exercicio de direitos de
subscricdo de acles, eles prescreverdo e vocé ndo tera direitos
adicionais.

Sobras de agBes ndo subscritas ~ Se vocé exercer seus direitos de subscricao de agdes ordinarias,
vocé podera indicar um interesse na compra de agfes adicionais
aém do numero de agles ordindrias que os seus direitos de
subscricdo de acOes ordinarias permitem que vocé compre. Apds
o término do periodo inicial de exercicio de direitos de subscricéo
de agdes, ofereceremos novamente quaisquer agdes néo
subscritas em rodadas consecutivas de sobras aos detentores que
indicaram um interesse na compra de agoes adicionais. Vocé tera,
entéo, uma oportunidade para comprar agdes ndo subscritas com
base na proporcdo do nimero de agdes preferenciais que vocé
comprou no exercicio de seus direitos de subscrico de acdes
ordinarias sobre o nimero total de acdes preferenciais e acdes
ordinarias compradas por todos 0s acionistas que compraram
novas agbes na rodada de oferta anterior e indicar interesse em
comprar agdes adicionais

Se quaisquer agles permanecerem ndo subscritas ap6s duas
rodadas de novas ofertas, poderemos continuar a conduzir
rodadas de novas ofertas, ou poderemos oferecer quai squer acoes
remanescentes em um leildo pablico na Bolsa de Valores de Sdo
Paulo no qual poderéo participar pessoas que ndo nOSSOS
acionistas. Consulte “A Oferta de Direitos de Subscricdo —
Oferta aos Detentores de AcBes Ordinarias — Nova Oferta de
AcBes Nao Subscritas.”

Listagem As acles ordindrias sdo listadas na Bolsa de Valores de Séo
Paulo sob o simbolo “EBTP3.” Espera-se que os direitos de
subscricao de agdes ordinarias sejam listados na Bolsa de Valores
de S&o Paulo.

Entrega de novas agles Esperamos entregar as novas acgfes ordinarias subscritas nesta
oferta de direitos de subscri¢&o por voltade 12 de maio de 2005.

Para obter informacdes adicionais a respeito da oferta de direitos de subscricdo aos detentores de
nossas a¢des ordinarias, consulte “A Ofertade Direitos de Subscriciio — Oferta aos Detentores de Acles
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Ordindrias,” que também contém um cronograma resumido contendo algumas datas importantes
relacionadas a of erta de direitos de subscricéo de agéo ordinaria.

Intencdo da Acionista Majoritaria na Oferta de Direitos de Subscricao

Desde 25 defevereiro de 2005, a Telmex possui 90,3% de nossas agles ordinérias. A Telmex indicou
gue, dependendo das condig¢des do mercado, ela pretende exercer seu direito de subscrever integralmente
todas as agdes ordinarias as quais ela tem direito na oferta de direitos de subscricdo. A Telmex também
indicou que, dependendo das condic¢des do mercado, ela pretende subscrever quaisquer agdes ordinarias e
acOes preferenciais remanescentes as quais elativer direito nas rodadas de novas ofertas e podera comprar
acOes adicionais em qualquer leildo publico que vier a ser realizado a respeito das acbes que
permanecerem nao subscritas apos as rodadas de novas ofertas. A Telmex ndo é obrigada a comprar
nenhuma acédo, e ela podera decidir ndo fazer isso.



CRONOGRAMA
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Publicacdo do aviso aos acionistas no Brasil :

2 demarco de 2005

Data de registro de agdes — data base para a determinagdo dos detentores de a¢bes que
estdo recebendo os direitos de subscricao de acbes:

7 de marco de 2005

Dataderegistro de ADS — data base para a determinagéo dos detentores de ADSs que
estdo recebendo os direitos de subscri¢do de ADS:

10 de marco de 2005

Datadeinicio dedireitos de subscricéo de agdes — inicio do periodo durante o qual os
detentores de direitos de subscricéo de acdes podem subscrever novas acoes:

10 de marco de 2005

Boletins de subscricdo de ADS enviados aos detentores de ADS por voltade:

14 de marco de 2005

Datadeinicio dedireitos de subscri¢cdo de ADS — inicio do periodo durante o qual os
detentores de direitos de subscri¢do de ADS podem subscrever novas ADSs:

15 de marcgo de 2005

Datade término de direitos de subscri¢céo de ADS — final do periodo durante o qual os
detentores de direitos de subscri¢éo de ADS podem subscrever novas ADSs, 17h00
(horério da cidade de Nova Y ork):

07 de abril de 2005

Data de término de direitos de subscri¢ao de agdes — final do periodo durante o qual
os detentores de direitos de subscric¢éo de agdes podem subscrever novas agdes, 18h00
(horério de S&o Paulo):

11 de abril de 2005

Anuncio das agdes que estardo disponiveis na primeira rodada de sobras:

14 de abril de 2005

Data de inicio da primeirarodada de sobras de agdes ndo subscritas por volta de:

15 de abril de 2005

Prazo final paraos detentores de acGes preferenciais e agdes ordinarias subscreverem
as acdes alocadas ha primeira rodada de sobras:

19 de abril de 2005

Anuncio das acdes que estardo disponiveis na segunda rodada de sobras:

20 de abril de 2005

Data de inicio da segunda rodada de nova of erta de aces ndo subscritas por voltade:

25 de abril de 2005

Prazo final paraos detentores de acGes preferenciais e agdes ordinarias subscreverem
as acdes al ocadas na segunda rodada de sobras:

27 de abril de 2005

Anuncio das a¢6es disponiveis para umaterceira rodada de sobras ou paraleildo em
bolsa

28 de abril de 2005

Conclusdo das rodadas adicionais de sobras ou leil&o publico naBolsade Valores de 03 de maio de 2005
S&o Paul o das acdes ndo subscritas remanescentes, se necessario, até:

Reunido do nosso conselho de administracdo pararatificar o aumento de capital em 09 de maio de 2005
Negociagdo de novas acles preferenciais e agdes ordinarias com inicio previsto na 10 de maio de 2005
Bolsa de Valores de Sdo Paulo por voltade:

Novas acoes preferenciais e agbes ordindrias previstas a serem entregues por voltade: | 12 de maio de 2005
ADRs comprovando as novas ADSs com entrega prevista assim que for possivel apés: | 13 de maio de 2005
Negociacdo de novas ADSs com inicio previsto na Bolsa de Valores de Nova Y ork por | 16 de maio de 2005

voltade:




18

DADOS FINANCEIROS SELECIONADOS

As informagdes apresentadas nesta secdo devem ser lidas em conjunto com as demonstracdes
financeiras consolidadas da Embratel Holdings, e com as respectivas notas explicativas, incorporadas a
este prospecto. As demonstracdes financeiras consolidadas em questdo foram elaboradas de acordo com a
Legislacdo Societéria brasileira que difere em determinados aspectos do U.S. GAAP. Consulte a Nota 30
das nossas demonstracdes financeiras consolidadas e as Notas 29 e 30 das nossas demonstractes
financeiras intermedidrias consolidadas resumidas ndo auditadas, cada uma incorporada a este
documento.

I nformacdes Financeir as Anuais Auditadas

Os dados contidos nesta se¢éo para cada um dos exercicios no periodo de cinco anos findo em 31 de
dezembro de 2003 derivam de nossas demonstragdes financeiras consolidadas auditadas. As informagdes
gue se seguem devem ser lidas em conjunto com (e sdo qualificadas em sua totalidade por referéncia as
nossas demonstragdes financeiras consolidadas e suas respectivas notas explicativas e com o “Item 5 —
Revisao e Perspectivas Operacionais e Financeiras’ contido em nosso Formulério 20-F.

Exercicio Findo em 31 de Dezembro

1999 2000 2001 2002 2003

(em milhGesder eais, exceto dados relacionados as ages)
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
L egisacdo Societaria

Receita operacional liquida” R 5514 R$ 6938 R$ 7735 R$ 7372 R$ 7.043
Custo dos servigos prestados®™® (3.950) (4.623) (5.229) (5.001) (4.715)
Lucro bruto 1.564 2.315 2.506 2371 2.328
Receitas (despesas) operacionais:

Despesas de vendas (426) (795) (1.579) (1.095) (789)
Despesas gerais e administrativas®® (423) (646) (920) (995) (984)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 65 (12) 3) 31 75

Lucro operacional antes do resultado (despesa)

financeiro(a) 780 862 4 312 630
Receitasfinanceiras 327 203 192 519 140
Despesas financeiras® (651) (443) (890) (2.071) (300)
Lucro (prejuizo) operaciona 456 622 (694) (1.240) 470
Resultado no operacional extraordinario — ILL® — — — 198 —
Receitas (despesas) ndo operacionais (38) 111 (76) 11 (70)

Lucro (prejuizo) antes de impostos e participagdo

minoritéria 418 733 (770) (1.031) 400
Imposto de renda e contribuic¢do social 1) (145) 222 414 (137)
Lucro (prejuizo) antes da participagdo minoritaria 17 588 (548) (617) 263
Participacao minoritaria® (5) (11) (6) 9) (39)
Lucro liguido (prejuizo) R$ 412 R$ 577 R$ (554) R$ (626) R$ 224

Lucro liquido (prejuizo) por lote de mil agdes:
AcBes ordinrias R§ 1,24 R$ 173 R$ (166) RS (1.88) R$ 0,67
AcOes preferenciais 1,24 1,73 (1,66) (1,88) 0,67



OUTRASINFORMACOES FINANCEIRAS
L egidacdo Societaria

Depreciacdo e amortizacdo

Receitacom juros

Despesas com juros e outros”

Variagdo monetériae cambial, liquidas

INFORMACOESPATRIMONIAIS:

L egislacdo Societaria

Disponibilidades

Imobilizado, liquido

Ativototal

Empréstimo e financiamento — curto prazo
Empréstimo e financiamentos — exigivel alongo prazo
Ativos liquidos

Capital integralizado

Quantidade de agdes em circulagdo (milhdes)
DEMONSTRACOESDO RESUL TADO:
U.S.GAAP

Receita bruta

Custo de servigos prestados (incluindo impostos sobre
receita bruta)

Lucro (prejuizo) operacional
Lucro (prejuizo) liquido

Lucro (prejuizo) liquido por lote de mil agbes—bésico e
diluido:
AcOes ordindrias
AcOes preferenciais
Média ponderada de acBes em circulaco:
Acoes ordindrias (milhdes)
AcOes preferenciais (milhdes)
Dividendo em dinheiro pago por lote de mil agdes:
Acdesordinérias (emreais)
AcBes ordindrias (em délares norte-americanos) ©
AcOes preferenciais (em reais)
Acbes preferenciais (em délares norte-americanos) ©
INFORMACOESPATRIMONIAIS:
U.S.GAAP
Disponibilidades
Imobilizado, liquido
Ativototal
Empréstimo e financiamento — curto prazo
Empréstimo e financiamentos — exigivel alongo prazo
Ativos liquidos
Capital integraizado
Quantidade de agdes em circulacdo - média ponderada de
acdes em circulago (milhdes)
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Exercicio Findo em 31 de dezembro de

1999 2000 2001 2002 2003

(em milhdes der eais, exceto dadosrelacionados as agoes)

R$733 R$857 R$1.062 R$1.142 R$1.153
161 149 92 181 244
(102) (231) (341) (441) (510)
(383) (158) (449) (1.292) 106
31 de dezembro de
1999 2000 2001 2002 2003

(em milhdes der eais, exceto dadosrelacionados as agoes)

R$ 357 R$ 423 R$ 652 R$ 887 R$ 1719
6.958 7.467 7.849 7.7% 7.194
9.653 11.762 12.458 12.846 12.968

602 882 1.080 2.566 1.217
879 1.364 2.648 2325 3.373
5.718 6.082 5.347 4720 4875
2134 2134 2274 2274 2.274
332,914 332.919 332932 332629  333.41¢

R$ 7011 R$ 9153 R$ 10329 R$ 9488 R$ 9.155

(5.447) (6.837) (7.823) (7.117) (6.827)
828 909 49 528 566

R$ 425 R$ 659 R$ (464) R$ (678) R$ 382

R$ 128 R$ 198 R$ (1,39) R$ (204) R$ 1,15
1,28 1,98 (1,39) (2,04) 1,15

124.369 124.369 124369 124369  124.36¢
209.035 208.548 208562 208412  208.411
— R$ 04239 R$ 05674 — —

— US$ 02168 US$ 02446 — —

R$ 03830 R$ 04239 R$ 05674 — —
US$ 02141 US$ 02168 US$ 0,2446 — —

R 276 R$ 381 R$ 652 R$ 87 R$ 1719
7.236 7.863 8.410 8.323 7.676
10.107 12.252 13.119 13.859 13.653
1.206 882 1.080 2.975 835

275 1.364 2.648 2416 3.712

5.787 6.280 5.755 5.077 5.476
2134 2134 2.274 2274 2.274
333.404 332.917 332.931 332.781 332.78C
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(1) A partir de 2003, comegcamos a reportar as receitas relacionadas as ligacdes de longa distancia
internacionais brutas, isto é sem subtrair os valores a serem pagos as entidades estrangeiras, que
passaram a ser contabilizadas no custo dos servigos prestados. Anteriormente, essas receitas estavam
sendo demonstradas liquidas dos valores a serem pagos as entidades estrangeiras. Tal mudanca tem por
objetivo alinhar nossos procedimentos com as recentes ateragbes nas praticas do mercado de
telecomunicacbes e facilitar a comparabilidade com outras empresas em nosso setor. Os periodos
anteriores foram reclassificados para fins de comparabilidade. (verificar se este texto ja havia sido
traduzido 20-F)

(2) O custo dos servigos é apresentado de acordo com o método da lei das sociedades anbnimas
brasileira e, em conseqliéncia disto, inclui depreciacdo e amortizacdo, além das taxas de interconexao e
facilidades, despesas com pessoal, servicos de terceiros e outros custos gerais dos servigos prestados.
Consulte 0 “Item 5. Revisao e Perspectivas Operacionais e Financeiras’ contido em nosso Formulario 20-
F. (idem)

(3) A participagdo nos lucros pelos empregados foi reclassificada a partir de 2002 para despesas gerais e
administrativas nas demonstragGes de resultado do exercicio, por nés e por nossas subsidiarias, conforme
determinagéo do Oficio Circular CVM/SEP/SNC n? 01/2003, emitido em 16 de janeiro de 2003. Para fins
de comparagdo, o lucro (prejuizo) operacional antes do resultado financeiro, lucro (prejuizo) operacional
antes de impostos, e a participagdo minoritéria para os exercicios anteriores também refletem tais
reclassificagdes.

(4) O resultado ndo operacional extraordindrio — ILL refere-se ao reconhecimento de créditos de
impostos relativos a imposi¢cdo do governo federal de 1989 a 1992 de impostos sobre lucros que nédo
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 judicial sobre o assunto, pleiteamos em juizo créditos de impostos em 1999 e obtivemos uma
sentencafinal confirmando os créditos de impostos em 2002.

(5) ParticipacBes minoritérias representam uma parcela do lucro (prejuizo) liquido atribuivel a acionistas
minoritarios na Embratel e na Star One.

(6) Despesas relacionadas a operacdes bancérias e cartas de crédito, PIS e COFINS sobre receitas
financeiras e CPMF, foram re-alocados a partir de 2003 da conta de despesas gerais e administrativas para
a conta para despesas financeiras em nossas demonstragfes do resultado (perdas). Para fins de
comparagdo, cada um dos exercicios anteriores foi corrigido pararefletir essare-alocagao.

(7) Outras despesas financeiras incluem operacGes bancérias e cartas de crédito, PIS e COFINS sobre as
receitas financeiras e CPMF, totalizando R$ 21 milh8es em 1999, R$ 52 milhdes em 2000, R$ 68 milhdes
em 2001, R$ 95 milhdes em 2002 e R$ 75 milhdes em 2003.

(8) Calculado usando o cambio de reais por délares norte-americanos no final do periodo. Consulte
“Taxas de Cambio”.



Informagdes Financeiras | ntermediérias

Os dados financeiros consolidados resumidos estabel ecidos abaixo derivaram de nossas demonstragdes
financeiras intermedidrias consolidadas resumidas ndo auditadas, as quais sdo incorporadas a este
documento. Na opinido de nossa administragéo, os dados financeiros estabel ecidos abaixo incluem todos
0s ajustes, consistindo somente de provisfes recorrentes normais, Necessarias para uma apresentacéo justa
dos resultados das operagdes e da condicdo financeira consolidada nas datas e para os periodos
especificados. Os resultados para 0s primeiros nove meses ndo sdo, entretanto, necessariamente
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indicativos dos resultados a serem esperados para todo o exercicio.

DEMONSTRACOESDO RESULTADO
L egidlacdo Societaria

Receita operaciond liquida

Custo dos servicos prestados™

Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais:
Despesas de vendas

Despesas gerais e administrativas
Outras receitas operacionais, liquidas

Lucro operaciona antes do resultado (despesa) financeiro(a)
Receitasfinanceiras
Despesas financeiras

Lucro (prejuizo) operacional
Resultado ndo operacional extraordinario — ILL?
Despesas ndo operacionais, liquidas

Lucro (prejuizo) antes de impostos e participacdo minoritéria
Imposto de renda e contribuicdo social

Lucro (prejuizo) antes da participaggo minoritéria
Participaco minoritaria®

Lucro (prejuizo) liquido

Lucro (prejuizo) liquido por lote de mil agles:

AcOes ordindrias

Acles preferenciais

DEMONSTRAGOES DO RESULTADO:

U.S.GAAP

Lucro (prejuizo) liquido

Lucro (prejuizo) liquido por lote de mil agBes— basico e
diluido:

AcOes ordindrias

Acdes preferenciais

OUTRAS INFORMAGCOES FINANCEIRAS

Método da L ei das Sociedades Andnimasbrasileira

Depreciacdo e amortizagdo

Receita com juros

Despesas com juros e outros

Variag8o monetariae cambial, liquidas

Para o periodo de nove meses
findoem
30 desstembro de

2003 2004

(em milhGes der eais, exceto dadosr elacionados as acdes)

R$ 5.169 R 5474
(3.468) (3.772)
1.701 1.702
(585) (650)
(740) (905)
60 22
436 169
92 221
(87) (546)
441 (156)
— 107
(166) (10)
275 (59)
(95) (42)
180 (101)
(25) (25)

R§ 155 R  (126)
0,44 (0,38)
0,48 (0,38)
R¢ 329 R (134)
0,99 (0,40)
0,99 (0,40)
R§ 865 R 867
182 211
(366) (437)
189 (99)
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Para o periodo de nove mesesfindo em

30 desetembrode
2004
(em milhdesdereais, exceto dados
relacionados as agoes)
INFORMACOESPATRIMONIAIS
L egidacdo Societaria
Disponibilidades R$ 804
Imobilizado, liquido 6.760
Ativototal 11.855
Empréstimo e financiamento — curto prazo 1.468
Empréstimo e financiamentos — exigivel alongo prazo 2177
Ativos liquidos 4739
Capital integralizado 2.274
Patriménio liquido 4.739
Quantidade de agdes em circulagdo (milhdes) 332.791
INFORMACOESPATRIMONIAIS
U.S.GAAP
Patrimanio liquido R$ 5.244

(1) O custo dos servigos é apresentado de acordo com o método dalei das sociedades andnimas brasileira
e, em conseqiiéncia disto, inclui depreciacdo e amortizacdo, além das taxas de interconex&o e facilidades,
despesas com pessoal, servigos de terceiros e outros custos gerais dos servicos prestados. Consulte o
“Item 5. Revisao e Perspectivas Operacionais e Financeiras’ contido em nosso Formulario 20-F.

(2) O resultado ndo operacional extraordinario — ILL refere-se ao reconhecimento de créditos de
impostos relativos aimposicao do governo federal de 1989 a 1992 de impostos sobre determinados lucros
gue ndo haviam sido distribuidos. Desde 1989 até 1992, pagamos estes impostos de acordo com as
disposicoes tributarias legais vigentes. Em 1996, o Tribunal Superior Brasileiro declarou que o ILL era
inconstitucional, j& que os lucros néo distribuidos néo representam evento tributével. Baseando-nos nesta
decisdo sobre o assunto, pleiteamos em juizo créditos de impostos em 1999 e obtivemos uma sentenca
final confirmando os créditos de impostos em 2002.No segundo trimestre de 2004, nds reconhecemos
uma receita ndo operacional extraordindria, uma parte do crédito fiscal que representa a corregdo
monetaria do ILL pago, de acordo com a decisdo judicial afirmando nosso direito de crédito deste
montante

(3) ParticipagBes minoritérias representam uma parcela do lucro (prejuizo) liquido atribuivel a acionistas
minoritarios na Embratel e na Star One.
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I nformagdes Financeiras de 31 de 2004 e 2003

Os dados financeiros consolidados resumidos estabel ecidos abaixo derivaram de nossas demonstragdes
financeiras intermediarias consolidadas resumidas ndo auditadas, incluidas no Relatério 6-K, e arquivada
na SEC em 7 de fevereiro de 2005. Na opini&o de nossa administragdo, os dados financeiros estabel ecidos
abaixo incluem todos os agjustes, consistindo somente de provisdes recorrentes normais, necessarias para
uma apresentacdo justa dos resultados das operagdes e da condig&o financeira consolidada nas datas e
para os periodos especificados.

Exercicio Findo em 31 de dezembro de

2003 2004

Auditado N&o Auditado

. (em milhGes der eais, exceto dadosr elacionados as acdes)
DEMONSTRACOESDO RESULTADO
L egislacao Societaria

Receitaoperacional liquida R 7.043 R 7.333
Custo dos servigos prestados™ (4.715) (4.994)
Lucro bruto 2.328 2.338

Receitas (despesas) operacionais:

Despesas de vendas (789) (900)
Despesas gerais e administrativas (984) (1.051)
Outras receitas operacionais, liquidas 75 (159)
Lucro operacional antes do resultado (despesa) financeiro(a) 630 228
Receitasfinanceiras 140 522
Despesas financeiras (300) (1.141)
Lucro (prejuizo) operaciona 470 (391)
Resultado ndo operacional extraordinario — ILL® — 107
Despesas ndo operacionais, liquidas (70) (43)
Lucro (prejuizo) antes de impostos e participagdo minoritaria 400 (327)
Imposto de renda e contribuicdo social (137) 25
Lucro (prejuizo) antes da participaco minoritéria 263 (302)
Participaggo minoritaria® (39) (37)
Lucro (prgjuizo) liquido R¢$ 224 Rt (339)
I I

Lucro (prejuizo) liquido por lote de mil agoes:

Acdes ordinérias 0,67 (1,02)
Acoes preferenciais 0,67 (1,02)
OUTRAS INFORMAGCOES FINANCEIRAS

Método da L ei das Sociedades Andnimasbrasileira

Depreciacdo e amortizagéo R 1153 R 1.146
Receita com juros 244 272
Despesas com juros e outros (510) (590)
Variag8o monetariae cambial, liquidas 106 (300)
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31 dedezembro de

2003 2004

Auditado N&o Auditado

. (em milhGesder eais, exceto dadosrelacionados as acdes)
INFORMACOESPATRIMONIAIS
L egisdacdo Societaria

Disponibilidades R¢ 1179 R$ 832
Imohilizado, liquido 7.194 6.573
Ativototal 12.968 11.275
Empréstimo e financiamento — curto prazo 1217 2.099
Empréstimo e financiamentos — exigivel alongo prazo 3.373 1.331
Ativos liquidos 4.875 4.526
Capital integralizado 2.274 2274
Quantidade de agdes em circulagdo (milhdes) 333.419 332.964

(1) O custo dos servicos € apresentado de acordo com o método dalei das sociedades anénimas brasileira
e, em conseqiiéncia disto, inclui depreciacéo e amortizagdo, além das taxas de interconexdo e facilidades,
despesas com pessoal, servigos de terceiros e outros custos gerais dos servigos prestados. Consulte o
“Item 5. Revisdo e Perspectivas Operacionais e Financeiras’ contido em nosso Formulario 20-F.

(2) O resultado ndo operaciona extraordindrio — ILL refere-se ao reconhecimento de créditos de
impostos relativos & imposic¢éo do governo federal de 1989 a 1992 de impostos sobre determinados lucros
gue ndo haviam sido distribuidos. Desde 1989 até 1992, pagamos estes impostos de acordo com as
disposices tributérias legais vigentes. Em 1996, o Tribunal Superior Brasileiro declarou que o ILL era
inconstitucional, ja que os lucros néo distribuidos ndo representam evento tributével. Baseando-nos nesta
deciséo sobre o assunto, pleiteamos em juizo créditos de impostos em 1999 e obtivemos uma sentenca
final confirmando os créditos de impostos em 2002. No segundo trimestre de 2004, nds reconhecemos
uma receita ndo operacional extraordinaria, uma parte do crédito fiscal que representa a correcao
monetaria do ILL pago, de acordo com a decisdo judicial afirmando nosso direito de crédito deste
montante

(3) Participagdes minoritérias representam uma parcela do lucro (prejuizo) liquido atribuivel a acionistas
minoritarios na Embratel e na Star One. (idem)
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FATORESDE RISCO

Riscos Relacionados a Nossa Empresa e a Industria de Telecomunicacdes Brasileira

Mudancas no ambiente regulamentar de telecomunicagfes brasileiro podem prejudicar a nossa
empresa.

A adocdo de novos regulamentos de telecomunicacfes relacionados a (e desde a) privatizagdo do
Sistema Telebras, em 1998, levaram a grandes mudancas no ambiente operacional, regulamentar e
competitivo das telecomunicacdes brasileiras. Em particular, as mudangas levaram a introducéo da
competicdo na provisdo de todos os servicos de telecomunicagdes. Como ficamos sujeitos a competicao,
noés perdemos participagdo de mercado em servicos de comunicagdo de voz de longa distancia nacional e
internacional, e podemos continuar a perder a participagdo no mercado. Nés ndo podemos prever 0s
efeitos de outras mudangas regulamentares sobre a nossa empresa, condig¢des financeiras, resultados de
operacdes ou clientes em potencial. Ao rever as informagdes histéricas e avaliar nosso futuro desempenho
financeiro e operacional, vocé devera considerar cuidadosamente as mudangas extensas na estrutura e
regulamento de nossaindustria.

Nés operamos em uma industria altamente competitiva com participantes que possuem recursos e
clientes significativos, que podem intensificar a competicéo de preco e limitar nossa capacidade de
aumentar nossa participacdo de mercado.

Se ndo pudermos competir efetivamente, nds podemos experimentar reducdes de prego, renda mais
baixa, subutilizacdo de nossos servigos, margens operacionais reduzidas e perda de participagdo no
mercado. Alguns de nossos competidores em certos mercados em que operamos tém, e alguns
competidores potenciais
podem ter, vantagens competitivas, inclusive as seguintes:

» presencalocal, infra-estrutura e capilaridade;

 redes diretamente conectadas com cada residéncia e negécios;

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

* relacionamentos bem estabel ecidos com clientes.

Nés estamos sujeitos a limitacGes de regulamentacéo dos pregos que podemos cobrar por n0ossos
servicos domésticos e internacionais de longa distancia.

Nossas tarifas basicas de longa distancia nacionais e internacionais estdo sujeitas a aprovagao final da
Anatel, a qual nés submetemos solicitacdes para ajustes de tarifas. Nossas concessdes prevéem um
mecanismo de teto de preco para definir e gjustar tarifas anualmente. Estamos sujeitos a regulamentos
abrangentes que limitam nossa capacidade de definir tarifas por nossos servicos. Estes regulamentos
podem limitar nossa capacidade de aumentar precos ou tornar alguns tipos de tréfego de clientes nédo
lucrativos.

Nés estamos em desvantagem com relacgéo a certos de nossos competidores que controlam as redes
de acesso locais.

Para completar chamadas telefonicas de longa distancia, tipicamente nés devemos pagar tarifas de
acesso de origem para o provedor de servicoslocal do chamador fazendo a chamada e tarifas de acesso de
terminagdo para o usuério do telefone sendo chamado. A Lei de Telecomunicacdes Brasileira e os
contratos de concessao de servigos locais obrigam as concessiondrias de servicos locais a tratarem todas
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as operadoras de longa distancia igualmente. Isso significa que as concessionérias devem cobrar de sua
concessionaria de servicos de longa distncia a mesma tarifa de interconexd@o cobrada de competidores
como a Embratel. Além disso, a Lei de TelecomunicagGes Brasileira proibe subsidios cruzados entre
concessOes locais e de longa distancia, de modo que se uma concessionaria de servico local cobrasse de
sua concessiondria de servico de longa distancia uma tarifa de interconexdo menor que a que nos foi
cobrada, €ela estaria incorrendo em uma prética anticompetitiva de acordo com a lei. No entanto, ja que
algumas companhias possuem tanto concessdes locais quanto de longa distancia, é dificil provar fixagéo
de preco discriminatéria e subsidios cruzados e a Anatel pode ndo ter os meios suficientes para fazer a
auditoria e provar tais préticas. Logo, enquanto devemos pagar tarifas de acesso as concessiondrias de
servigos locals, uma concessionaria local poderd permitir que sua concessionaria de longa distancia evite
0 pagamento de tais tarifas. Embora tenhamos exigido e continuaremos a exigir que o regulamento
competitivo do Brasil seja completamente executado para impedir as concessionérias de servigos locais
de permitir que suas concessionarias de servicos de longa distancia vendam servicos de longa distancia
abaixo do custo, ndo ha nenhuma garantia de que seremos bem sucedidos em alcancar tal execugdo e nds
podemos ter que suportar um comportamento anticompetitivo em certos setores do mercado de longa
disténcia

A maioria dos nossos servi¢os de voz basicos é vendida por chamada. | sso torna maisféacil para os
clientes trocarem de provedor, o que poderia nos levar a perder negdcios.

De acordo com os regulamentos brasileiros, os clientes de servigos telefénicos podem escolher seu
provedor de servico de longa distancia nacional e internacional por chamada. N& podemos assegurar a
vOCé gue nossos clientes nos permanecerdo fiéis. Se um nlmero significativo de nossos clientes trocasse
por uma outra empresa para receber seus servigos de telecomunicacfes, isso poderia ter um efeito
material adverso sobre nossos negécios e condicdo financeira.

Se néo formos capazes de combater com sucesso 0 uso fraudulento de nossa rede e de gerir com
sSuCesso 0 processo de cobranca, nossas despesas com devedores duvidosos poderiam aumentar, o
gue prejudicaria nosso fluxo de caixa operacional.

Nés experimentamos niveis altos de despesas com devedores dusvidosos, em parte, porque nos é
exigido prover acesso a nossa rede a todos os clientes sem qualquer garantia de que sdo usuérios que
merecem crédito. Apenas apos faturar os clientes e ndo tendo recebido pagamento, podemos proceder a
bloguear a linha do usuario. No ultimo ano, implementamos um ndmero de medidas para reduzir nossa
despesa com devedores duvidosos, inclusive:

» bloquear procedimentos;
 usar firmas de cobranca de divida de terceiros;

e um novo Sistema de Dados de Clientes (CDS) que nos permite acelerar o processamento de
informagdes de clientes recebidas das empresas tel efonicas |ocais, reduzir erros e rastrear erros melhor; e

» acordos de co-faturamento com as operadoras de telefonia local para que os clientes possam
receber uma fatura de longa disténcia através de operadora local com quem, ha de se presumir, eles tém
um relacionamento estabel ecido.

Nés ndo podemos garantir que essas estratégias continuardo a ser eficazes no combate a0 uso
fraudulento de nossa rede ou de nos permitir recuperar quantias faturadas pelo uso de nossas redes e ndo
pagas, ou que os esforcos que se mostraram eficazes em nosso negécio tradicional serdo igualmente
eficazes em novos mercados tais como chamadas de telefone mével SMP e servicos locais. Nosso nivel
de despesa com devedores duvidoso podera aumentar no futuro, o que pode prejudicar nossa lucratividade
efluxo de caixa.

As concessdes da Anatel que nos permitem fornecer chamadas de longa distancia domésticas e
internacionais expirarao em 2005 e novos contratos de concessdo ainda nao foram assinados.
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Nés oferecemos nossos servigos nacionais e internacionais de longa distancia sob concessdes da
Anatel e operamos nossa empresa de satélite com uma autorizagdo da Anatel. Nossas atuais concessdes
de servicos nacionais e internacionais de longa distancia e nossa autorizacéo de satélite atual expiram em
31 de dezembro de 2005. Nossas concessdes de servicos de longa distancia nacionais e internacionais
podem ser renovadas por mais 20 anos, e nossa autorizagéo de satélite podera ser renovada por 15 anos,
em cada caso, sujeito a certas condic¢des. Em junho de 2003, a Anatel anunciou 0s termos gerais em que
as condicBes de renovagdo seriam concedidas, e nds notificamos formalmente a Anatel sobre nosso
acordo com esses termos e nossa intencdo de renovar nossos contratos de concessdo. Também solicitamos
arenovacdo de nossa autorizagéo de satélite mas ainda néo a recebemos. NGs ndo podemos |he assegurar
gue 0s novos contratos de concessao serdo assinados e que novas autorizagdes serdo concedidas. Revocar
tais concessdes ou autorizacdes teria um efeito muito adverso sobre nés e nossas condicdes financeiras, ja
gue amaior parte da nossa empresa depende de tais concessdes e autorizagdes.

Somos obrigados a cumprir certas metas de qualidade de servico e a manter padrdes de qualidade
de servico. Se ndo cumprirmos tais obrigacgoes, isso podera resultar em sangoes.

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

Nossa indUstria esta sujeita a rapidas mudancas tecnol égicas, que podem prejudicar nossa
capacidade de competicao.

A industria de telecomunicaces estd num periodo de rgpida mudanca tecnolégica. Nosso futuro
sucesso depende, em parte, de nossa capacidade de antever e adaptar em tempo hébil as mudangas
tecnoldgicas. Esperamos que novos produtos e tecnologias aparecam e que produtos e tecnologias
existentes se desenvolvam. Esses novos produtos e tecnologias podem reduzir os precos que podemos
cobrar pelos nossos servicos ou eles podem ser superiores a, ou tornar obsoletos, os produtos e servicos
gue nés oferecemos e as tecnologias que usamos. Eles podem conseqlientemente reduzir a renda gerada
pelos produtos e servigos ou requerer investimento em nova tecnologia. Logo, nossos competidores
principais 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 nés atualizar nossos produtos e
tecnologia para continuar a competir eficazmente.

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

Nossa capacidade de aumentar nossa renda e manter nossa posi¢do como uma das maiores provedoras
de servicos avangados de telecomunicagdes e Internet dependera em grande parte da implementagdo bem
sucedida, oportuna e efetiva em termos de custo de nosso plano de negécios.

Osfatores que podem afetar aimplementacéo de nosso plano de negdcios incluem nossa capacidade
de:

» administrar mudancas de regulamentos adversas;

» lidar com competicéo de prego;

* manter acesso ao capital em tempos de mudangas macroecondmicas adversas,
 adaptar-nos a mudangas em model os tecnol 6gi cos e de negécios;

» celebrar quaisquer contratos com terceiros,
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* gerenciar custos; e
» atrair ereter méo de obra atamente 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 nés e
administragfes de telecomunicagdes estrangeiras ou operadoras privadas, influenciados por diretrizes dos
regulamentos de tarifas internacionais e negdcios e cobrem virtual mente todas as chamadas internacionais
do e para o Brasil. Varios fatores, inclusive trafego internacional ndo autorizado (comumente conhecido
como bypass), aumentam na propor¢éo de chamadas de saintes para chamadas de entrantes e os niveis de
precos de liquidacdo poderiam afetar a quantia de pagamentos de liquidagdo liquidos dos EUA ou de
outras operadoras internacionais para nés no futuro.

Nossa acionista controlador pode ter interesses diferentes dos seus.

Desde 25 de fevereiro de 2005, a Telmex possui  90,3% de nossas agdes ordinarias. Como resultado
da posse magjoritaria da Telmex, ela pode eleger uma maioria substancial dos membros do nosso conselho
de administrac&o e tem o poder de determinar o resultado da maior parte dos atos que exigem a aprovagao
de acionistas, incluindo, sujeito as exigéncias das leis brasileiras, o pagamento de dividendos e a
alienacdo de ativos. N&o podemos garantir a vocé que a Telmex ndo tomard medidas que sejam
inconsistentes com seus interesses.

A Telmex indicou que estéa considerando a possibilidade de nos oferecer a oportunidade de comprar
determinados ativos de telecomunicacdo que ela possui ou esta em processo de adquirir no Brasil. Apesar
de nenhuma referida operagao ter sido proposta, os interesses da Telmex nessa operagdo podem entrar em
conflito, em parte, com nossos interesses e com 0s interesses de Nossos acionistas. As exigéncias das leis
brasileiras arespeito de uma operagdo com uma acionista controladora, tal como a Telmex, permitem que
aoperagao seja aprovada sem o consentimento de outros acionistas.

Se adquirirmos os ativos da Telmex no Brasil no futuro, nossos negdcios em potencial e nossos
resultados de operac¢des poderiam ser material mente afetados.

Apesar de ainda nenhuma operac&o entre nés e a Telmex envolvendo os ativos da Telmex no Brasil ter
sido proposta, se adquirirmos esses ativos, nossos possiveis negdcios, resultados de operacdes e
exigéncias de caixa futuras poderiam ser materialmente afetados.

A Telmex comprou recentemente uma parcela controladora da Embratel Holdings.

Em 23 de julho de 2004, a Telmex concluiu sua compradaMCI, Inc. de sua participagdo de 51,8% em
nossas agoes com direito a voto. O processo de venda deu origem a diversos riscos, alguns dos quais
persistem:

* Temos uma nova administragéo, um conselho de administracéo substancialmente novo e mudancas
na estratégia, algumas das quais ainda estéo sendo desenvolvidas.

» Asprioridades e objetivos da Telmex podem diferir dos da MCI, o que poderia, entre outras coisas,
levar a uma mudanca em nosso plano de negdcios, politica de dividendos, administragéo ou estratégia.

» A Telmex tem outros ativos de telecomunicacGes na América Latina e no Brasil. 1sso pode afetar
NOSsos Negoci os.

 Nao retivemos determinados funcionarios chave e da administragéo, e incorremos custos em relagéo
a alteracéo das disposi¢des de controle nos contratos com a administragdo e com outros funcionarios
chave.

* A transicdo da posse consumiu recursos e tempo significativos da administracdo.
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Estamos envolvidos em varios processos juridicos.

Estamos envolvidos em varios processos, alguns dos quais envolvem reivindicagdes monetarias
significativas, para as quais nos ndo estabelecemos nenhuma reserva. N&o podemos ter certeza de que
essas reivindicacOes serdo resolvidas a nosso favor. Em particular, estamos envolvidos em varios
processos, inclusive disputas tributarias com as autoridades tributarias brasileiras alegando pagamentos
insuficientes por nés e agdes administrativas do INSS e civis por reivindicagdes globais substanciais. Por
acreditarmos gue a probabilidade de um resultado desfavorével na maioria dos casos é muito remota, ou
meramente possivel, a partir de 30 de setembro de 2004, haviamos registrado somente uma reserva de
R$183 milhdes 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 nés, poderia ter um
impacto material adverso sobre a nossa empresa, condicdo financeira e resultados de operacfes. Parauma
discussdo detalhada de nosso processo juridico material, veja o “Item 8. Informagdes Financeiras —
Demonstrativos Consolidados e Outras Informagdes Financeiras — Processos Judiciais” em nosso
Formulério 20-F, a Nota 21 de nossas demonstragdes financeiras consolidadas e a Nota 23 de nossas
demonstragGes financeiras intermedi arias consolidadas resumidas ndo auditadas.

Somos uma empresa altamente alavancada e nossas obrigacdes de servico de divida substanciais
podem afetar de forma adversa nossos negacios.

Somos uma empresa altamente alavancada, o que significa que temos um alto valor de divida em
relacéo ao nosso patriménio. Em 31 de de dezembro de 2004, tinhamos um total de divida de R$3.429,8
milhdes. Nossa capacidade de refinanciar nossa divida ou obter financiamento adicional pode ser limitada
em virtude de nossos compromissos financeiros bem como as condi¢gdes econdmicas e de mercado
vigentes no Brasil. Devemos dedicar uma parte substancial de nosso fluxo de caixa aos servico da divida,
0 gue tem o efeito de reduzir o fluxo de caixa disponivel para outros fins, incluindo investimentos,
aquisicOes e distribuicGes aos nossos acionistas. Nossa divida também pode nos colocar em uma
desvantagem competitiva ao fazer aguisicdes e investimentos estratégicos em relagdo aos nOssos
competidores que sd0 menos al avancados ou que tém um maior acesso a recursos de capital .

E possivel que ndo sejamos capazes de lancar novo satélite antes do final da vida util do satélite
existente que o novo satélite foi projetado para substituir.

Nossa infra-estrutura de satélite consiste de quatro satélites. Um dos quatro satélites, satélite B-1 esta
chegando ao fim de sua vida. Em 2002, a Star One assinou um contrato para a construgcdo do satélite C-1
para substituir este satélite. Espera-se que o projeto segja concluido em 2006. Nés ndo podemos lhe
garantir que o satélite C-1 estara operacional antes do final da vida Util do satélite B-1 que o C-1 foi
projetado para substituir. Apesar de nosso plano de contingéncia, isso poderia restringir nossa capacidade
de servir adequadamente nossos clientes de satélite e aumentar Nossos custos.

Riscos Relacionados as A¢Bes Preferenciais, ADSs e A¢Bes Ordinéarias

Mediante a conclusdo da oferta, vocé possuira uma participagéo proporcional menor em nossa
empresa se vocé ndo exercer totalmente seus direitos de subscricao.

Se vocé ndo exercer totalmente seu direito de comprar novas ADSs, agdes preferenciais e acfes
ordinérias vocé possuird uma participagdo proporcional menor em nossa empresa na conclusao da oferta
do que a participag@o que vocé possuia antes da oferta. Apesar de ndo podermos declarar o valor dessa
reducdo em virtude de ndo sabermos quantas agdes serdo vendidas, a dilui¢do pode ser substancial.

Nossas ADSs geralmente n&o conferem direito a voto.

Nossas Recibos de Ac¢bes Depositérias Americanas, ou ADSs, representam acfes preferéncias da
Embratel Holdings. De acordo com a lei brasileira, os detentores de acfes preferenciais geralmente ndo
tém o direito de votar em nossas assembl éias de acionistas. Nossas acOes preferenciais ndo déo direito ao
detentor de votar em tais assembléias de acionistas, exceto em circunstancias especificas. Consulte o
“Item 10. Informag6es Adicionais — Estatuto Social da Embratel Holdings — Direitos de Voto” de nosso
Formulério 20-F para obter maiores informagdes sobre este assunto.



30

Os detentores de nossas agdes ordindrias, acOes preferenciais e ADSs podem néo receber nenhum
dividendo, e os detentores de nossas a¢des ordinarias estdo em posi¢cao de prioridade inferior no
pagamento de dividendos do que os detentores de agdes preferenciais.

Em qualquer exercicio fiscal especifico, podemos decidir ndo distribuir o valor do dividendo minimo
determinado por lei ou do dividendo preferencial sobre nossas agdes preferenciais, se nosso conselho de
administragdo determinar que essas distribui¢des ndo seriam aconselhéveis considerando nossa condicéo
financeira. Consulte o “Item 8. InformacBes Financeiras — Dividendos e Politica de Dividendos’ de
nosso Formulario 20-F.

Além disso, o dividendo preferencial sobre nossas acdes preferenciais tem prioridade sobre os
dividendos sobre nossas agfes ordinarias, entdo, os detentores de acdes ordinarias receberdo um
dividendo somente apas os acionistas preferenciais terem recebido o dividendo preferencial.

As protecOes oferecidas aos acionistas minoritarios no Brasil sdo diferentes das protegdes
oferecidas nos Estados Unidos, e podem ser mais dificeis de se fazer vigorar.

De acordo com a lei brasileira, as protegdes oferecidas aos acionistas minoritarios sdo diferentes das
protecdes oferecidas nos Estados Unidos. De forma especifica, a estrutura legal a respeito de litigios de
acionistas € menos desenvolvida de acordo com a lei brasileira do que de acordo com a lei norte-
americana, e h& diferentes exigéncias de procedimentos para a instauracdo de acbes judiciais de
acionistas, tais como acfes derivativas de acionistas. Como resultado, na prética, pode ser mais dificil
para nossos acionistas minoritérios fazer vigorar seus direitos contra nds ou nossos conselheiros ou a
acionista controladora do que seria para 0s acionistas de uma empresa norte-americana.

Os detentores de ADS podem néo ser capazes de participar de futuras ofertas preferenciais de
direito de subscrigdo e, como resultado, podem estar sujeitos a uma dilui¢éo de sua participacao
patrimonial.

Em quaisquer futuras ofertas preferenciais de direito de subscrigdo, os detentores de ADS podem néo
exercer os direitos preferenciais em relagdo as acdes preferenciais subjacentes as ADSs, salvo se um
documento de registro de acordo com a Lei de Valores Mobiliarios de 1933 dos Estados Unidos, ou Lei
de Valores Mobiliérios, e emendas posteriores, estiver em vigor arespeito desses direitos, ou umaisencéo
das exigéncias de registro da Lei de Valores Mobilidrios estiver disponivel. Ndo somos obrigados a
arquivar um documento de registro a respeito das acfes relacionadas a esses direitos preferenciais, e,
portanto, ndo podemos garantir a vocé que qual quer referido documento de registro serd arquivado. Salvo
se arquivarmos um documento de registro ou uma isencdo de registro se aplicar, vocé podera receber
somente os resultados liquidos da venda de seus direitos preferenciais pelo depositario das ADSs ou, se 0s
direitos preferenciais ndo puderem ser vendidos, serd permitido que eles prescrevam.

Se vocé trocar ADSs por agdes preferenciais, vocé estd arriscando perder certas remessas de
moeda estrangeira e beneficios fiscais brasileiros.

As ADSs se beneficiam do certificado de registro de capital estrangeiro do depositério, que permite ao
depositério converter dividendos e outras distribuicfes relacionadas as acfes preferenciais para moeda
estrangeira e remeter 0s recursos para o exterior. Se vocé trocar suas ADSs por acdes preferenciais, vocé
tera o direito de contar com o certificado de registro de capital estrangeiro do depositario por cinco dias
Uteis a partir da data da troca. Apds essa data, vocé ndo podera remeter para o exterior moeda nédo
brasileira a ndo ser que obtenha seu proprio certificado de registro de capital estrangeiro ou que vocé
esteja qualificado de acordo com a Resolucéo 2.689 do Banco Central do Brasil datada de 26 de janeiro
de 2000, a qual nos referiremos a partir de agora como Resolucdo 2.689, que da o direito a certos
investidores de comprar e vender a¢es nas bolsas de valores brasileiras sem obter certificados de registro
individuais. Se vocé ndo estiver qualificado de acordo com a Resolugdo 2.689, vocé, em geral, estara
sujeito a um tratamento tributério menos favoravel nas distribui¢des relacionadas as agdes preferenciais.
Nés ndo podemos garantir a vocé que o certificado de registro do depositario ou qualquer outro
certificado de registro de capital estrangeiro obtido por vocé ndo serd afetado por futuras mudangas
legislativas ou regulamentares, ou que outras restri¢des legais brasileiras aplicaveis ao seu investimento
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em ADSs ndo serdo impostas no futuro. Para obter uma descricdo mais completa dos regulamentos
tributarios brasileiros, consulte o “Item 10. Informagfes Adicionais — Tributagdo — Brasil” de nosso
Formulé&rio 20-F.

Os detentores de ADSs podem estar sujeitos ao imposto de renda brasileiro sobre os ganhos em
alienacdes de ADSs.

De acordo com a Lei n? 10.833 brasileira, promulgada em 29 de dezembro de 2003, a alienagdo de
ativos localizados no Brasil por um néo residente a um residente ou ndo residente brasileiro esta sujeitaa
tributacdo no Brasil, independentemente de se a alienagéo ocorrer fora ou dentro do Brasil. Se aalienagéo
de ativos for interpretada de forma a incluir uma alienacdo das ADSs, essa lei tributaria poderia resultar
na imposi¢ao de retencéo de impostos na fonte sobre uma alienagao das ADSs por um néo residente do
Brasil para um outro ndo residente do Brasil. Em virtude de a Lei n? 10.833 brasileira ainda n&o ter sido
objeto de interpretacdo oficial, ndo podemos prever se uma interpretagdo que aplicar essas leis tributérias
as alienagdes das ADSs entre ndo residentes poderia, por fim, prevalecer nos juizos do Brasil.

A volatilidade relativa e falta de liquidez dos mercados de titulos mobiliarios brasileiros podem
afetar vocé de forma adversa.

O mercado brasileiro de titulos é substancialmente menor, menos liquido, mais concentrado e mais
volétil que os mercados de titulos mobiliarios nos Estados Unidos. Isso poderd limitar substancial mente
sua capacidade de vender as agdes preferenciais subjacentes as ADSs, ao preco e ho tempo que vocé
desejar fazé-lo e podera ter um impacto indireto sobre o preco em que vocé podera vender suas ADSs na
Bolsa de Valores de Nova York. A Bolsa de Valores de S&o Paulo — BOVESPA, a principal bolsa de
valores brasileira tinha uma capitalizacdo de mercado de aproximadamente US$234 hilhSes em 31 de
dezembro de 2003 e um volume de negociacdo diario médio de aproximadamente US$818,3 milhdes em
2003. Em comparacéo, a Bolsade Valores de Nova Y ork tinha uma capitalizagdo de mercado de US$17,3
trilhGes em 31 de dezembro de 2003 e um volume de negociagdo diario médio de aproximadamente
US$9,7 trilhdes em 2003.

Héa também uma concentracéo significativamente maior no mercado brasileiro de valores mobiliérios.
As dez maiores agBes em termos de volume de negociagé@o representavam aproximadamente 53,6% de
todas as a¢Bes negociadas na Bolsa de Valores de S&o Paulo em 2003.

Vocé estard sujeito ao risco de taxa de cambio e outros riscos se vocé participar dessa oferta de
direitos de subscricéo.

O preco de subscricdo de ADS foi estabelecido em R21,50 por ADS, mas devera ser pago pelos
detentores de ADS ao agente de direitos de subscricdo de ADS em ddélares norte-americanos. O
pagamento em dolares norte-americanos de US$ 8,73 por ADS € o equivalente em dolares norte-
americanos a R$21,50 em 23 de fevereiro de 2005, consistindo no prego de subscricdo de ADS em R$
mais um adicional de 5% para prever possiveis flutuagdes na taxa de cAmbio entre o real e o délar norte-
americano, despesas de conversao, taxas de emissdo de ADS do depositario e impostos sobre operagdes
financeiras no Brasil.

O agente de direitos de subscri¢do de ADS fard uma conversdo de délares norte-americanos em reais a
gualquer taxa comercialmente razoavel para pagar o preco de subscricéo dos direitos de subscricdo de
acdo preferencial subjacente aos direitos de subscricdo de ADS. Se houver uma diferenca a menor em
ddlares norte-americanos em virtude da taxa de cAmbio do ddlar norte-americano para real no momento
da conversdo real ser inferior ao que era no momento da subscricéo, o detentor ter que pagar o valor de
qualquer diferenca a menor, incluindo despesas, e ndo recebera nenhuma nova ADS subscrita até que essa
diferenca a menor seja paga.

Um detentor de ADS devera subscrever quaisguer ADSs adicionais que ele desgjar comprar, como
resultado de uma subscri¢do a menor das agGes preferenciais subjacentes as ADSs nesta of erta de direitos
de subscricdo, quando ele subscrever as ADSs as quais ele tem o direito de subscrever durante o periodo
inicial de exercicio de direitos de subscri¢do de ADS. O detentor de ADS também devera pagar o prego
de subscricdo dessas ADSs adicionais durante o periodo inicial de subscri¢do de direitos de subscricéo de
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ADS. O detentor ndo sabera, nesse momento, se quaisquer ADSs adicionais estardo disponiveis para
compra apos o término do periodo inicial de exercicio de direitos de subscricdo de ADS, e ndo podemos
garantir que os detentores de ADS receberdo qualquer uma das ADSs adicionais pelas quais eles
subscreveram. O valor em délar norte-americano que os detentores de ADS pagarem por essas ADSs
adicionais somente sera convertido em reais ap6s qualquer rodada de nova oferta, a medida que as agdes
preferenciais subjacentes as ADSs sejam of erecidas novamente ao depositario. Portanto, o valor em dolar
norte-americano que os detentores de ADS pagarem por ADSs adicionais sera exposto ao risco de
flutuacGes de taxa de cdmbio por um periodo mais longo do que o valor em ddlar norte-americano que
esses detentores pagam pelas ADSs as quais seus direitos permitem que eles comprem no periodo inicial
de exercicio de direitos de subscri¢do de ADS.

No caso de cancelarmos esta oferta de direitos de subscricdo, os detentores de ADS serdo
reembolsados pelo valor de subscricdo em ddélares norte-americanos, sem juros e liquido de despesas de
conversdo e quaisquer impostos sobre operacgdes financeiras. Para reembolsar o valor de subscri¢do aos
detentores de ADS em ddlares norte-americanos, 0 agente de direitos de subscricdo de ADS tera que
converter o valor de subscricdo que cada detentor de ADS pagou em reais, equivalentes a délares norte-
americanos, de volta para délares norte-americanos. Conseqiientemente, os detentores de ADS estardo
sujeitos a um risco significativo de taxa de cambio em relag&o ao reembolso do valor de subscrigdo pago
por eles. Além disso, osimpostos sobre operagdes financeiras podem ser tributados sobre a conversio de
ddlares norte-americanos parareais e, novamente, na reconversdo do valor de subscri¢do de volta para
ddlares norte-americanos.

Se ndo procedermos com esta oferta de direitos de subscricdo, as negociacdes nos direitos que
ocorreram antes do cancelamento ndo serdo desenvolvidas e os investidores que compraram os direitos no
mercado poderado sofrer uma perda correspondente.

Riscos Relacionados ao Brasil
O governo brasileiro tem exercido, e continua a exercer, uma influéncia significativa sobre a
economia brasileira. As condicdes politicas e econdémicas brasileiras tém um impacto direto sobre
anossa empresa e o prego de mercado das agOes preferenciais.

O governo brasileiro intervém freglientemente na economia brasileira e ocasionalmente faz mudancas
drasticas na politica e nos regulamentos. As a¢6es do governo para controlar ainflagdo e outras politicas e
regulamentos muitas vezes envolveram, entre outras medidas, controles de salérios e pregos,
desvalorizacdo da moeda, controles de capital e limites nas importagdes. A nossa empresa, as condicdes
financeiras e os resultados de operacdes podem ser prejudicados por mudancas de politica ou
regulamentos envolvendo tarifas e controles de cAmbio, e também por fatores como:

o flutuagdes de moeda;

» inflag8o;

» instabilidade social;

 instabilidade de preco;

» taxasdejuros;

» liquidez do capital doméstico e mercados de crédito;

e politicatributéaria; e

 outros desenvolvimentos politicos, diplomaticos, sociais e econdmicos no Brasil ou que o afetem.

I nflac&o e esforgos do governo para combater a inflagdo poderiam prejudicar a nossa empresa.
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O Brasil experimentou, no passado, taxas de inflagdo extremamente altas, com taxas de inflagéo anuais
durante os Ultimos dez anos chegando a 2.489% em 1993 e 929% em 1994 (conforme medido pelo indice
Nacional de Precos ao Consumidor). Mais recentemente, as taxas de inflagdo no Brasil foram 9,4% em
2001, 14,7% em 2002, 10,4% em 2003 e 6,1% em 2004. A inflagdo, medidas governamentais para
combater a inflagdo e especulacdo publica sobre possiveis agdes futuras tiveram, no passado, efeitos
negativos sobre a economia brasileira. Se o Brasil experimentar inflagdo alta no futuro, a nossa empresa
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 anossa empresa.

Flutuacdes no valor da moeda brasileira contra o valor do délar dos Estados Unidos podem
resultar em incerteza na economia brasileira e no mercado de valores mobiliarios brasileiro, que
podem prejudicar nossa condicdo financeira e os resultados de nossas operagoes.

Como resultado das pressoes inflacionarias, a moeda brasileira tem sido desvalorizada periodi camente
durante as Ultimas quatro décadas. Durante todo este periodo, o0 governo brasileiro implementou vérios
planos econdmicos e usou vérias politicas de taxa de cambio, inclusive desvalorizagBes abruptas, mini-
desvalorizagdes periddicas durante as quais a fregiiéncia dos gjustes variou desde diariamente até
mensalmente, sistemas de taxa de cambio flutuante, controles de cAmbio e mercados de taxas de juros
duplos. Apesar de, durante longos periodos, a desvalorizacdo da moeda brasileira geralmente ter se
correlacionado com a taxa de inflagdo no Brasil, a desvalorizagdo em periodos menores resultou em
flutuacGes significativas na taxa de cdmbio entre amoeda 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 nossas obrigacdes em moeda estrangeira no futuro e pode resultar numa perda monetaria
relacionada a esse endividamento. Consulte o “Item 11. Divulgagfes Quantitativas e Qualitativas Sobre
Risco de Mercado” de nosso Formulério 20-F para obter informagdes sobre nossa politica de combate
contra perdas.

Restricdes no movimento de capital para fora do Brasil poder&o prejudicar a nossa capacidade
para receber dividendos e distribuicdes e as receitas de venda das ag¢des preferenciais.

O governo brasileiro pode impor restri¢ées temporérias sobre a mnversdo 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 restri¢des quando hd um sério desequilibrio na
balanca de pagamentos do Brasil ou razbes para prever um sério desequilibrio.

Restri¢cdes governamentais a saida de capital para o exterior podem dificultar ou impedir a custédia de
nossas agdes preferenciais no Brasil ou, a vocé se vocé trocou suas ADSs pelas agles preferenciais, da
conversdo das receitas relativas as acdes preferenciais para délares norte-americanos, e remessa de tais
recursos para o exterior. Vocé pode ser prejudicado por atrasos na obtengdo de quaisquer aprovagdes
governamentais para conversdo de pagamentos de moeda brasileira e as remessas para o0 exterior das
acOes preferéncias subjacentes as ADSs. Além disso, o governo brasileiro pode instituir uma politica de
cambio mais restritiva no futuro. Consulte o “Item 10. InformagGes Adicionais — Tributagdio — Brasil”
de nosso Formulério 20-F.

Desenvolvimentos em outros paises podem afetar os precos de negociacdo de nossos titulos e
restringir nosso acesso a financiamento a taxas aceitaveis.

O valor de mercado de titulos de companhias brasileirasé afetado em graus diferentes pelas condicles
econdmicas e de mercado em outros paises. Apesar de as condi¢des econdmicas em tais paises poderem
diferir significativamente das condi¢des econdmicas no Brasil, as reacOes dos investidores a
desenvolvimentos em quaisquer desses outros paises pode ter um efeito negativo sobre o valor de
mercado dos titulos de emissores brasileiros. Crises em outros paises de mercados emergentes podem
inibir o entusiasmo de investidores por titulos de emissores brasileiros, inclusive 0 nosso. 1sso pode
prejudicar os pregos em negociacdo de nossos titulos, e também pode dificultar para nds o acesso a
mercados de capitais em termos aceitaveis.



USO DE RECURSOS OBTIDOS

Assumindo que todas as acles ordinérias e agdes preferenciais, sob a forma de agdes preferenciais ou
ADSs, sgjam compradas na oferta, nossos recursos liquidos da oferta serdo de aproximadamente
R$1.819,2 milhdes (US$ 703,6 milhdes). Pretendemos usar o total dos recursos liquidos para:

* Resgatar 35%, ou US$96,3milhdes (aproximadamente R$249,0 milhdes), do total do valor
principal em aberto das notas garantidas da Embratel no valor de US$275,0 milh&es (aproximadamente
R$711,1 milh&es) devido em 2008. As notas garantidas incorrem juros de 11,0% ao ano e vencem em 15
de dezembro de 2008. De acordo com os termos das notas garantidas, o preco de resgate seriaigual a
111% do valor principal das notas, 0 que resultaria em um total de pagamento de resgate de
US$106,8 milhdes (aproximadamente R$276,2 milhdes) mais juros acumulados.

 Pagar a divida de curto prazo no vencimento. Nossa divida a curto prazo, que pode ser paga com
parte dos recursos da of erta ou com outros fundos, inclui R$1 bilh&o em titulos negociaveis emitidos pela
Embratel no Brasil, com vencimento no segundo trimestre de 2005, e US$165,0milhdes
(aproximadamente R$426,6 milhdes) em empréstimos incorridos pela Embratel, com vencimento no
quarto trimestre de 2005. Usamos os recursos de empréstimos e titulos negociéveis a curto prazo para
pagar US$493,0milhdes (aproximadamente R$1.274,8bilhdes) em empréstimos que tinhamos
refinanciado recentemente em fevereiro de 2003 e US$22,9 milh&es (aproximadamente R$59,2 milhdes)
em dividas de custo mais elevado. Consulte o “Item 5. Revisdo e Prospectos Operacionais e Financeiros
— Refinanciamento de Empréstimos com vencimento em 2003 e 2004” em nosso Formulario 20-F.

» Financiar necessidades de capital de giro em geral e investimentos. Os recursos podem ser usados
para a aquisicdo de determinados ativos da Telmex, apesar de nenhuma referida operacdo ter sido
proposta. Consulte nosso Formulério 6-K, arquivado na SEC em 7 de fevereiro de 2004.

DILUICAO

Os detentores existentes de nossas agdes preferenciais, ADSs e agdes ordinarias que ndo exercerem
seus direitos de subscricdo de acBes preferenciais, direitos de subscricdo de ADS e direitos de subscricéo
de acBes ordinarias, respectivamente, nesta oferta de direitos de subscri¢éo experimentardo uma diluicdo
significativa de suas participagdes de titularidade. Por exemplo, um detentor de nossas acbes
preferenciais, ADSs ou agBes ordinarias que detiverem um por cento de nosso capital social antes dessa
oferta de direitos de subscri¢do terdo sua participagdo reduzida em 0,44% de seu capital social apds a
emissdo de novas acles preferenciais, incluindo agdes preferenciais subjacentes as ADSs, e novas agdes
ordinérias nesta of erta de direitos de subscricao.

CAPITALIZACAO

A tabela a seguir estabelece nossa capitalizagdo consolidada de acordo com a kgislagdo societaria
brasileira (1) de 21 de dezembro de 2004 (2) pro forma pararefletir a concluséo desta ofertade direitos de
subscricdo, assumindo que todas as agOes preferenciais (inclusive as agdes preferenciais oferecidas em
forma de ADSs) e todas as ag¢fes ordinarias sejam subscritas e emitidas, e a aplicagcdo de alguns dos
respectivos recursos para resgatar 35% do valor total do principal em aberto nas notas garantidas da
Embratel de US$ 275,0 milhdes por um prego de resgate total de US$ 106,8 milhdes.
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30 de dezembr o de 2004
Proformaparaaofertade
Real direitos de subscrigdo
(em milhdes (em milhdes (em milhdes (em milhdes
dereais) dedodlaresnorte- dereais) deddlaresnorte-
americanos)®? americanos)”
Divida:
Divida de curto prazo (incluindo a parte atua da divida de
longo prazo):
Com garantia R$ 14 USh 05 R$ 14 USss 05
Sem garantia 2.097,8 790,3 2.097,8 790,3
Total dadividade curto prazo 2.099,2 790,8 2.099,2 790,8
Divida de longo prazo:
Com garantia 111,3 41.¢€ 111,3 41,€
Sem garantia 1.219,3 4594 963,7 363,1
Tota dadivida delongo prazo 1.330,6 501,3 1.075,0 405,0
Total dadivida R$ 34298 US$1.292,1 R$ 3.174,2 US$ 11958
I I
Patriménio Liquido:
Total do patriménio liquido 45264 1.705,2 6.345,6 2.390,6
Total da capitalizagdo (total da divida de longo prazo
(excluindo a parte atual) mais o patriménio liquido) R$ 58570 USH2.206,5 R$ 7.420,6 USt 27956
I I

(1) Os vaores em dolares norte-americanos sao convertidos dos valores em real exclusivamente para
conveniéncia do leitor, a uma taxa de cambio de R$ 2,6544 por dolar norte-americano, a taxa de venda

comercial divulgada pelo Banco Central do Brasil em 31 de dezembro de 2004.

TAXASDE CAMBIO

Existem no Brasil dois mercados principais de cambio:

» 0 mercado de cambio comercial;

» 0 mercado de cambio flutuante.

A maioria dos negécios e operagfes financeiras de cambio sdo realizadas no mercado de cambio
comercial. Essas operagdes incluem a compra ou venda de agbes ou 0 pagamento de dividendos ou juros
relacionados a acOes. Moedas estrangeiras sO podem ser compradas através de um banco brasileiro
devidamente autorizado a operar nesses mercados. Em ambos os mercados as taxas sdo livremente
negociadas mas podem ser influenciadas pela intervencdo do Banco Central do Brasil. Em 1999, o Banco
Central do Brasil colocou o mercado de cdmbio comercial e o mercado de cambio flutuante sob limites
operacionais idénticos, o que ocasionou uma convergéncia no prego e liquidez de ambos os mercados.
Desde 12 de fevereiro de 1999, a taxa do mercado flutuante tem sido a mesma taxa do mercado comercial.
No entanto, ndo ha nenhuma garantia de que essas taxas irdo continuar iguais no futuro. Apesar da
convergéncia de precos e liquidez de ambos os mercados, cada mercado continua a ser regulado de forma

diferente.
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Desde 1999, o Banco Central permitiu que a taxa de cambio real/ddlar norte-americano flutuasse
livremente, e durante este periodo, a taxa de cambio real/dolar norte-americano apresentou uma flutuacdo
consideravel. No passado, o Banco Centra do Brasil intervinha ocasionalmente para controlar
movimentos instaveis de taxas de cambio. Nés ndo podemos prever se 0 Banco Central ou se o governo
brasileiro continuara a permitir que o real flutue livremente ou se ird intervir no mercado de taxas de
cambio através de uma politica monetaria ou de outro modo. O real podera se valorizar ou se desval orizar
substancial mente no futuro. Para obter maiores informagdes sobre esses riscos, consulte “ Fatores de Risco

— Riscos Relacionados ao Brasil”.

A tabela a seguir apresenta a taxa de cambio comercial de venda, expressa em reais por délar norte-

americano, nos periodos indicados:

M édia por
Periodo findo em Final do periodo Periodo Baixa Alta

31 de dezembro de 2000 R$1,955 R$1,835 R$1,723 R$1,985
31 de dezembro de 2001 2,320 2,353W 1,936 2,801
31 de dezembro de 2002 3533 2,998 2,270 3,955
31 de dezembro de 2003 2,889 3,059 2,822 3,662
31 de dezembro de 2004 2.654 2917 2.654 3.205
Mésfindo

Agosto de 2004 R$2,934 R$2,999 4 R$2,934 R$3,064
Setembro de 2004 2,859 2,897%@ 2,859 2,936
Qutubro de 2004 2,857 2,854 2,824 2,885
Novembro de 2004 2,731 2,795 2,731 2,859
Dezembro de 2004 2,654 2,720 2,654 2,786
Janeiro de 2005 2,625 2,674 2,625 2,722

) Média das taxas de cada periodo, usando a média das taxas de cambio no tltimo dia de cada més.

@ Média das taxas minima e méxima no més.

Fonte: Banco Central do Brasil.

Em 23 de fevereiro de 2005, a taxa comercial de venda reportada pelo Banco Central do Brasil era de

R$ 2,5857 para US$ 1,00.
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INFORMACOES DE MERCADO

A tabela abaixo define para os periodos indicados, os precos de vendas altos e baixos para nossas
ADSs informados na Bolsa de Valores de Nova Y ork.

Ddlares norte-americanos por ADS

Alto Baixo

1999 Uss 27,38 Uss 9,13
2000 31,00 11,75
2001 17,63 2,25
2002 4,88 0,40
2003 18,42 4,00
2002

Primeiro Trimestre 4,88 2,75

Segundo Trimestre 341 0,40

Terceiro Trimestre 1,00 0,42

Quarto Trimestre 1,30 0,45
2003

Primeiro Trimestre 7,20 4,00

Segundo Trimestre 12,75 5,45

Terceiro Trimestre 13,40 8,56

Quarto Trimestre 18,42 13,20
2004

Primeiro Trimestre 17,20 12,30

Segundo Trimestre 16,01 9,73

Terceiro Trimestre 13,85 11,07

Quarto Trimestre 11,82 8,84
Agosto de 2004 13,22 11,07
Setembro de 2004 12,73 11,10
Outubro de 2004 11,47 8,84
Novembro de 2004 11,63 9,05
Dezembro de 2004 11,82 9,61
Janeiro de 2005 9,92 7,54
Fevereiro de 2005 (até 25 de fevereiro) 9,10 8,01

Em 16 de junho de 2003, implementamos uma mudanca de razéo de nossas ADSs unicamente para
atender o requisito de pre¢co minimo por agdo (US$1,00) para manter sua colocagdo de ADS na Bolsa de
Vaores de Nova York. A mudanca de razdo é feita na propor¢éo de 1 ADS igual a 5.000 acdes
preferenciais.

N&o houve alteracdo nas agdes preferenciais subjacentes.
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A tabelaabaixo define para os periodos indicados os precos de venda altos e baixos para nossas agdes

preferenciais informados na Bolsa de Valores de Séo Paulo.

1999
2000
2001
2002
2003
2002
Primeiro Trimestre
Segundo Trimestre
Terceiro Trimestre
Quarto Trimestre
2003
Primeiro Trimestre
Segundo Trimestre
Terceiro Trimestre
Quarto Trimestre
2004
Primeiro Trimestre
Segundo Trimestre
Terceiro Trimestre
Quarto Trimestre
Agosto de 2004
Setembro de 2004
Outubro de 2004
Novembro de 2004
Dezembro de 2004
Janeiro de 2005

Fevereiro de 2005 (até 25 de fevereiro)

Precos por 1.000

acles preferenciais
Alto Baixo
R$ 49,00 R$ 12,30
53,00 23,50
34,80 6,20
11,38 1,35
10,95 2,87
11,38 7,35
7,82 1,42
3,08 1,35
4,49 2,02
4,90 2,86
7,37 3,56
7,77 521
10,95 7,60
9,84 7,39
9,18 6,22
8,45 6,42
6,53 5,06
8,01 6,67
7,40 6,42
6,53 5,06
6,46 5,10
6,40 519
5,29 3,94
4,67 4,18
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A tabela abaixo define para os periodos indicados os pregos de venda altos e baixos para nossas acoes

ordinérias informados na Bolsa de Valores de Sao Paulo.

1999
2000
2001
2002
2003
2002
Primeiro Trimestre
Segundo Trimestre
Terceiro Trimestre
Quarto Trimestre
2003
Primeiro Trimestre
Segundo Trimestre
Terceiro Trimestre
Quarto Trimestre
2004
Primeiro Trimestre
Segundo Trimestre
Terceiro Trimestre
Quarto Trimestre
Agosto de 2004
Setembro de 2004
Qutubro de 2004
Novembro de 2004
Dezembro de 2004
Janeiro de 2005

Fevereiro de 2005 (até 25 de fevereiro)

Pregos por 1.000
acOesordindrias

Alto Baixo
R$ 30,40 R 6,70
37,00 18,80
27,39 7,10
12,15 1,91
15,58 3,40
12,15 9,25
9,20 2,72
3,92 1,91
4,80 2,41
5,23 3,40
7,98 4,27
7,47 5,69
15,58 7,02
15,96 11,60
14,49 1254
15,00 13,85
15,56 9,40
14,80 14,33
15,00 14,70
15,13 14,95
15,47 15,13
15,59 9,40
9,20 5,77
9,65 6,58
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A OFERTA DE DIREITOS DE SUBSCRIQAO
InformacBes Gerais

Estamos oferecendo até 266.248.325.303 acdes preferenciais, sob a forma de agdes preferenciais ou
ADSs, e 157.658.651.441 acdes ordinérias em uma of erta de direitos de subscri¢do aos nossos acionistas
de acordo com os direitos preferenciais estatutarios em conformidade com alei brasileira. Se todas essas
acOes forem emitidas, elas representardo um aumento de 126,8 % no nimero de agdes em circulacéo de
cadaclasse.

Se vocé for um detentor de ADSs em 10 de marco de 2005, que é a data de registro de ADS, vocé
receberd um direito de subscricdo de ADS para cada uma das 0,788850 ADSs que vocé detiver nessa
data. Um direito de subscricéo de ADS conferird a vocé o direito de comprar umanova ADS a um prego
de subscricdo de R$21,50 por ADS, pagavel em ddlares norte-americanos conforme descrito abaixo. Os
direitos de subscricdo de ADS poderéo ser cedidos ou transferidos e espera-se que sejam negociados na
Bolsa de Valores de Nova York. O The Bank of New York, depositario para as ADSs, atuara como
agente de direitos de subscricéo de ADS arespeito dos direitos de subscri¢éo de ADSs oferecidos por este
documento. O agente de direitos de subscricdo de ADS enviara a cada detentor de ADSs na data de
registro um certificado comprovando os direitos de subscri¢cdo de ADS, junto a este prospecto e uma carta
de instrucgdes para o exercicio dos direitos de subscricdo de ADS.

Se voceé for um detentor de agdes preferenciais em 07 de marco de 2005, que é a data de registro de
acOes, vocé recebera um direito de subscricéo de acdo preferencial para cada uma das 0,788850 acGes
preferenciais que vocé detiver nessa data. Um direito de subscricdo de agdo preferencial conferira avocé
o direito de comprar uma nova agdo preferencial aum prego de subscri¢do de R$4,30 por 1.000 agdes. Os
direitos de subscricdo de acdo preferencial poder&o ser cedidos e transferidos e espera-se que sgjam
negociados na Bolsa de Valores de Séo Paulo.

Se vocé for um detentor de agdes ordinarias em 07 de marco de 2005, que é a data de registro de
acoes, vocé receberd um direito de subscricdo de acdo ordinéria para cada 0,78850 das agdes ordinérias
gue vocé detiver nessa data. Um direito de subscricdo de acdo ordinéria conferira a vocé o direito de
comprar uma nova acdo ordindria a um preco de subscricdo de R$4,30 por 1.000 ac6es. Os direitos de
subscricdo de acOes ordinarias poderdo ser cedidos e transferidos e espera-se que sejam negociados na
Bolsa de Valores de S&o Paulo.

Os detentores de acOes preferenciais e os detentores de ADS, em geral, serdo tratados de forma
semel hante na oferta de direitos de subscri¢ao, salvo que:

» O tempo para determinados atos e os periodos serdo diferentes para os detentores de direitos de
subscricdo de ADS e para os detentores de direitos de subscricdo de acdo preferencial. De forma
especifica, a Ultima data para exercicio e pagamento ocorre antes para os detentores de direitos de
subscricdo de ADS e aentrega de novas ADSs ocorre depois.

» Os detentores de direitos de subscricdo de agéo preferencial devem pagar o preco de subscricdo em
reais, enquanto os detentores de direitos de subscricdo de ADS devem pagar um preco de subscrigdo de
ADS estimado em ddlares norte-americanos conforme um acordo com o agente de direitos de subscricéo
de ADS. O prego de subscricdo de ADS estimado inclui uma provisdo para possiveis flutuacdes entre o
real brasileiro e o ddlar norte-americano, despesas com conversdo, 0 pagamento da taxa de emissdo de
ADS do depositario e osimpostos sobre operacdes financeiras no Brasil .

» Em determinadas circunstancias, os detentores de agdes preferenciais poderdo subscrever acdes
ordinérias em rodadas de novas of ertas. Os detentores de ADS, entretanto, ndo poder&o subscrever acdes
ordinarias nesta oferta de direitos de subscricéo.

» Os detentores de ADS sdo obrigados a decidir se v8o participar das rodadas de novas ofertas e
efetuar o pagamento de ADS estimado para quaisquer ADSs adicionais durante o periodo inicia de
exercicio de direitos de subscricdo de ADS. Nesse momento, os detentores de ADS ndo saberdo se
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quaisquer ADSs adicionais estardo disponiveis nas rodadas de novas ofertas. Consulte a descri¢cdo da
of erta de direitos de subscric¢éo a seguir para obter maiores detal hes sobre os procedimentos de sobras.

Novas Ofertas de A¢des N&o Subscritas

Quaisquer direitos de subscrigdo de agéo preferencial, direitos de subscricdo de ADS e direitos de
subscric¢do de acéo ordinaria que ndo forem exercidos em tempo prescreverdo. Apés o término do periodo
de exercicio de direitos de subscrigdo de acéo, ofereceremos novamente a vocé quaisquer agdes ndo
subscritas a0 mesmo prego, se vocé tiver exercido seus direitos de subscricdo de agéo preferencial ou
direitos de subscricdo de ag@o ordinaria e indicado seu interesse na compra de acbes adicionais
proporcionais. A parte proporcional das agdes ndo subscritas a ser alocada a vocé se vocé participar em
uma nova oferta serd calculada de acordo com os procedimentos descritos abaixo em “Oferta aos
Detentores de Acdes Preferenciais — Nova Oferta de A¢des Nao Subscritas” e “ Oferta aos Detentores de
Acdes Ordindrias — Nova Oferta de Ac¢des N&o Subscritas’. A medida que acBes preferenciais néo
subscritas forem oferecidas novamente ao depositario, as ADSs adicionais representando essas acGes
preferenciais ndo subscritas serdo al ocadas aos detentores de ADS que estiverem fazendo a subscri¢céo na
proporcao da relagdo que o nimero de ADSs adicionais que eles solicitaram na rodada inicial tem para
com as agOes preferenciai s adicionais alocadas ao depositario.

N&o esperamos conduzir mais do que duas rodadas de novas ofertas, ja que a recente pratica de
mercado no Brasil indicou que raramente é necessario conduzir mais de duas rodadas de novas ofertas
para garantir a subscricdo completa para uma oferta de direitos de subscri¢do. Entretanto, se quaisquer
acdes permanecerem ndo subscritas apds o término da segunda rodada de sobras, poderemos conduzir
rodadas adicionais de novas ofertas até que nenhuma agdo permanega ndo subscrita, ou poderemos
oferecer quaisquer agdes que permanecerem nao subscritas em um leildo publico no pregéo da Bolsa de
Valores de S&o Paulo no qual poder&o participar pessoas que ndo sejam nossos acionistas. Entretanto, o
término do periodo de exercicio final para quaisquer rodadas de novas ofertas adicionais ou o
encerramento do leildo publico, conforme o caso, serano maximo em 03 de maio de 2005. As agbes ndo
poderdo ser vendidas em leildo por menos do que o preco de subscricdo pelo qual elas foram oferecidas
aos acionistas.

Os procedimentos para o exercicio dos direitos de subscricdo de ADS, direitos de subscri¢do de acdo
preferencial e direitos de subscricdo de agdo ordinaria e as informagdes sobre a compra e venda desses
direitos estdo resumidos abaixo.

Intencéo da Acionista Controladora na Oferta de Direitos de Subscricao

Desde 25 de fevereiro de 2005, a Telmex possui 90,3% de nossas agdes ordinérias. A Telmex indicou
gue, dependendo das condi¢fes do mercado, €la pretende exercer totalmente seus direitos de subscri¢do
para todas as agOes ordindrias as quais ela tem direito na oferta de direitos de subscricdo. A Telmex
também indicou que, dependendo das condi¢bes do mercado, ela pretende subscrever quaisguer agdes
ordinarias e agdes preferenciais remanescentes as quais ela tiver direito nas rodadas de novas ofertas, e
podera comprar acfes adicionais em qualquer leildo publico que for realizado a respeito das agdes que
permanecerem ndo subscritas apés as rodadas de novas ofertas. A Telmex ndo é obrigada a comprar
nenhuma agao, e ela poderé decidir ndo fazer isso.
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O cronograma resumido abaixo relaciona algumas datas importantes relacionadas a oferta de direitos

de subscricdo de ADS:

Dataderegistro de ADS — data base para a determinagéo dos detentores de ADSs que
estdo recebendo os direitos de subscricdo de ADS:

10 de margo de 2005

Boletins de subscricdo de ADS enviados aos detentores de ADS por voltade:

14 de margo de 2005

Datadeinicio dosdireitos de subscricdo de ADS — inicio do periodo durante o qual os
detentores de direitos de subscricéo de ADS podem subscrever novas ADSs:

15 de margo de 2005

Data de término de direitos de subscri¢do de ADS — final do periodo durante o qual os
detentores de direitos de subscricdo de ADS podem subscrever novas ADSs, 17h00
(horario da cidade de Nova Y ork):

07 de abril de 2005

Datadeliquidacdo inicial - o agente de direitos de subscricéo de ADS converte dolares
norte-americanos em Reais para pagar o preco de subscricéo paraas ADSs compradas
no periodo inicial daoferta de direitos de subscri¢do ou assim que for possivel apos:

11de abril de 2005

Datade liquidacéo da primeiranovaoferta - o agente de direitos de subscricéo de
ADS converte dolares norte-americanos em Reais para pagar o preco de subscricao
paraas ADSs adicionais compradas na primeira rodada de sobras ou assim que for
possivel apos:

19 de abril de 2005

Datade liquidag&o da segunda nova oferta - o agente de direitos de subscricéo de ADS
converte délares norte-americanos em Reais para pagar 0 preco de subscri¢cdo para as
ADSs adicionais compradas na segunda rodada de sobras ou assim que for possivel
apds::

27 de abril de 2005

Conclusao das rodadas adicionais de sobras ou leil&o publico naBolsade Valores de 03 de maio de 2005
S3o Paul o das a¢bes ndo subscritas remanescentes, se necessério, até:

Reunido do nosso conselho de administracdo pararatificar o aumento de capital em 09 de maio de 2005
Novas agdes preferenciais e agdes ordinarias previstas a serem entregues por voltade: | 12 de maio de 2005
ADRs comprovando as novas ADSs com entrega prevista assim que for possivel apos: | 13 de maio de 2005
Negociagdo de novas ADSs com inicio previsto na Bolsa de Valores de Nova Y ork por | 16 de maio de 2005

voltade:

A seguir encontra-se um resumo das disposi¢des importantes do contrato de agenciamento de direitos
de subscricéo celebrado entre nés e 0 The Bank of New York, na qualidade de agente de direitos de
subscricdo de ADS, de acordo com o qual vocé receberd o direito de comprar ADSs. Para obter uma
descricdo completa da oferta de direitos de subscricdo de ADS, vocé devera ler o contrato de
agenciamento de direitos de subscricéo, que esta arquivado como anexo ao demonstrativo de registro do
qual este prospecto é parte integrante.

Oferta de Direito de Subscrig¢éo aos Detentores de ADSs

Se vocé possuir ADSs na data de registro de ADS, vocé recebera um direito de subscricdo de ADS
para cada uma das 0,788850-ADSs que vocé possuir nessa data. Um direito de subscricdo de ADS
confere a vocé o direito de comprar uma nova ADS a um preco de subscricdo de R$21,50 por ADS,
pagavel em délares norte-americanos. Entretanto, vocé devera pagar o preco de subscricéo estimado no
valor de US$8,73 por ADS descrito abaixo sob o titulo “— Preco de Subscri¢éo de ADS’. Vocé somente
recebera um nimero inteiro de direitos de subscricdo de ADS. Novas ADSs fraciondrias ndo serdo
emitidas e os direitos a novas ADSs serdo arredondados para baixo para o niUmero inteiro mais préoximo.
O agente de direitos de subscricdo de ADS agrupara e providenciara a venda de quaisquer direitos de
subscricdo de ADS fracionérios (ou os direitos de subscricdo de agdes preferenciais subjacentes) e
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distribuird os resultados liquidos obtidos, se houver, aos detentores de direitos de subscricdo de ADS que
tiverem esse direito.

Se vocé estiver exercendo seus direitos de subscricdo de ADSs, vocé podera subscrever ADSs
adicionais além do nimero de ADSs que seus direitos de subscricdo de ADS permitem que vocé compre.
Vocé devera subscrever quaisquer ADSs adicionais quando vocé subscrever as ADSs as quais vocé tem
direito de comprar durante o periodo de exercicio inicial de direitos de subscricdo de ADS. Vocé também
deverd pagar o preco de subscricdo de ADS estimado para essas ADSs adicionais nesse momento. Vocé
nédo sabera, nesse momento, se quaisquer ADSs adicionais estardo disponiveis ap6s o término do periodo
de exercicio inicial de direitos de subscricdo de ADS, e ndo podemos garantir que vocé recebera qual quer
umadas ADSs adicionais as quais vocé subscreveu.

A medida que acdes preferenciais ndo subscritas forem oferecidas novamente ao depositario apos o
término do periodo de exercicio dos direitos de subscricdo de agdo, serdo alocadas a vocé ADSs
adicionais até um nimero maximo igual ao menor entre:

» o numero de novas ADSs adicionais as quais vocé subscrever adicionalmente; e

» 0 valor proporcional das novas ADSs adicionais disponiveis com base na porcentagem de acdes
preferenciais ndo subscritas alocadas ao depositério. Consulte “— Oferta aos Detentores de Acles
Preferenciais— Nova Ofertade A¢des N&o Subscritas.”

Se 0 nimero de novas ADSs disponiveis nas rodadas de novas of ertas ndo for suficiente para satisfazer
total mente sua subscri¢ao adicional, o pagamento de subscri¢cdo de ADS estimado em relagdo a quaisquer
novas ADSs adicionais ndo entregues a vocé sera devolvido a vocé em ddlares norte-americanos sem
juros. Os ddlares norte-americanos que vocé pagar pelas ADSs adicionais somente serdo convertidos para
reais apés qualquer rodada de nova oferta, a medida que as agdes preferenciais subjacentes as ADSs
forem oferecidas novamente ao depositario. Portanto, o valor em ddlares norte-americanos que vocé
pagar por ADSs adicionais sera exposto ao risco de flutuagdes de taxa de cambio por um periodo mais
longo do que o valor em dblares norte-americanos que vocé pagar pelas ADSs que os seus direito
permitem que vocé compre no periodo de exercicio inicial de direitos de subscri¢do de ADS.

V océ podera subscrever todas ou parte das ADSs as quais os direitos de subscri¢do de ADS que vocé
receber permitirem, mas vocé somente podera subscrever um ndmero inteiro de novas ADSs. Vocé nao
poderareceber quaisquer novas ADSsfracionarias.

Boletins de Subscricdo de ADS

Os direitos de subscricdo de ADS serdo comprovados pelos boletins de subscricdo de ADS. Os
boletins de subscricdo de ADS representardo inicialmente o nimero de direitos que corresponde ao
nimero de ADSs registradas em nome do detentor a quem esse boletim de subscricdo de ADS foi
emitido, com direitos de subscricdo de ADSs sendo emitidos para cada ADS detida. O agente de direitos
de subscri¢do de ADS enviard os boletins de subscri¢do de ADS junto a uma carta de instrucdes e este
prospecto por voltade 14 de marco de 2005 atodos os detentores registrados de ADSs.

Os direitos de subscricdo de ADS poderéo ser cedidos e transferidos e espera-se que sejam negociados
na Bolsa de Valores de Nova Y ork.

Data de Registro de ADS

A data base de registro para determinagdo dos detentores de ADSs com o direito de receber direitos de
subscricéo de ADS € 10 de marco de 2005. Somente os detentores registrados de ADSs no fechamento
dos negécios (horario da cidade de Nova Y ork) na data de registro de ADS terdo o direito de receber os
direitos de subscri¢do de ADS.



Periodo de Exercicio de Direitos de Subscricdo de ADS

Os direitos de subscri¢do de ADS poderao ser exercidos durante o periodo de 15 de marco de 2005 até
as 17h00 (horério da cidade de Nova Y ork) 07 de abril de 2005, que é a data de vencimento dos direitos
de subscricdo de ADS. Se vocé ndo exercer seus direitos de subscricdo de ADS dentro do periodo de
exercicio de direitos de subscricéo de ADS, seus direitos de subscri¢éo de ADS prescreverao.

Agente de Direitos de Subscricdo de ADS

O The Bank of New York, que é o depositario para as ADSs de acordo com nosso contrato de
deposito, esta agindo como o agente de direitos de subscricdo de ADS para aceitar o exercicio do direito
dos detentores de comprar ADSs para a subscri¢ao das novas ADSs oferecidas por este documento.

Preco de Subscricdo de ADS

O preco de subscricdo de ADS € R$ 21,50 por ADS, equivalente a preco de subscrigdo por 1.000
acOes preferenciais ajustado para refletir o indice de 5.000 agGes preferenciais por ADS. Vocé deve fazer
0 pagamento de subscricdo de ADS em dolares norte-americanos.

Para exercer seus direitos de subscri¢do de ADS e para subscrever quaisquer ADSs adicionais, vocé
deve fazer o pagamento de subscri¢do de ADS estimado no valor de US$ 8,73 por ADS, que é o preco de
subscri¢@o de ADS convertido em délares norte-americanos a taxa comercial de venda do Banco Central
do Brasil de R$ 2,5857 = US$ 1,00 em 23 de fevereiro de 2005, mais um adicional de 5%, que representa
uma provisdo para possiveis flutuacbes na taxa de cambio entre o rea brasileiro e o dblar norte-
americano, despesas de conversdo, o pagamento das taxas de emisséo de ADS do depositério e impostos
sobre operagdes financeiras no Brasil.

O agente de direitos de subscricdo de ADS fara a conversdo de dolares norte-americanos para reais
para pagar o preco de subscricdo para as novas ADSs as quais vocé tem o direito de subscrever no
periodo de exercicio inicia de direitos de subscricdo de ADS por volta de 11 de abril de 2005 em
qual quer taxa comercia mente razoavel. Se houver qualquer excedente em délares norte-ameri canos como
resultado dessa conversdo, apés deduzir as despesas de conversdo, as taxas de emissdo de ADS e os
impostos sobre operagBes financeiras, 0 agente de direitos de subscricdo de ADS reembolsard o
pagamento de qualquer excedente em délares norte-americanos imediatamente ao subscritor sem juros.
Apo6s a primeirarodada de sobras, o agente de direitos de subscricao de ADS fara uma segunda conversdo
de ddlares norte-americanos em reais para pagar o preco de subscricdo para as ADSs adicionais
compradas, que se espera que ocorra por volta de 19 de abril de 2005 e, apds as despesas de converséo, as
taxas de emissdo de ADS e os impostos sobre operacfes financeiras, reembolsara o valor de qualquer
excedente em dolares norte-americanos imediatamente ao subscritor sem juros. Se houver uma segunda
rodada de sobras, 0 agente de direitos de subscri¢cdo de ADS fara umaterceira conversdo de dolares norte-
americanos apods essa rodada para pagar o preco de subscri¢ao para quaisquer ADSs adicionais compradas
e, apbs deduzir as despesas de conversdo, taxas de emissdo de ADS e despesas de transagdes financeiras,
reembolsard o valor de qualquer excedente em dolares norte-americanos imediatamente ao subscritor sem
juros. Apds o término da rodada final de nova oferta, o agente de direitos de subscri¢do de ADS pagara
gual quer reembolso a vocé ao mesmo tempo em que ele lhe entregar as ADSs adicionais. Nao esperamos
conduzir mais do que duas rodadas de nova oferta. Entretanto, se conduzirmos rodadas adicionais de nova
oferta, ou se decidirmos conduzir um leil&o publico, esperamos que a conclusdo de quaisquer rodadas
adicionais de nova oferta ou leildo publico, conforme for o caso, ocorra no maximo em 03 de maio de
2005.

Em relagdo a cada conversdo de taxa de cambio e pagamento de subscri¢do no Brasil, o agente de
direitos de subscricéo de ADS deduzira de cada pagamento de subscricdo de ADS estimado do detentor o
valor das taxas de emissdo de ADS pagaveis ao depositario a respeito das novas ADSs que estéo sendo
subscritas, despesas de conversdo e 0 valor dos impostos sobre operacdes financeiras pagaveis ao governo
brasileiro. As taxas de emisséo de ADS sdo de até US$ 0,05 por nova ADS emitida, e os impostos sobre
operacdes financeiras sdo de aproximadamente 0,38% do prego de subscrigéo.
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Se o0 seu pagamento for insuficiente para pagar o preco de subscricado de ADS atual em reais mais as
taxas de emissdo de ADS, despesas de conversao e impostos sobre operagfes financeiras a respeito do
nimero de novas ADSs que vocé estiver subscrevendo e forem alocadas, o agente de direitos de
subscricéo de ADS pagara a diferenca a menor a nés em seu nome a medida que a diferenca a menor néo
exceder 20% de seu pagamento. Vocé, entdo, terd que pagar imediatamente o valor da diferenca,
incluindo as despesas, e ndo recebera nenhuma nova ADS subscrita por vocé até que o agente de direitos
de subscricdo de ADS receba 0 seu pagamento. Se vocé ndo pagar o valor da diferenca a menor
financiada pelo agente de direitos de subscri¢éo de ADS até 12 de maio de 2005, o agente de direitos de
subscricdo de ADS podera vender o suficiente de suas novas ADSs para cobrir o valor da diferenca a
menor. O agente de direitos de subscri¢do de ADS, entdo, enviard a vocé imediatamente uma nova ADR
representando o restante das novas ADSs e um cheque no valor de quaisquer resultados obtidos
excedentes da venda, liquido de taxas de emissdo de ADS, despesas de conversdo, impostos sobre
operacdes financeiras e comissdes de vendas. Se, entretanto, o valor dos recursos excedentes da venda de
suas novas ADSs for inferior a US$ 5,00, o agente de direitos de subscricao de ADSs 0 agrupard, apds as
deduc0es das taxas e impostos, mais as taxas de emisséo de ADS, despesas de conversdo e impostos sobre
operacdes financeiras, e 0 pagaraanos.

Se o valor de qualquer diferenca amenor em seu pagamento de subscri¢do de ADS estimado exceder
20% do total do preco de subscricdo de ADS, despesas de conversdo, taxas de emissdo de ADS e
impostos sobre operages financeiras no Brasil, vocé recebera menos ADSs do que vocé tinha direito de
comprar, salvo se vocé entregar ao agente de direitos de subscri¢cdo de ADS fundos suficientes para cobrir
adiferenca a menor antes do prazo final relevante para a subscricdo na oferta de direitos de subscricéo de
acao preferencial. Consulte "— Oferta aos Detentores de A¢les Preferenciais’.

Procedimento para o Exercicio dos Direitos de Subscricdo de ADS

O exercicio de direitos de subscricdo de ADS é irrevogavel e ndo pode ser cancelado ou
modificado. Vocé pode exercer seus direitos de subscri¢do de ADS conforme a seguir:

Subscricdo por Participantes da DTC. Se vocé possuir ADSs através da The Depository Trust
Company (DTC), vocé poderd exercer seus direitos de subscricdo de ADS mediante a entrega de
instrugdes de subscrigéo preenchidas para novas ADSs através da Fung¢do PSOP da DTC no procedimento
“subscricBes do agente no PTS” einstruindo a DTC a debitar a sua conta da DTC aplicavel o pagamento
de subscricdo de ADS estimado para as novas ADSs, e entregar esse valor ao agente de direitos de
subscricdo de ADS. A DTC devera receber as instrucdes de subscricéo e o pagamento de subscri¢éo de
ADS estimado para as novas ADSs até a data de vencimento dos direitos de subscri¢éo de ADS.

Subscrigdo por Detentores de ADS Registrados. Se vocé for um detentor de ADSs registrado, vocé
podera exercer seus direitos de subscricdo de ADS entregando ao agente de direitos de subscricdo de
ADS um boletim de subscri¢cdo de ADS preenchido adequadamente e fazendo todo o pagamento de
subscricéo de ADS estimado para as novas ADSs. Vocé podera fazer esse pagamento por cheque visado,
cheque administrativo emitido por um banco norte-americano ou ordem de pagamento postal ou expresso
em moeda pagavel ao “ The Bank of New Y ork” na qualidade de agente de direitos de subscri¢éo de ADS.

O boletim de subscri¢do de ADS devidamente preenchido e o pagamento devem ser entregues para:

Em mé&os ou por servico de entrega expressa: Por correio:
The Bank of New Y ork The Bank of New Y ork
Tender and Exchange Department Tender and Exchange Department
101 Barclay Street P.O. Box 11248
Receive & Deliver, 1E Church Street Station
New York, New York 10286 New York, New York 10286-1248

Para obter informagdes adicionais, entre em contato com:
The Bank of New Y ork
por telefone: (800) 507-9357
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O agente de direitos de subscricdo de ADS devera receber os boletins de subscricdo de ADS e o
pagamento de subscricdo de ADS até a data de vencimento dos direitos de subscricéo de ADS. O depdsito
no correio ndo constituird uma entrega ao agente de direitos de subscricdo de ADS. O agente de direitos
de subscricdo de ADS tem o critério de recusar-se a aceitar qualquer boletim de subscricdo de ADS
preenchido de formainadequada ou n&o assinado.

Subscricao por Titulares Beneficiarios. Se vocé for um beneficidrio de ADSs e desgjar subscrever
novas ADSs porém ndo sendo nem um detentor de ADSs registrado nem um participante da DTC, vocé
deveraentrar em contato, oportunamente, com aintermediaria de titul os através da qual vocé possui esses
direitos de subscricdo de ADS para que ela providencie seu exercicio e o pagamento da subscricéo de
ADS estimado em ddlares norte-americanos.

O agente de direitos de subscricao de ADS determinara todas as questfes sobre a adequacado, validade,
forma e qualificagcdo do exercicio dos direitos de subscricdo de ADS. NOs, em nosso critério exclusivo,
podemos renunciar a qualquer defeito ou irregularidade, ou permitir que vocé corrija um defeito ou
irregularidade dentro do tempo que determinarmos. Os boletins de subscricdo de ADS ndo serdo
considerados recebidos ou aceitos até que tenhamos renunciado a todas as irregul aridades ou que vocé as
tenha resolvido em tempo. NGs e o agente de direitos de subscricdo de ADS néo temos que informar a
vocé sobre qualquer defeito ou irregularidade na apresentacdo dos boletins de subscricdo de ADS. Nés e
0 agente de direitos de subscri¢go de ADS néo incorreremos nenhuma responsabilidade por deixar de agir
dessaforma.

Vocé escolherd 0 método de entrega dos boletins de subscri¢do de ADS e do pagamento da subscricéo
ao agente de direitos de subscricdo de ADS, e vocé arcara com qual quer risco relacionado aisso. Se vocé
enviar boletins de subscricdo de ADS ou pagamentos por correio, vocé devera usar correspondéncia
registrada, adequadamente assegurada, com confirmagao de recebimento, e permitird um tempo suficiente
para garantir a entrega ao agente de direitos de subscri¢do de ADS e a compensagdo do pagamento antes
do momento adequado.

Compra e Venda dos Direitos de Subscrigdo de ADS

Vocé poderé exercer, vender ou transferir seus direitos de subscri¢do de ADS a outras pessoas. Vocé
poderd comprar ou vender seus direitos de subscricdo de ADS através de bancos ou corretoras.
Esperamos que os direitos de subscri¢cdo do ADS sejam negociados na Bolsade VValores de Nova Y ork.

Se vocé desejar comprar direitos de subscricdo de ADS adicionais, vocé devera entrar em contato com
sua corretora. Se vocé desgjar vender ou transferir seus direitos de subscricdo de ADS, vocé devera
preencher o formulario aplicavel no verso do boletim de subscricdo de ADS, com quaisquer garantias de
assinatura exigidas, e entrega-1o ao seu banco comercial ou corretora, se 0 banco comercial ou corretora
estiver fazendo avenda, ou diretamente a um terceiro cessionério.

Taxa de Emissdo de ADS

Sera cobrada dos detentores que estiverem fazendo a subscri¢do uma taxa de emisséo de ADS de até
US$ 0,05 por nova ADS emitida, pagavel ao depositério. O agente de direitos de subscricdo de ADS
deduzira a taxa de emiss@o de ADS do pagamento de subscricdo de ADS estimado a respeito de cada
subscri¢do no momento em que ele fizer o pagamento da subscric¢éo relevante no Brasil.

Entrega de ADRs

O depositario assinara e entregard ADRs comprovando as novas ADSs compradas de acordo com a
oferta de direitos de subscricio de ADS assim que for possivel apds o recebimento das agles
preferenciais pelo custodiante do depositario, que se espera que ocorra por voltade 12 de maio de 2005 .
Consulte “— Ratificagdo ou Cancelamento do Aumento de Capital”. Vocé ndo receberd os novos ADRs
gue vocé subscreveu quando exerceu seus direitos de subscricdo de ADS até que o agente de direitos de
subscricdo de ADS tenha recebido qualquer pagamento a menor do pagamento de subscri¢cdo de ADS
estimado devido por vocé. Novas ADSs se classificardo igualmente em todos os aspectos com as ADSs
existentes.



Oferta de Direito de Subscricédo aos Detentores de Acdes Preferenciais

Cronograma Resumido

47

O cronograma resumido abaixo relaciona algumas datas importantes relacionadas a oferta de

direitos de subscricdo de acéo preferencial:

Publicacdo do aviso aos acionistas no Brasil em: 02 de marco de 2005
Datade registro de agdo — data base para determinagdo dos detentores de agdes 07 de marco de 2005
preferenciais que estéo recebendo direitos de subscricdo de acdes preferenciais:

Datadeinicio dos direitos de subscri¢do de agdes — inicio do periodo duranteo qual | 10 de margo de 2005

os detentores de direitos de subscricao de agdes podem subscrever novas agoes:

Data de término dos direitos de subscricao de agcbes — término do periodo durante o
gual os detentores de direitos de subscricao de acbes preferenciais podem subscrever
novas agdes preferenciais, 18h00 (horério de Sdo Paul0):

11 de abril de 2005

Anuncio das agdes que estardo disponiveis na primeirarodada de sobras em:

14 de abril de 2002

Datadeinicio da primeiranovaoferta:

15 de abril de 2005

Prazo final para os detentores de agdes preferenciais subscreverem as agcdes alocadas
na primeira rodada de sobras em:

19 de abril de 2005

Anuncio das agdes que estardo disponiveis na segunda rodada de sobras:

20de abril de 2005

Datade inicio da segunda nova oferta:

25 de abril de 2005

Prazo final para os detentores de agdes preferenciais subscreverem as agcdes alocadas
na segunda rodada de sobras em:

27 de abril de 2005

Anuncio dadisponibilidade de novas sobras para reofertaou leildo publico na Bolsa
de Valores de S8o Paulo, se necessério:

28 de abril de 2005

Conclusao das rodadas adicionais de nova oferta ou leil&o publico naBolsade Valores | 03 de maio de 2005
de Sdo Paulo das agdes ndo subscritas remanescentes, se hecessario, por voltade;

Reunido do nosso conselho de administragdo pararatificar o aumento de capital em: 09 de maio de 2005
Negociagdo das novas agdes preferenciais com inicio previsto naBolsade Valoresde | 10 de maio de 2005
Sao Paulo por voltade:

Espera-se que as novas acoes preferenciais sejam entregues por volta de: 12 de maio de 2005

Oferta de Direito de Subscric@o aos Detentores de AcBes Preferenciais

Se vocé possuir acfes preferenciais na data de registro de agdes, vocé receberd um direito de

subscricdo de acdo preferencial para cada uma das 0,788850 acdes preferenciais que vocé possuir na
data de registro de agdes. Um direito de subscricdo de acéo preferencial confere a vocé o direito de
comprar uma nova agao preferencial a um preco de subscricdo de R$4,30 por 1.000 agdes preferenciais.
V océ somente recebera um nimero inteiro de direitos de subscricdo de agdes preferenciais.

Se vocé estiver exercendo seus direitos de subscricdo de acéo preferencial, vocé poderd indicar um
interesse em comprar agles adicionais além do nimero de agles preferenciais que seus direitos de
subscri¢d@o de agdo preferencial permitem que vocé compre. Apos o término do periodo de exercicio de
direitos de subscricéo de agdes, of ereceremos novamente as ages ndo subscritas em uma ou mais rodadas
consecutivas de novas ofertas aos detentores que indicaram um interesse em comprar agoes adicionais de
acordo com os procedimentos descritos abaixo em “— Nova Of erta de A¢des N&o Subscritas”.

Vocé podera subscrever todas as novas agdes preferenciais somente em multiplos de 1.000 agbes
preferenciais. N&o emitiremos novas agdes preferenciais fracionéarias.
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Direitos de Subscricao de Acéo Preferencial

Os direitos de subscricéo de agdes preferenciais ndo serdo comprovados por boletins de subscri¢do. Os
direitos de subscricéo de agdes preferenciais poderdo ser transferidos e espera-se que sejam negociados na
Bolsa de Valores de Sdo Paulo. Os direitos de subscricdo de agdes preferenciais ndo serdo listados em
nenhuma bolsa de val ores dos Estados Unidos. Se vocé transferir ou vender seus direitos de subscri¢éo de
acdo preferencial, vocé ndo tera direito de comprar novas acles preferenciais na oferta de direitos de
subscric8o arespeito dos direitos de subscricdo de agdes preferenciais transferidos ou vendidos.

Data de Registro de Acbes

A data de registro para determinacdo dos detentores de acOes preferenciais com o direito de receber
direitos de subscricdo de acdo preferencial € 07 de margco de 2005. Somente os detentoresregistrados de
acoes preferenciais no fechamento dos negécios (horério de Sdo Paulo) na data de registro de agdes terdo
o direito de receber os direitos de subscri¢éo de agdo preferencial.

Periodo de Exercicio de Direitos de Subscri¢cao de A¢des

Os direitos de subscricéo de acBes poderdo ser exercidos durante o periodo de 10 de margo de de 2005
até as 18h00 (horério de Sdo Paulo) de 11 de abril de 2005. Apds a data de vencimento de direitos de
subscricéo de agdes, os direitos de subscricdo de acéo preferencial prescreverdo.

Preco de Subscricdo de Acéo Preferencial

O preco de subscricdo de agéo preferencial para as novas agdes preferenciais compradas no exercicio
de direitos de subscricao de agdes preferenciais € de R$4,30 por 1.000 ages preferenciais.

Procedimento para o Exercicio dos Direitos de Subscricéo de Agao Preferencial

O exercicio de direitos de subscricdo de acdo preferencial éirrevogavel e ndo pode ser cancelado
ou modificado. Vocé pode exercer seus direitos de subscricdo de agOes preferenciais mediante a entrega
a sua corretora ou custodiante de um formulério de subscricdo adequadamente preenchido e do
pagamento integral do preco de subscricdo de acBes preferenciais para as novas agles preferenciais que
estdo sendo compradas.

Se vocé ou 0 seu custodiante deixar de exercer seus direitos de subscricao de acgles preferenciais
até 11 de abril de 2005, seus direitos prescrever ao.

Se vocé possuir agdes preferenciais através de um custodiante no Brasil, consulte seu custodiante a
respeito do método de instrucéo e pagamento se vocé desegjar exercer seus direitos de subscricdo. Vocé
escolhera o método de entrega da solicitacdo de subscricdo e pagamento do preco de subscricdo, e
vocé arcara com o risco relacionado a isso.

Nés determinaremos todas as questfes sobre a adequagao, validade, forma e qualificagdo do exercicio
dos direitos. Nossas determinacfes serdo finais e vinculatérias. Podemos decidir renunciar a qualquer
defeito ou irregularidade nas subscri¢des de novas agdes preferenciais, ou permitir que vocé corrija um
defeito ou irregularidade dentro do tempo que determinarmos. As instrucBes nao serdo consideradas,
recebidas ou aceitas até que tenhamos renunciado a todas as irregularidades ou que vocé as tenha
resolvido em tempo. Nés e o custodiante ndo temos que avisar a vocé sobre qualquer defeito ou
irregularidade na apresentacdo das instrucdes. NOs e o custodiante ndo incorreremos nenhuma
responsabilidade por deixar de agir dessaforma.

Compra e Venda dos Direitos de Subscricéo de Acéao Preferencial

Vocé podera exercer, vender ou transferir seus direitos de subscri¢do de ag&o preferencial a outras
pessoas. Se vocé possuir acfes através da CBLC — Companhia Brasileira de Liquidag@o e Custédia e
desgjar vender seus direitos, vocé devera entrar em contato com sua corretora. De outra forma, vocé
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devera solicitar de qualquer agéncia do Banco Itall S.A., o depositario de nossas agdes, um boletim de
cessdo de direitos para permitir que vocé transfira seus direitos.

Nova Oferta de Agdes Nao Subscritas

Apbs a data de vencimento dos direitos de subscri¢éo de agdes, of ereceremos novamente as acfes ndo
subscritas a vocé na primeira rodada de sobras, se vocé exerceu seus direitos de subscricdo de agdo
preferencial e indicou um interesse na compra de agdes adicionais na primeira rodada de sobras. Vocé,
entdo, tera a oportunidade de comprar agbes ndo subscritas até um nimero maximo igual ao nimero total
de agdes preferenciais e a¢des ordinérias ndo subscritas multiplicado por uma porcentagem determinada
pela divisdo (1) do nimero de acBes preferenciais que vocé comprou no exercicio de seus direitos de
subscricdo de acdo preferencial (2) pelo numero total de agdes preferenciais e ordinarias compradas
subscritas por todos os acionistas que compraram novas acfes oferecidas nesse aumento de capital e
tenham indicado interesse em comprar agdes adicionais na primeira oferta de sobras. Vocé terd o direito
de comprar sua parcela pro do rata das agGes preferenciais ndo subscritas, e se 0 nimero de acles
preferenciais disponiveis para vocé na primeira oferta de sobras ndo for suficiente para satisfazer a
totalidade da subscricéo adicional, entdo vocé tera o direito de comprar agBes ordinarias ndo subscritas.

Apés o vencimento da primeira rodada de sobras, se quaisquer agBes permanecerem ndo subscritas,
nos as of ereceremos novamente a vocé em uma segunda rodada de sobras, se vocé exerceu seu direito de
comprar agdes adicionais na primeira rodada de sobras e indicou um interesse na compra de acfes
adicionais na segunda rodada de sobras. Vocé, entdo, teré a oportunidade de comprar a¢es ndo subscritas
adicionais até um nimero maximo igual ao nimero total de acGes preferenciais e acbes ordinarias ndo
subscritas multiplicado por uma porcentagem determinada peladivisdo (1) do niUmero de agdes que vocé
comprou no exercicio de seu direito de comprar agdes adicionais na primeira rodada de sobras (2) pelo
nimero total de acles preferenciais e ordindrias compradas na primeira oferata de sobras por todos os
acionistas que exerceram seus direitos de compra. e tenham indicado interesse em comprar agdes
adicionais na segunda oferta de sobras. Vocé tera o direito de comprar sua parcela pro do rata das ages
preferenciais ndo subscritas, se 0 nimero de agdes preferenciais disponiveis para vocé na primeira oferta
de sobras ndo for suficiente para satisfazer a totalidade da subscric¢ao adicional, entdo vocé tera o direito
comprar agoes ordindrias ndo subscritas.

Antes de cada rodada de nova oferta, emitiremos um press release anunciando o nimero total de agcdes
n&o subscritas que estardo disponiveis nessa rodada de nova of erta.

Se quaisquer agbes permanecerem nao subscritas apds o término da segunda rodada de sobras,
poderemos conduzir rodadas adicionais de novas ofertas de acordo com os procedimentos descritos
acima, ou poderemos conduzir um leildo publico na Bolsa de Valores de Sao Paulo de acordo com os
regulamentos aplicaveis.

Apos a data de vencimento dos direitos de subscricdo de agfes, alocaremos as ages ndo subscritas
entre os detentores que solicitaram ac¢Oes nas rodadas subseqlientes de novas ofertas e informaremos
imediatamente aos detentores sobre suas alocagfes da nova oferta apés o final do periodo de exercicio
para cada rodada de nova oferta. Se vocé desejar comprar as a¢des alocadas a vocé nas rodadas de nova
oferta, vocé deverd entregar a sua corretora ou ao seu custodiante um formuléario de subscricdo
devidamente preenchido e o pagamento integral do preco de subscricéo de acdo para as novas agdes que
estéo sendo compradas.

No exercicio de seus direitos de subscricdo de acdo preferencial em nome dos detentores que
estiverem exercendo seus direitos de subscricdo de ADS, o agente de direitos de subscricdo de ADS
indicara o interesse nas rodadas de novas ofertas a medida que os detentores que estiverem exercendo
seus direitos de subscricdo de ADS tiverem subscrito novas ADSs além do nimero de ADSs que seus
direitos de subscricéo de ADS permitem que eles comprem. De acordo com os procedimentos que regem
as novas ofertas para os detentores que estiverem exercendo seus direitos de subscricdo de agdo
preferencial, o agente de direitos de subscricdo de ADS serd tratado como um Unico detentor de direitos
de subscricdo de acdo preferencial e, de forma correspondente, terd a oportunidade de comprar acées
preferenciais oferecidas novamente. N&o serdo oferecidas ao agente de direitos de subscricdo de ADS
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acOes ordinarias se essas agdes forem disponibilizadas aos detentores de agBes preferenciais durante as
rodadas de novas ofertas.

Entrega de Novas A¢oes

Emitiremos as novas agfes ap0s a ratificagdo do aumento de capital descrito abaixo. Vocé deverd
receber a entrega das novas agdes que vocé subscreveu através de um crédito das novas agdes a sua conta
de custddia de titulos. Vocé ndo podera vender ou negociar as novas agdes até 10 de maio de 2005, a
data na qual espera-se que as novas agdes sejam listadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo. As novas
acOes preferenciais se classificardo igualmente em todos os aspectos com as acBes preferenciais
existentes. As novas agdes ordinérias se classificarao iguamente em todos os aspectos com as acdes

ordinérias existentes.

Oferta de Direito de Subscricdo aos Detentor es de Ac¢fes Ordinarias

Cronograma Resumido

O cronograma relaciona algumas datas importantes relacionadas a oferta de direitos de subscrigdo

de acdo ordinaria:

Publicacdo do aviso aos acionistas no Brasil em: 02 de marco de 2005
Datade registro de agdo — data base para determinagdo dos detentores de agdes 07 de marco de 2005
ordinérias que estéo recebendo direitos de subscricéo de acfes ordinérias:

Datade inicio dos direitos de subscri¢do de agdes — inicio do periodo duranteo qual | 10 de margo de 2005

os detentores de direitos de subscricao de agdes podem subscrever novas agoes:

Data de término dos direitos de subscricao de agcbes — término do periodo durante o
gual os detentores de direitos de subscricdo de agbes ordindrias podem subscrever
novas agdes ordindrias, 18h00 (horario de S&o Paulo):

11 de abril de 2005

Anuncio das agdes que estardo disponiveis na primeirarodada de sobras em:

14 de abril de 2005

Datadeinicio da primeiranovaoferta:

15 de abril de 2005

Prazo final para os detentores de ag8es ordindrias subscreverem as agfes al ocadas na
primeirarodada de sobras em:

19 de abril de 2005

Anuncio das agdes que estardo disponiveis na segunda rodada de sobras em:

20 de abril de 2005

Datade inicio da segunda nova oferta:

25 de abril de 2005

Prazo final para os detentores de ag8es ordindrias subscreverem as agfes al ocadas na
segunda rodada de sobras em:

27 de abril de 2005

Anuncio dadisponibilidade de novas sobras para reofertaou leildo publico na Bolsa
de Valores de S8o Paulo, se necessério:

28 de abril de 2005

Concluséo das rodadas adicionais de nova oferta ou um leildo publico naBolsa de 03 de maio de 2005
Valores de Sdo Paulo das agbes ndo subscritas remanescentes, se necessario, por volta

de:

Reunido do nosso conselho de administracdo pararatificar o aumento de capital em: 09 de maio de 2005
Negociagdo das novas agdes ordinérias com inicio previsto naBolsade Valores de Sdo | 10 de maio de 2005
Paulo por voltade:

Espera-se que as novas agdes ordinérias sejam entregues por voltade: 12 de maio de 2005

Oferta de Direito de Subscricdo aos Detentores de A¢Bes Ordinérias

Se vocé possuir agBes ordindrias na data de registro de agdes, vocé recebera um direito de

subscricdo de agéo ordinaria para cada uma das 0,788850 acOes ordinarias que vocé possuir na data de
registro de agdes. Um direito de subscricdo de acdo ordinaria confere a vocé o direito de comprar uma
nova acgéo ordinéria a um preco de subscri¢do de R$ 4,30 por 1.000 agdes ordinérias. Vocé somente
recebera um numero inteiro de direitos de subscricédo de agfes ordinérias.
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Se vocé estiver exercendo seus direitos de subscricdo de agdo ordinaria, vocé poderd indicar um
interesse em comprar agbes adicionais além do nimero de agles ordinarias que seus direitos de
subscricdo de agdo ordinaria permitem que vocé compre. Apos o término do periodo de exercicio de
direitos de subscricéo de agdes, of ereceremos novamente as ages ndo subscritas em uma ou mais rodadas
consecutivas de novas ofertas aos detentores que indicaram um interesse em comprar agdes adicionais de
acordo com os procedimentos descritos abaixo em “— Nova Oferta de A¢des N&o Subscritas’.

Vocé poderd subscrever todas as novas acbes ordin&rias somente em multiplos de 1.000 acdes
ordinérias. Nao emitiremos novas agdes ordinarias fracionérias.

Direitos de Subscricéo de Agéo Ordinéaria

Os direitos de subscricéo de a¢Oes ordinérias ndo seréo comprovados por boletins de subscri¢do. Os
direitos de subscricéo de acdes ordinarias poderdo ser transferidos e espera-se que sejam negociados na
Bolsa de Valores de Sdo Paulo. Os direitos de subscricdo de acGes ordinarias ndo serdo listados em
nenhuma bolsa de val ores dos Estados Unidos. Se vocé transferir ou vender seus direitos de subscri¢éo de
acdo ordinaria, vocé ndo tera direito de comprar novas acfes ordinérias na oferta de direitos de subscricéo
arespeito dos direitos de subscri¢do de a¢bes ordinérias transferidos ou vendidos.

Data de Registro de Acbes

A data de registro para determinar os detentores de ac¢fes ordinarias com o direito de receber direitos
de subscricdo de agdo ordinéria € 07 de margo de 2005. Somente os detentores registrados de acdes
ordinarias no fechamento dos negdcios (horério de Sao Paulo) na data de registro de agdes terdo o direito
de receber os direitos de subscri¢éo de acdo ordinéria.

Periodo de Exercicio de Direitos de Subscri¢cao de A¢des

Os direitos de subscricdo de agbes poderdo ser exercidos durante o periodo de 10 de margo de 2005
até as 18h00 (horario de Sdo Paulo) de 11 de abril de 2005. Apds a data de vencimento dos direitos de
subscricéo de agdes, os direitos de subscricdo de agdo ordinéria prescreverao.

Preco de Subscricéo de Acao Ordinaria

O preco de subscricdo de agdo ordinéria para as novas agdes ordinarias compradas no exercicio de
direitos de subscric¢&o de acBes ordinérias é de R$4,30 por 1.000 ac¢bes ordinérias

Procedimento para o Exercicio dos Direitos de Subscri¢do de Acdo Ordinaria

O exercicio de direitos de subscricéo de agdo ordinéaria é irrevogavel e ndo pode ser cancelado ou
moadificado. Vocé podera exercer seus direitos de subscricdo de agdes ordinérias mediante a entrega a sua
corretora ou custodiante de um formulario de subscricdo adequadamente preenchido e do pagamento
integral do preco de subscricdo de acBes ordinarias para as novas acfes ordinarias que estdo sendo
compradas.

Se vocé ou 0 seu custodiante deixar de exercer seus direitos de subscricéo de agbes ordinarias até
11 de abril de 2005, seus direitos prescrever do.

Se vocé possuir agles ordinarias através de um custodiante no Brasil, consulte seu custodiante a
respeito do método de instrucéo e pagamento, se vocé desejar exercer seus direitos de subscricdo. Vocé
escolhera o método de entrega da solicitagéo de subscricdo e do pagamento do prego de subscricéo,
evocé arcara com orisco relacionado a isso.

Nds determinaremos todas as questdes sobre a adequacdo, validade, forma e qualificagdo do exercicio
dos direitos. Nossas determinagtes serdo finais e vinculatdrias. Poderemos decidir renunciar a qualquer
defeito ou irregularidade nas subscri¢des de novas agdes ordinarias, ou permitir que vocé corrija um
defeito ou irregularidade dentro do tempo que determinarmos. As instrucfes ndo serdo consideradas,
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recebidas ou aceitas até que tenhamos renunciado a todas as irregularidades ou que vocé as tenha
resolvido em tempo. N6s e o custodiante ndo temos que informar a vocé sobre qualquer defeito ou
irregularidade na apresentagcdo das instrucbes. NOs e o custodiante ndo incorreremos nenhuma
responsabilidade por deixar de agir dessaforma.

Compra e Venda dos Direitos de Subscricdo de A¢do Ordinéaria

Vocé podera exercer, vender ou transferir seus direitos de subscricdo de agdo ordinaria a outras
pessoas. Se vocé possuir acfes através da CBLC — Companhia Brasileira de Liquidag@o e Custédia e
desgjar vender seus direitos, vocé devera entrar em contato com sua corretora. De outra forma, vocé
devera solicitar de qualquer agéncia do Banco Itall S.A., o depositario de nossas agdes, um boletim de
cessdo de direitos para permitir que vocé transfira seus direitos.

Nova Oferta de A¢des Nao Subscritas

Apbs adata de vencimento dos direitos de subscricdo de agdes, ofereceremos novamente as ages nao
subscritas a vocé na primeira rodada de sobras, se vocé exerceu seus direitos de subscricdo de agdo
ordindria e indicou um interesse na compra de agdes adicionais na primeira rodada de sobras. Vocé,
entdo, tera a oportunidade de comprar ages ndo subscritas até um nimero maximo igual ao nimero total
de agdes preferenciais e agdes ordinérias ndo subscritas multiplicado por uma porcentagem determinada
pela divisdo (1) do nimero de acgdes ordinérias que vocé comprou no exercicio de seus direitos de
subscricdo de agdo ordinaria (2) pelo nimero total de acBes preferenciais e ordinérias compradas
subscritas por todos os acionistas que compraram novas acfes oferecidas nesse aumento de capital e
tenham indicado interesse em comprar acdes adicionais na primeira oferta de sobras. Vocé tera o direito
de comprar sua parcela pro do rata das agdes ordinarias ndo subscritas, e se 0 nimero de agbes ordinérias
disponiveis para vocé na primeira oferta de sobras ndo for suficiente para satisfazer a totalidade da
subscricédo adicional, entdo vocé terao direito de comprar agdes preferencias ndo subscritas.

Apébs o vencimento da primeira rodada de sobras, se quaisquer agdes permanecerem nao subscritas,
nos as of ereceremos novamente a vocé em uma segunda rodada de sobras, se vocé exerceu seu direito de
comprar agdes adicionais na primeira rodada de sobras e indicou um interesse na compra de agdes
adicionais na segunda rodada de sobras. Vocé, entdo, teré a oportunidade de comprar a¢es ndo subscritas
adicionais até um ndmero maximo igual ao nimero total de acfes preferenciais e agbes ordinarias ndo
subscritas multiplicado por uma porcentagem determinada peladivisdo (1) do nimero de agdes que vocé
comprou no exercicio de seu direito de comprar agdes adicionais na primeira rodada de sobras (2) pelo
nimero total de acBes preferenciais e ordinarias compradas na primeira oferata de sobras por todos os
acionistas que exerceram seus direitos de compra. e tenham indicado interesse em comprar acdes
adicionais na segunda oferta de sobras. Vocé tera o direito de comprar sua parcela pro do rata das ages
ordinérias ndo subscritas, se 0 niumero de acbes ordinarias disponiveis para vocé na primeira oferta de
sobras ndo for suficiente para satisfazer a totalidade da subscricéo adicional, entéo vocé tera o direito
comprar agoes preferencias ndo subscritas.

Antes de cada rodada de nova oferta, emitiremos um press release anunciando o nimero total de agdes
ndo subscritas que estéo disponiveis nessarodada de nova of erta.

Se quaisquer acBes permanecerem ndo subscritas apds o término da segunda rodada de sobras,
poderemos conduzir rodadas adicionais de novas ofertas de acordo com os procedimentos descritos
acima, ou poderemos conduzir um leildo publico na Bolsa de Valores de S&o Paulo de acordo com os
regulamentos aplicaveis.

Apbs a data de vencimento dos direitos de subscricdo de acbes, alocaremos as agdes ndo subscritas
entre os detentores que solicitaram ages nas rodadas subseqlientes de novas ofertas e informaremos
imediatamente aos detentores sobre suas alocagdes da nova oferta apds o final do periodo de exercicio
para cada rodada de nova oferta. Se vocé desejar comprar as agdes alocadas a vocé nas rodadas de nova

N

oferta, vocé devera entregar a sua corretora ou ao seu custodiante um formuléario de subscricéo
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devidamente preenchido e o pagamento integral do preco de subscricéo de agcdo para as novas agdes que
estdo sendo compradas.

Entrega de Novas A¢oes

Emitiremos as novas agfes ap0s a ratificagdo do aumento de capital descrito abaixo. Vocé deverd
receber a entrega das novas agdes que vocé subscreveu através de um crédito das novas agdes a sua conta
de custodia de titulos. V océ ndo podera vender ou negociar as novas agfes até 10 de maio de 2005, a data
na qual espera-se que as novas acles sejam listadas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo. As novas agles
ordinérias se classificardo igualmente em todos os aspectos com as a¢des ordinarias existentes. As novas
acOes preferenciais se classificardo igualmente em todos os aspectos com as acles preferenciais
existentes.

Ratificacdo ou Cancelamento do Aumento de Capital

Nosso conselho de administragdo autorizou um aumento de capital por meio da emissdo de novas
acOes preferenciais e novas agles ordindrias, representando todas as agdes que estdo sendo oferecidas na
oferta de direitos de subscricdo. Se todas as agfes que estdo sendo oferecidas forem subscritas,
emitiremos as agles apos a ratificagdo do aumento de capital por nosso conselho de administracdo em
umareunido a ser realizadaem 09 de Maio de 2005. Nosso conselho determinou que nés prosseguiremos
com o direito de subscricdo se o valor total das agBes subscritas representar mais de R$911,4 milhdes no
mercado de a¢es.

Se 0 nosso conselho de administragéo cancelar o aumento de capital, as negociacdes dos direitos de
subscricdo de novas agbes que ocorreram antes do vencimento ndo seréo desenvolvidas, e osinvestidores
gue compraram os direitos no mercado poderdo sofrer uma perda correspondente.



TRIBUTACAO

Consideracdes a Respeito de Imposto de Renda Federal dos Estados Unidos

O resumo abaixo contém uma descri¢do das principais consegiiéncias do imposto de renda federal
norte-americano decorrente da titul aridade de acGes ordinarias, agdes preferenciais, ADSs representando
essas acgOes preferenciais, direitos de subscricdo de acdo ordindria, direitos de subscricdo de acdo
preferencial e direitos de subscricdo de ADS por Detentores Norte-Americanos (conforme definido
abaixo) na data deste instrumento. Salvo quando houver uma observacdo, ele trata somente de agdes
ordinérias, acBes preferenciais, ADSs, direitos de subscri¢do de agéo ordinéria, direitos de subscri¢do de
acdo preferencial e direitos de subscricdo de ADS detidos como bens do imobilizado e ndo se aplica a
investidores sujeitos a normas especiais, tais como negociantes de valores mobilidrios ou moedas,
institui¢Bes financeiras, sociedades de investimento regulamentadas, trustes de investimento em imoveis,
empresas i sentas de tributagdo, companhias de seguro, negociantes de titulos que escolhem usar 0 método
contabil de regjuste a preco de mercado para seus titulos, pessoas que possuem acdes ordinarias, acdes
preferenciais, ADSs, direitos de subscricéo de agcdo ordinéria, direitos de subscricdo de acdo preferencial e
direitos de subscri¢cdo de ADS como parte de uma operacdo de hedging, operacdo integrada, de conversao
ou venda implicita ou um straddle, pessoas que possuem 10% ou mais de nossas agdes com direito a
VOto, pessoas responsaveis por imposto minimo alternativo, investidores em empresas pass-through ou
pessoas cuja “moeda funcional” ndo seja o dolar norte-americano. Além disso, a discussdo abaixo tem
como base as disposic¢des do I nternal Revenue Code [Regulamento de Imposto de Renda] de 1986, e suas
emendas posteriores (doravante denominado “CAadigo”), e os regulamentos, normas e decisdes judiciais
em seus termos na data deste instrumento, todos os quais sujeitos a alteracdo, possivelmente de forma
retroativa.

OS INVESTIDORES DEVEM CONSULTAR SEUS PROPRIOS CONSULTORES FISCAIS PARA
DETERMINAR AS CONSEQUENCIAS DOS IMPOSTOS PARA ELES EM VIRTUDE DA POSSE
DE ACOES ORDINARIAS, ACOES PREFERENCIAIS, ADSs, DIREITOS DE SUBSCRICAO DE
ACAO ORDINARIA, DIREITOS DE SUBSCRICAO DE ACAO PREFERENCIAL OU DIREITOS DE
SUBSCRICAO DE ADS, INCLUINDO A APLICACAO A SITUACAO ESPECIFICA DELES DAS
CONSIDERACOES A RESPEITO DE IMPOSTO DE RENDA FEDERAL NORTE-AMERICANO
DISCUTIDAS ABAIXO, BEM COMO A APLICACAO DAS LEIS TRIBUTARIAS ESTADUAIS,
LOCAIS, ESTRANGEIRAS OU OUTRAS LEIS TRIBUTARIAS.

Conforme usado neste documento, o termo “Detentor Norte-Americano” significa um detentor
beneficiario de uma ac8o ordinéria, acdo preferencial, ADS, direito de subscricdo de acdo ordinéria,
direito de subscricdo de agéo preferencial ou direito de subscrigdo de ADS que seja cidaddo ou residente
nos Estados Unidos, uma sociedade por agdes nacional norte-americana ou de outra forma sujeita ao
imposto de renda federal norte-americano sobre a receita liquida a respeito da receita de agcdes ordinarias,
acOes preferenciais, ADSs, direitos de subscricdo de acdo ordinaria, direitos de subscricdo de agdo
preferencial ou direitos de subscrigdo de ADS.

Emissdo de Direitos de Subscricéo de Acéo Ordinéria, Direitos de Subscricéo de Agéo Preferencial
ou Direitos de Subscricdo de ADS

Um Detentor Norte-Americano ndo estara sujeito ao imposto de renda federal norte-americano a
respeito do recebimento de direitos de subscricdo de acdo ordinéria, direitos de subscricdo de acdo
preferencial ou direitos de subscri¢cdo de ADS.

Base e Periodo de | nvestimento dos Direitos e dos Direitos de Subscricdo de ADS

Salvo conforme previsto na sentenca a seguir, a base de calculo dos direitos de subscricdo de agéo
ordinaria, direitos de subscricéo de acéo preferencial ou direitos de subscricéo de ADS distribuidos a um
Detentor Norte-Americano sera zero. Entretanto, se (i) o valor justo de mercado dos direitos de subscrigéo
de agdo ordinéria, direitos de subscri¢do de agdo preferencial ou direitos de subscricdo de ADS for 15%
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ou mais do valor justo de mercado (na data de distribuicdo) das acdes ordinarias, agdes preferenciais ou
ADSs a respeito das quais eles sdo distribuidos ou (ii) o Detentor Norte-Americano dos direitos de
subscricéo de agdo ordinaria, direitos de subscricdo de acéo preferencial ou direitos de subscricdo de ADS
escolher, irrevogavelmente, na declaragéo de imposto de renda federal norte-americana desse detentor
para o ano tributavel no qual os direitos de subscricdo de agdo ordinaria, direitos de subscricédo de agcdo
preferencial ou direitos de subscricdo de ADS forem recebidos, alocar parte da base dessas agdes
ordindrias, acbes preferenciais ou ADSs, entdo, na ocasido do exercicio ou venda dos direitos de
subscri¢cdo de acdo ordinéria, direitos de subscricdo de agéo preferencial ou direitos de subscricdo de
ADS, a base do Detentor Norte-Americano nessas agdes ordinérias, acles preferenciais ou ADSs sera
alocada entre essas agdes ordinérias, acBes preferenciais ou ADSs e os direitos de subscri¢do de acdo
ordinaria, direitos de subscricao de acdo preferencial ou direitos de subscricéo de ADS na proporcédo dos
valores justos de mercado de cada um na data da distribuicdo dos direitos de subscricdo de acdo
ordinarias, direitos de subscricéo de acdo preferencial ou direitos de subscricdo de ADS. Nenhuma base
serd alocada a nenhum referido direito de subscricdo de acéo ordinaria, direito de subscricdo de agdo
preferencial ou direito de subscricdio de ADS que prescrever. Um Detentor Norte-Americano devera
incluir seu periodo de investimento nas agGes ordindrias, acdes preferenciais ou ADSs a respeito do qual
os direitos de subscri¢cdo de agdo ordinaria, direitos de subscricdo de acdo preferencial ou direitos de
subscricdo de ADS foram distribuidos na determinacdo do periodo de investimento dos direitos de
subscri¢do de acdo ordinéria, direitos de subscricdo de agdo preferencial ou direitos de subscricdo de
ADS.

Venda de Direitos de Subscricao de Acado Ordinaria, Direitos de Subscricéo de Acao Preferencial
ou Direitos de Subscricdo de ADS

Para fins de imposto de renda federal norte-americano, um Detentor Norte-Americano reconhecera o
ganho ou perdatributével navenda ou outra alienagéo de direitos de subscricdo de agdo ordinaria, direitos
de subscricdo de agdo preferencial ou direitos de subscricdo de ADS (inclusive a venda, pelo agente de
direitos de subscricdo de ADS, de direitos de subscricdo de ADS fracionarios de um detentor norte-
americano) em um valor igual a diferenca entre o valor realizado para os direitos de subscricdo de acdo
ordinéria, direitos de subscri¢do de acdo preferencial ou direitos de subscricdo de ADS (ou, no caso de
direitos de subscri¢cdo de ADS fracionarios, distribuicdes pelo depositario arespeito da venda dos direitos
subjacentes) e a base do Detentor Norte-Americano nos direitos de subscri¢éo de agdo ordinaria, direitos
de subscricdo de acdo preferencial ou direitos de subscri¢do de ADS. Esse ganho ou perda, em geral, sera
tratado como ganho ou perda de capital. Os ganhos de capital de pessoas fisicas originados a respeito de
bens do imobilizado detidos por mais de um ano sdo qualificados para aliquotas de tributagéo reduzidas.
A possibilidade de deducéo de perdas de capital esta sujeitaalimitagdes.

O ganho ou perda reconhecido por um Detentor Norte-Americano em uma venda de direitos de
subscricdo de acdo ordinaria, direitos de subscrico de acdo preferencial ou direitos de subscricdo de
ADS, em geral, sera tratado como lucro ou prejuizo de fonte norte-americana para fins de crédito fiscal
estrangeiro norte-americano. Consequentemente, um Detentor Norte-Americano ndo podera usar o
crédito fiscal estrangeiro originado de qualquer imposto brasileiro tributado sobre a alienagdo de um
direito de subscricdo de agdo ordinéria, direito de subscricdo de agdo preferencial ou um direito de
subscricdo de ADS (inclusive a venda, pelo agente de direitos de subscricdo de ADS, de direitos de
subscric@o de ADS fraciondrios), salvo se esse crédito puder ser aplicado contra o imposto devido sobre
outrarenda tratada como originada de fontes estrangeiras na categoria de limitac&o adequada.

Vencimento dos Direitos de Subscricdo de Acdo Ordinaria, Direitos de Subscricdo de Acéo
Preferencial ou Direitos de Subscricdo de ADS

Se um Detentor Norte-Americano ndo exercer seus direitos de subscricdo de ADS antes da data de
vencimento dos direitos de subscricdo de ADS, esse Detentor Norte-Americano, em geral, ndo
reconhecera ganho ou perda, salvo arespeito dos ganhos de distribuicdes feitas pelo agente de direitos de
subscri¢@o de ADS quanto a venda de direitos de subscricéo de ADS fracionarios. Se um Detentor Norte-
Americano ndo exercer direitos de subscricdo de agdo ordinaria ou direitos de subscricdo de agéo
preferencial antes da data de vencimento dos direitos de subscricéo de a¢do, ele ndo reconhecerd ganho ou
perda.
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Exercicio dos Direitos de Subscricdo de Acdo Ordinaria, Direitos de Subscricdo de Acao
Preferencial ou Direitos de Subscrigdo de ADS

Os Detentores Norte-Americanos de direitos de subscricdo de agdo ordindria, direitos de subscricéo de
acdo preferencial ou direitos de subscricdo de ADS ndo reconhecerdo nenhum ganho ou perda no
exercicio dos direitos de subscricdo de acdo ordinaria, direitos de subscricdo de agédo preferencial ou
direitos de subscricdo de ADS. A base das a¢les ordinérias, acdes preferenciais ou ADSs adquiridas no
exercicio de direitos de subscricdo de agdo ordinéria, direitos de subscricdo de acdo preferencial ou
direitos de subscricéo de ADS serdigual a soma da base desse Detentor Norte-Americano nos direitos de
subscricéo de acdo ordinéria, direitos de subscricéo de agdo preferencial ou direitos de subscricdio de ADS
exercidos e do valor pago no exercicio desses direitos de subscricdo de acdo ordindria, direitos de
subscricdo de acdo preferencial ou direitos de subscricdo de ADS. O periodo de investimento de acdes
ordinarias, agdes preferenciais ou ADSs adquiridas no exercicio de direitos de subscricdo de agdo
ordinaria, direitos de subscricdo de acéo preferencial ou direitos de subscri¢cdo de ADS serainiciado na
dataem que esses direitos forem exercidos.

ADSs

Em geral, parafins de imposto de renda federal norte-americano, os Detentores Norte-Americanos de
ADSs seréo tratados como detentores das agoes preferenciais subjacentes que séo representadas por essas
ADSs. De forma correspondente, os dep6sitos ou retiradas de actes preferenciais pel os Detentores Norte-
Americanos referentes as ADSs ndo estarao sujeitos ao imposto de renda federal norte-americano.

Tributacéo de Dividendos

O valor bruto dos dividendos em dinheiro que vocé receber (antes da deducéo de impostos brasileiros),
em geral, estard sujeito a tributacdo de imposto de renda federal norte-americano como receita de
dividendo de fonte estrangeira. Os dividendos pagos em reais seréo incluidos em sua renda em um valor
em délar norte-americano calculado por referéncia a taxa de cAmbio em vigor na data de seu recebimento
(ou, no caso de ADSs, do recebimento pelo depositario) do dividendo, independentemente de se o
pagamento &, de fato, convertido em ddélares norte-americanos. Se esse dividendo for convertido em
délares norte-americanos na data do recebimento, vocé, em geral, ndo sera obrigado a reconhecer ganho
ou perda de moeda estrangeira a respeito dareceita de dividendo.

Sujeito a determinadas excegdes para posi¢des de curto prazo e com protecdo, o valor em délar norte-
americano de dividendos recebidos por uma pessoa antes de 12 de janeiro de 2009, a respeito das ADSs,
estard sujeito a tributacdo a uma aliquota maxima de 15%, se os dividendos forem “dividendos
qualificados’. Os dividendos pagos sobre as ADSs, em geral, serdo tratados como dividendos
qualificados se (i) as ADSs forem prontamente negocidveis em um mercado de valores mobiliarios
estabel ecido nos Estados Unidos e (ii) ndo tivermos sido, no ano anterior ao ano no qual o dividendo for
pago, e nao formos, no ano no qual o dividendo for pago, uma sociedade de investimento estrangeiro
passivo (doravante denominada “PFIC"). As ADSs sdo listadas na Bolsa de Valores de Nova York, e se
qualificardo como imediatamente negocidveis em um mercado de valores mobiliarios estabelecido nos
Estados Unidos enquanto estiverem listada dessa forma. Com base em nossas demonstracgdes financeiras
auditadas e dados pertinentes a respeito de acionistas e mercado, acreditamos gue nossa empresa nao foi
tratada como uma PFIC para fins de imposto de renda federal norte-americano a respeito de 2003. Além
disso, com base em nossas demonstracdes financeiras auditadas e nossas expectativas atuais a respeito do
valor e da natureza de nossos ativos, as fontes e a natureza de nossa receita, e dos dados pertinentes de
acionistas e mercado, ndo prevemos que nos tornaremos uma PFIC a respeito de 2004 ou 2005.

Além disso, o Departamento do Tesouro dos Estados Unidos anunciou sua intengéo de promulgar
normas de acordo com as quais sera permitido que os detentores de ADSs ou acles preferenciais e 0s
intermediérios através dos quais esses titulos sdo detidos confiem em certificagcbes de emissores para
tratar os dividendos como qualificados para fins de divulgacdo de imposto. Em virtude de esses
procedimentos ainda ndo terem sido promulgados, ndo esté claro se poderemos cumpri-10s. Os detentores
de ADSs e acles preferenciais devem consultar seus proprios consultores fiscais a respeito da
disponibilidade da aliquota reduzida de imposto sobre dividendo levando em conta as consideragdes
discutidas acima e suas proprias circunstancias especificas.
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Com base na orientagdo existente, ndo esté claro se os dividendos recebidos das agles preferenciais
serdo tratados como dividendos qualificados, em virtude de as préprias acfes preferenciais ndo serem
listadas em uma bolsa de val ores norte-americana. Os dividendos recebidos a respeito de agles ordinarias
n&o serdo dividendos qualificados.

As distribuicfes de acbes adicionais a respeito de agdes ordinérias, agdes preferenciais ou ADSs que
forem feitas como parte de uma distribuicdo proporcional a todos os nossos acionistas, em geral, ndo
estarao sujeitas ao imposto de rendafederal norte-americano.

Venda de AgBes Ordinarias, Agdes Preferenciais ou ADSs

Parafins de imposto de renda federal norte-americano, o ganho ou perda que vocé realizar navenda ou
outra alienagédo de acles ordinarias, agbes preferenciais ou ADSs sera um ganho ou perda de capital, e
serd um ganho ou perda de capital de longo prazo se as agGes ordinarias, agdes preferenciais ou ADSs
forem detidas por mais de um ano. Sua habilidade de compensar as perdas de capital contra a receita
ordinéria é limitada. O ganho de capital de longo prazo reconhecido por um detentor norte-americano
individual antes de 12 de janeiro de 2009 €, em geral, sujeito atributagio a uma aliquota méxima de 15%.

Divulgacéo de I nformacdes e Retencéo de Reserva

Os pagamentos a respeito das a¢des ordinérias, agdes preferenciais ou ADSs que forem feitos dentro
dos Estados Unidos ou através de determinados intermediarios financeiros relacionados aos Estados
Unidos estéo sujeitos a divulgacéo de informag8es e poderdo estar sujeitos aretencéo de reserva, salvo se
o detentor (i) for uma sociedade por agBes ou outro recebedor isento ou (ii) fornecer um ndmero de
identificac8o de contribuinte e certificar que nenhuma perda de isencéo de retencdo de reserva ocorreu.
Os detentores que ndo forem norte-americanos, em geral, néo estéo sujeitos a divulgacéo de informactes
ou retencdo de reserva. Entretanto, esse detentor podera ser obrigado a fornecer um certificado de sua
condic8o de ndo norte-americano em relagdo aos pagamentos recebidos dentro dos Estados Unidos ou
através de um intermediario financeiro relacionado aos Estados Unidos. Quaisquer valores retidos de
acordo com as normas de retencdo de reserva serdo permitidos como um reembolso ou um crédito contra
aresponsabilidade de imposto de renda federal norte-americano do Detentor Norte-Americano, desde que
asinformagdes exigidas sejam fornecidas ao |RS.

Consideracdes Fiscais Brasileiras

A discusséo a seguir resume as principais conseqiiéncias de tributacdo sobre a aquisi¢éo, propriedade e
alienacdo de agdes ou ADS, e direitos de subscricéo de agdes ou direitos de subscricdo de ADS por um
detentor que ndo seja domiciliado no Brasil, parafins de tributacéo brasileira e no caso de um detentor de
acoes, que tenha registrado seu investimento em agdes no Banco Central do Brasil como um investimento
em dolares norte-americanos (em cada caso, um “detentor nado-brasileiro”). As consequéncias
relacionadas abaixo se referem a lei brasileira em vigor e ndo poderdo ser aplicaveis a todos os
investidores néo brasileiros. Os investidores deverdo consultar seus proprios consultores fiscais sobre a
aquisicéo, propriedade e alienacéo de agdes ou ADS e direitos de subscri¢do de acéo ou direitos de
subscricéo de ADS.

Direitos e Direitos de Subscricdo de ADS

Uma distribuicdo proporcional dos direitos de subscricdo de agBes ou ADSs a detentores ndo
brasileiros ndo é considerada um evento tributével nos termos da lei brasileira. Dessa forma, a concesséo
de direitos de subscri¢cdo de agdes ou direitos de subscricdo de ADSs a um detentor ndo brasileiro ndo
estard sujeita ao imposto brasileiro, e o exercicio de direitos e direitos de subscricdo de ADS ou a
prescricéo de direitos e direitos de subscrigdo de ADS néo serdo considerados eventos tributéveis.

Tributacéo de Distribuicdo a Respeito de A¢des

Os dividendos, inclusive os dividendos pagos em espécie (1) ao Depositério, a respeito das acdes
preferenciais subjacentes as ADSs ou (2) a um detentor ndo brasileiro, a respeito de agdes, em geral, ndo
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estardo sujeitos ao imposto de rendaretido nafonte brasileiro no caso de distribui¢fes de lucros recebidos
apartir de 12 de janeiro de 1996.

De acordo com a Lei n? 9.249, datada de 26 de dezembro de 1995, as sociedades brasileiras poderdo
fazer pagamentos aos acionistas caracterizados como distribuigdes de juros sobre capital (Juros sobre
Capital Proprio). Esses juros sdo limitados a taxa de juros de longo prazo do governo federal, ou TILP,
conforme determinado trimestralmente pelo Banco Central do Brasil, e ndo podem exceder o maior entre
(1) 50% da receita liquida (antes de considerar essa distribuicdo e quaisquer dedugdes de impostos de
renda) para o periodo arespeito do qual o pagamento é feito ou (2) 50% dos lucros acumulados.

As distribuicfes de Juros sobre Capital Préprio (juros sobre capital) pagas aos acionistas que sao
residentes brasileiros ou residentes néo brasileiros, inclusive detentores de ADSs, estéo sujeitas aretencdo
de imposto de renda nafonte brasileiro a aliquota de 15% (salvo os juros devidos ao governo federal, que
sdo isentos de retencdo de imposto de renda na fonte, e os juros devidos aos detentores ndo brasileiros de
ADSs ou acGes que residem em um paraiso fiscal, que estdo sujeitos a um imposto de renda retido na
fonte de 25%, conforme descrito abaixo) e poderemos deduzir esse valor para fins do Imposto de Renda
de Pessoa Juridica, ou IRPJ, e Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido, ou CSLL (ambos sdo langados
sobre 0s nossos lucros), desde que o pagamento de uma distribui¢@o de juros seja aprovado em nossa
assembléia geral ordindria de acionistas. Nosso conselho de administragdo determinard o valor de
distribuicdes de juros sobre o capital. Nenhuma garantia pode ser dada de que nosso conselho de
administracdo ndo determinard que futuras distribuicfes de lucros seréo feitas por meio de juros sobre
capital em lugar de dividendos. De acordo com os regulamentos da lei brasileira, o valor pago aos
acionistas como juros sobre capital (liquido de qualquer imposto de renda retido na fonte) pode ser
tratado como pagamento em lugar (ou como parte) de Dividendo Obrigatério e Dividendo Preferencial.
Além disso, qualquer sociedade anénima brasileira que distribui juros sobre capital € obrigada a distribuir
aos acionistas um valor suficiente para garantir que o valor liquido recebido (apds o pagamento de
impostos de renda retidos nafonte) sejano minimo igual ao Dividendo Obrigatorio.

A distribuicdo de juros sobre capital a respeito de agles, inclusive detentores de ADSs, pode ser
convertida em dolares norte-americanos e enviada para fora do Brasil aos detentores norte-americanos,
sujeita as restricGes cambiais pertinentes.

Tributacao sobre Lucros

Normal mente os lucros realizados fora do Brasil por um detentor ndo-brasileiro sobre a destinacéo de
ADSs para um outro detentor ndo-brasileiro, ndo estéo sujeitos a tributacdo brasileira.

De acordo com a Lei n? 10.833 datada de 29 de dezembro de 2003, os lucros auferidos derivados da
destinacdo de ativos localizados no Brasil por ndo-residentes para outros ndo-residentes, poder&o se tornar
sujeitos a tributagdo no Brasil. Acreditamos que as ADSs ndo se enquadrardo na definicdo de ativos
localizados no Brasil, parafins destaregra.

Depdsito e Saque de Agdes Preferenciais em troca por ADSs.

O depodsito ousaque de agdes preferenciais em troca por ADSs ndo esté sujeito a tributagéo brasileira,
amenos que o valor anteriormente registrado como investimento estrangeiro em acdes preferenciais segja
inferior ao produto do nimero total de acdes depositadas na data do depdsito e (1) o preco médio de uma
acdo preferencial nessa data, ou (2) caso nenhuma agéo preferencial tenha sido negociada nessa data, o
preco médio de bolsa na bolsa de valores brasileira, na qual o maior nimero de agfes preferenciais foi
negociado nas quinze sessdes de negociacdo imediatamente anteriores a esse depdsito. Neste caso, a
diferenca entre esse preco médio e o valor anteriormente registrado como investimento estrangeiro em
acOes preferenciais sera o valor sujeito a tributacdo brasileira. Ao receber as acles preferenciais
subjacentes, um detentor ndo-brasileiro que se qualifique segundo os Regulamentos do Anexo IV tera o
direito de registrar o valor dessas a¢gdes em ddlares norte-americanos no Banco Central do Brasil.

Lucros sobre Resgate de Ac¢Bes/ Lucros sobre Venda ou Destinacéo de Direitos de Subscricao de
Acdes e de A¢Bes no Brasil
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Detentores néo-brasileiros geralmente ndo estdo sujeitos a tributagdo no Brasil sobre lucros realizados
sobre vendas de acgOes preferenciais que ocorram no exterior, ou sobre as receitas de um resgate, ou
distribuicdo de liquidagdo com relagcdo a agbes. Como regra geral, os detentores ndo-brasileiros estdo
sujeitos a uma retencdo na fonte de imposto de renda cobrado a uma aliquota de 20% sobre lucros
realizados sobre vendas ou trocas de agdes que ocorram no Brasil, ou com um residente do Brasil fora de
umabolsa de valores brasileira.

Essa regra geral ndo se aplica, entretanto, se as vendas forem: (1) feitas por detentores ndo-brasileiros
no prazo de cinco dias Uteis do saque das agdes em troca por ADSs, e as receitas destas sejam remetidas
para o0 exterior no prazo de cinco dias; (2) feitas segundo os Regulamentos do Anexo IV por certos
detentores institucionais nado brasileiros registrados na CVM; ou (3)feitas por investidores segundo a
Resolucdo 2.689. Os lucros realizados por transacfes em uma bolsa de valores brasileira, por certos
investidores ndo-brasileiros qualificados segundo os Regulamentos do Anexo IV ou a Resolugéo 2.689
n&do estao sujeitos atributacdo brasileira.

Entretanto, de acordo com a Lei n? 9.959 promulgada em 27 de janeiro de 2000, o tratamento fiscal
preferencial das ADSs, transagfes do Anexo IV e investidores estrangeiros segundo a Resolugéo 2.689
n&o se aplica a transagdes que ocorreram a partir de 12 de janeiro de 2000, caso o detentor n&o-brasileiro
de ADSs ou agdes resida em um paraiso fiscal (definido como uma jurisdi¢édo que ndo cobraimposto de
renda a uma aliquota de pelo menos 20%).

O lucro realizado é adiferenca entre o valor em moeda brasileira, realizado sobre avendaou troca, e o
custo de aquisicdo, medido em moeda brasileira sem nenhum ajuste da inflacdo, das acdes vendidas. O
lucro realizado em consequiéncia de uma operacao referente a agdes registradas como um investimento no
Banco Central do Brasil (e ndo sujeito aos Regulamentos do Anexo V) 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 detentores de ADSs e detentores ndo-brasileiros de agfes, segundo os
Regulamentos do Anexo IV e a Resolugdo 2.689, ndo sera alterado. As reducfes da aliquota de imposto
prevista pelos tratados fiscais brasileiros ndo se aplicam aimpostos sobre lucros realizados em vendas ou
trocas de acoes.

Qualquer exercicio de direitos preferenciais referente as agdes ou ADSs, ndo estara sujeito a tributagdo
brasileira. Qualquer lucro sobre a venda ou transferéncia de direitos preferenciais referentes as acoes pelo
Depositario, em favor dos detentores de ADSs, estara sujeito as mesmas regras de tributacdo aplicaveis a
venda ou transferéncia de acfes.

Outros I mpostos Brasileiros

N&o ha impostos brasileiros sobre heranca, doagdo ou sucessdo aplicavel a propriedade, venda ou
destinacdo de direitos de subscricdo de agdo, direitos de subscricdo de ADS, agBes ou ADSs por um
detentor ndo-brasileiro, exceto os impostos sobre herangas e doacfes que sejam cobrados por alguns
estados brasileiros sobre doagdes feitas ou herangas concedidas por pessoas fisicas ou juridicas ndo
residentes ou domiciliadas no Brasil, ou no estado pertinente, a pessoas fisicas ou juridicas que sejam
residentes ou domiciliadas dentro desse estado do Brasil.

N&o ha imposto brasileiro sobre selo, emissdo, registro ou similares ou encargos a pagar pelos
detentores de agdes ou ADSs.

De acordo com o Decreto 4.494, datado de 03 de dezembro de 2002, um imposto sobre operacéo
financeira, ou IOF, podera ser cobrado sobre a conversdo em moeda brasileira das receitas de um
investimento estrangeiro no Brasil (inclusive investimentos em agdes preferenciais e ADSs e
investimentos feitos de acordo com os Regulamentos do Anexo V) e pode também ser cobrado sobre a
conversdo de moeda brasileira para moeda estrangeira (por exemplo, para fins de pagar dividendos e
juros). A aliquota de |OF atualmente é de 0%. Embora o Ministro das Finangas tenha o poder legal de
aumentar a aliquota até um valor maximo de 25%, qualquer referido aumento somente podera ser
aplicado as operagfes que ocorrerem apds esse aumento entrar em vigor.
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A respeito de direitos de subscricdo de acdo, direitos de subscricdo de ADS, acdes e ADSs, o IOF esta
atualmente estabelecido em 0%. O Ministro das Finangas, entretanto, tem a autoridade legal para
aumentar a aliquota até um maximo de 1,5% do valor da operacéo tributada para cada dia do periodo de
investimento do investidor e somente de forma prospectiva.

As contribuicbes temporarias sobre operagdes financeiras (“Imposto CPMF’) ndo afetardo o0s
investidores ndo residentes, a menos que estes tenham conta bancéria no Brasil. As operagdes realizadas
através de uma bolsa de valores estéo isentas de Imposto CPMF. A responsabilidade pela cobranca do
Imposto CPMF cabe a institui¢do financeira que realizar a operacdo financeira pertinente. Além disso,
guando o detentor ndo-brasileiro transferir as receitas da venda ou transferéncia de agdes por uma
operacédo de cadmbio, o Imposto CPMF é cobrado sobre o valor a ser remetido para o exterior, em reais. O
prazo final paraa CPMF, que esta sendo cobrada atualmente a uma aliquota de 0,38%, esta programado
para 31 de dezembro de 2007.

DESCRICAO DE CAPITAL SOCIAL

Informacédo Geral

Somos uma sociedade por agdes de capital aberto constituidaem conformidade com as leis do Brasil e
registrada na CVM sob o n? 01764-7. Assumindo que todas as agbes oferecidas no aumento de capital
proposto segjam vendidas, na conclusdo do aumento de capital, nossa estrutura de capital consistira
em 282.027.681.973 acdes ordinarias e 476.278.322.363 acbes preferenciais, todas sem valor
nominal.

Capital Acionério Emitido

Em 31 de dezembro de 2004 e em 31 de janeiro de 2005 , nosso capital social era de R$
2.273.913.387,00, representado por 334.399.027.592 agdes, das quais 124.369.030.532 eram agdes
ordinérias e 210.029.997.060 eram agdes preferenciais, todas sem valor nominal. Todas essas agdes foram
totalmente subscritas e integralizadas. Nosso estatuto social autoriza nosso conselho de administragdo a
emitir até 1.000.000.000.000 a¢Bes, ordinarias ou preferenciais, sem necessitar da aprovacdo especificade
acionistas.

Em 31 de dezembro de 2004, tinhamos 1.434.562.847 de nossas acdes preferenciais, ou o equivalente
a aproximadamente 0,7% de todas as acdes preferenciais em circulagdo, em nossa tesouraria. Em 31 de
dezembro de 2004, nossas acles preferenciais e agdes ordinarias tinham um valor contabil de R$ 13,54
por lote de 1.000 acBes. Em 31 de janeiro de 2005, tinhamos 1.387.893.847 de nossas acdes
preferenciais, ou o0 equivalente a aproximadamente 0,7% de todas as agdes preferenciais em circulagéo,
em nossatesouraria.

Histérico do Capital Acionério

Em 16 de junho de 2003, implementamos um grupamento de nossas ADSs unicamente para atender o
requisito de preco minimo por agéo (US$ 1,00) para manter alistagem de suas ADSs na Bolsa de Valores
de Nova York. O grupamento foi feito na propor¢do de 1 ADS igual a 5.000 agdes preferenciais. N&o
houve alteracéo nas acdes preferenciais subjacentes.

Direitosa Dividendo

Consulte 0 “Item 8. InformacBes Financeiras — Politica de Distribuicdo e Dividendos’ em nosso
Formulério 20-F para obter informagdes sobre dividendos.
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VALIDADE DE TiTULOS

Nossos advogados brasileiros, Xavier, Bernardes & Braganca, Sociedade de Advogados, emitirdo um
parecer sobre avalidade das agOes preferenciais e das agdes ordinarias of erecidas e vendidas nesta of erta.

PERITOS

As demonstrac@es financeiras consolidadas da Embratel e da Embratel Holdings em 31 de dezembro
de 2003 e 2002 e para cada um dos trés anos do periodo findo em 31 de dezembro de 2003 incorporadas
por referéncia neste demonstrativo de registro foram auditadas pela Deloitte Touche Tohmatsu Auditores
Independentes, uma empresa de auditoria publica registrada independente, conforme declarado em seu
parecer, que € incorporado a este documento por referéncia, e foram incorporadas em confianga no
parecer dessa empresa fornecido sob sua autoridade de peritos em contabilidade e auditoria.

EXEQUIBILIDADE DE RESPONSABILIDADESCIVIS

Nossa empresa foi constituida em conformidade com as leis do Brasil. Substancialmente todos os
nossos ativos estdo localizados fora dos Estados Unidos. Todos os nossos conselheiros e diretores e
determinados consultores citados neste instrumento residem no Brasil ou em outro lugar fora dos Estados
Unidos. Como resultado, pode ndo ser possivel para os investidores efetuar a entrega de comunicados
judiciais dentro dos Estados Unidos a essas pessoas ou executar contra elas ou nds, nos Estados Unidos,
sentencas judiciais fundamentadas nas disposicbes de responsabilidade civil das leis de valores
mobiliérios federais dos Estados Unidos.

Fomos informados por nossos advogados brasileiros, Xavier, Bernardes & Braganga, Sociedade de
Advogados, que as sentencas dos juizos dos Estados Unidos para responsabilidades civis fundamentadas
nas leis de valores mobiliérios federais dos Estados Unidos podem ser, sujeito as exigéncias descritas
abaixo, executadas no Brasil. Uma sentenca contra nds ou contra as pessoas descritas acima obtida fora
do Brasil seria executavel no Brasil sem reconsideracdo dos méritos, mediante a confirmagdo da sentenca
pelo Supremo Tribunal Federal brasileiro. Essa confirmag&o ocorrerd se a sentenca estrangeira:

» cumprir as formalidades exigidas para sua exequibilidade de acordo com as leis do pais no qual a
sentenca estrangeirafoi proferida,

« for proferida por um juizo competente apds a entrega adequada de comunicados judiciais ser feitade
acordo com alei brasileira,

» ndo for sujeitaaapelacéo,
« for para o pagamento de um valor incontestével,

« for autenticada por um funcionério do consulado brasileiro no pais no qual a sentenca estrangeirafor
proferida e estiver acompanhada por uma traducao juramentada para o idioma portugués, e

» ndo for contréria a soberania nacional, politica publica ou moralidade publicabrasileira.

N&o podemos garantir a vocé que o processo de confirmagdo descrito acima sera conduzido de forma
oportuna ou que 0s juizos brasileiros executariam uma sentenga monetaria por violagdo das leis de valores
mobiliarios dos Estados Unidos arespeito das ADSs e das agdes preferenciais representadas por elas.

Fomos informados ainda por nossos advogados brasileiros que:

 acgdes originais contra nds, nossos consel heiros, nossos diretores executivos e 0s consultores citados
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neste documento fundamentadas nas leis de valores mobiliarios federais dos Estados Unidos podem ser
instauradas nos juizos brasileiros e que, sujeito alei aplicavel, os juizos brasileiros podem executar contra
noés, nossos conselheiros, nossos diretores executivos e os consultores citados neste prospecto as
responsabilidades nessas agdes; e

« ahabilidade do credor de uma sentenga de cumprir uma sentencga arrestando alguns de nossos ativos
€ limitada pelas disposi¢des dalei brasileira.

O autor de uma acdo (brasileiro ou ndo) residente fora do Brasil durante o decorrer de um litigio no
Brasil deve fornecer uma caucéo para garantir as custas judiciais e taxas legais se 0 autor ndo possuir
nenhum bem imoével no Brasil que poderia garantir esse pagamento. A caucdo deve ter um valor
suficiente para cumprir 0 pagamento de custas judiciais e os honorarios advocaticios do réu, conforme
determinado pelo juiz brasileiro. Essa exigéncia ndo se aplica a execucéo de sentencas estrangeiras que
foram devidamente confirmadas pelo Supremo Tribunal Federal brasileiro.

DESPESAS DA OFERTA

A tabela contida na paginaaseguir estabel ece as despesas estimadas a serem pagas por nés em relagéo
aemisséo e distribuicdo dos titulos que estéo sendo registrados.

Taxaderegistro da Securities and Exchange Commission [Comissdo de Valores Mobiliarios] US$ 21.000
Despesas e custas legais 500.000
Taxas e despesas contabeis 150.000
Despesas de impressédo, publicacdo e postagem 200.000
Diversas 530.000

Total US$ 1.401.000
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Vocé deve confiar somente nas informagdes incorporadas por referéncia ou contidas neste prospecto.
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prospecto. As acles preferenciais, ADSs e agdes ordindrias estdo sendo vendidas somente nas jurisdicdes
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deste prospecto, independentemente do momento da entrega deste prospecto ou de qualquer venda de
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PARTE II.
INFORMACOES NAO EXIGIDAS NO PROSPECTO
Item 8. Indeniza¢éo de Conselheiros e Diretor es
As leis do Brasil e outros documentos constitutivos ndo prevéem a indenizagdo de conselheiros e
diretores. Entretanto, os conselheiros e diretores e determinadas pessoas controladoras da registrante tém
0 beneficio de seguro contra responsabilidades civis, inclusive responsabilidades civis em relagdo ao
registro, ofertae vendade titulos.

Item9. Anexos

Os anexos a seguir estdo arquivados ou incorporados por referéncia como parte integrante deste
Demonstrativo de Registro:

Anexo n? Descricéo

3.1 Estatuto Social da Embratel Participacbes S.A. Este documento estd disponivel no IAN
protocolado no dia4 de fevereiro de 2005 (protocolo nimero 0014267)

4.1  Modelo de Contrato de Depésito (incluindo o modelo do Recibo Depositario Americano), datadc
de 2003 celebrado entre a Embratel ParticipacOes S.A., o The Bank of New Y ork, na qualidade de
Depositario, e os Detentores e Titulares Benefici&rios de Recibos Depositarios Americanos
(incorporados por referéncia a0 Anexo 1 da Alteragdo Posterior a Entrada em Vigor rf 1 dc
Demonstrativo de Registro da Embratel ParticipacGes S.A. no Formulério F-6, arquivado em 06 de
junho de 2003 (Arquivo rf 333-9472)). Este documento esta disponivel no site da SEC nc
endereco Www.Sec.gov.

42 Modelo de Contrato de Agenciamento de Direitos de Subscricdo celebrado entre a Embratel
Participacdes S.A. e 0 The Bank of New York, na qualidade de agente de direitos de subscricéo
incluindo o modelo do boletim de subscricdo de ADS.

5.1  Parecer de Xavier, Bernardes & Braganca, Sociedade de Advogados, advogados brasileiros de
Embratel Participagdes S.A.

231 Parecer da Deloitte Touche Tohmatsu a respeito das demonstracfes financeiras da Embratel
Participacdes S.A.

232  Parecer de Xavier, Bernardes & Braganca, Sociedade de Advogados, advogados brasileiros de
Embratel ParticipacGes S.A. (consulte o Anexo 5.1).

24.1  ProcuracGes de Conselheiros e Diretores (incluidas na pagina de assinaturas deste instrumento).

Item10. Compr omissos

(Q)A registrante abaixo assinada, neste ato, garante que, para os fins de determinar qualquer
responsabilidade nos termos da Securities Act [Lei de Valores Mobiliérios] de 1933, o registro de cada
relatério anual da registrante de acordo com a Secdo 13(a) ou Secdo 15(d) da Securities Exchange Act
[Lei de Valores Mobiliarios] de 1934 incorporado por referéncia no demonstrativo de registro sera
considerado um novo demonstrativo de registro em relagéo aos titulos oferecidos nele, e a oferta desses
titulos nesse momento sera considerada arespectiva ofertade boa-féinicial.

(b) A medida que uma indenizac&o por responsabilidades originada em conformidade com a Lei de
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Valores Mobilidrios de 1933 vier a ser permitida a conselheiros, diretores e pessoas controladoras da
registrante de acordo com as disposi¢fes acima, ou de outra forma, a registrante foi informada que, no
parecer da Securities and Exchange Commission [Comissdo de Valores Mobiliarios], essa indenizagdo é
contra a politica publica conforme determinado na Lei e é, portanto, inexequivel. No caso de uma
reivindicacdo de indenizac@o contra essas responsabilidades (exceto o pagamento pela registrante de
despesas incorridas ou pagas por um conselheiro, diretor ou pessoa controladora da registrante na defesa
bem-sucedida de qualquer agdo ou processo judicial) ser alegada por esse conselheiro, diretor ou pessoa
controladora em relacdo aos titulos que estéo sendo registrados, a registrante, salvo se no parecer de seu
advogado a questdo tiver sido resolvida pelo precedente controlador, submeterd a um juizo de jurisdicéo
competente a questd@o sobre se essa indenizacdo por ela é contra a politica pablica conforme determinado
nalei e seraregidapela sentencafinal dessa questdo.

(c) A registrante abaixo assinada, neste ato, garante que:

(1) Para os fins de determinar qualquer responsabilidade de acordo com a Lei de Valores
Mobiliarios de 1933, as informagdes omitidas do modelo do prospecto arquivada como parte deste
demonstrativo de registro em confianca na Norma 430A e contidas em um modelo de prospecto
arquivado pela registrante de acordo com a Norma 424(b)(1) ou (4) ou 497(h) nos termos da Lei de
Valores Mobilidrios de 1933 serdo consideradas parte integrante deste demonstrativo de registro no
momento em que ele foi declarado vigente.

(2) Para os fins de determinar qualquer responsabilidade nos termos da Lei de Mercado de
Capitais de 1933, cada alteracdo posterior a entrada em vigor que contiver um modelo de prospecto
sera considerada um novo demonstrativo de registro em relacdo aos titulos oferecidos nela, e a oferta
desses titul os nesse momento sera considerada a respectiva ofertade boa-féinicial.

(d) A registrante abaixo assinada, neste ato, se compromete a complementar o0 prospecto, apds o
vencimento do periodo de subscricdo, para estabelecer os resultados da of erta de subscricdo e os termos
de qualquer respectiva nova oferta subsequiente. Se qual quer oferta publica for feita em termos diferentes
dos termos estabel eci dos na pagina de rosto do prospecto, uma alteragdo posterior a entrada em vigor sera
arquivada para estabel ecer os termos dessa of erta.
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ASSINATURAS

De acordo com as exigéncias da Lei de Mercado de Capitais de 1933, a Registrante, Embratel
Participagdes S.A., certifica que tem uma base razoavel para acreditar que cumpre todas as exigéncias de
arquivo do Formulério F-3 e fez com que este Demonstrativo de Registro fosse devidamente assinado 1
de Marco de fevereiro de 2005.

EMBRATEL PARTICIPACOES SA.
Por: /assinatural | saac Berensztejn

| saac Berensztein

Diretor Financeiro

De acordo com as exigéncias da Lei de Valores Mobiliarios de 1933, este demonstrativo de registro foi
assinado pelas pessoas a seguir, nas capacidades indicadas, em 1 de Marc¢o de 2005.

ASSINATURA CARGO

/assinatura/ Carlos Henrique Moreira
Carlos Henrique Moreira Diretor Presidente e Presidente do
Conselho de Administracéo

/assinatural |saac Berensztejn
| saac Berensztejn Diretor Financeiro, Vice-Presidente e
Diretor de Relagbes com Investidores

/assinatura/ Eraldo Soares Pecanha
Eraldo Soares Pecanha Diretor de Controladoria

/assinatural José Formoso Martinez Vice Presidente e Vice Presidente do
Conselho de Administracéo

Dilio Sergio Penedo Conselheiro
[assinatura/ Maria Silvia Bastos

Marques

Maria Silvia Bastos Marques Conselheiro

/assinatural/ Alberto de Orleans e
Braganca
Alberto de Orleans e Braganca Conselheiro

/assinatura/ Joel Korn
Joel Korn Conselheiro

Oscar Von Hauske Solis Conselheiro
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ASSINATURA DO REPRESENTANTE AUTORIZADO

De acordo com as exigéncias da Lei de Valores Mobilidrios de 1933, e emendas posteriores, o abaixo
assinado, representante devidamente autorizado da Embratel Participacbes S.A. nos Estados Unidos,
assinou este demonstrativo de registro ou alteragdo na cidade de Newark, Delaware, em 1 de Margo de
2005.

Por: /assinatura/ Donald J. Puglisi
Donald J. Puglisi
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24.1

Estatuto Social da Embratel Participagdes S.A.. Este documento esta disponivel no IAN
protocolado no dia 04 de fevereiro de 2005 (Protocolo nimero 0014267).

Modelo de Contrato de Depdsito (incluindo o modelo do Recibo Depositario Americano), datadc
de de 2003, celebrado entre a Embratel Participagdes S.A., o The Bank of New Y ork
na qualidade de Depositério, e os Detentores e Titulares Beneficidrios de Recibos Depositarios
Americanos (incorporados por referéncia ao Anexo 1 da Alteragdo Posterior a Entrada em Vigor
n? 1 do Demonstrativo de Registro da Embratel Participagdes S.A. no Formulério F-6, arquivadc
em 06 de junho de 2003 (Arquivo n® 333-9472)). Este documento esta disponivel no site da SEC
(www.sec.gov)

Modelo de Contrato de Agenciamento de Direitos de Subscricdo celebrado entre a Embratel
Participacdes S.A. e 0 The Bank of New York, na qualidade de agente de direitos de subscricéo
incluindo o modelo do certificado de direitos de subscri¢éo de ADS.

Parecer de Xavier, Bernardes & Braganca, Sociedade de Advogados, advogados brasileiros de
Embratel Participagdes S.A.

Consentimento da Deloitte Touche Tohmatsu a respeito das demonstraces financeiras de
Embratel Participagdes S.A.

Consentimento de Xavier, Bernardes & Braganca, Sociedade de Advogados, advogados
brasileiros da Embratel Participagbes S.A. (consulte o Anexo 5.1).

Procuracgdes de Conselheiros e Diretores (incluidas na pagina de assinatura deste instrumento).
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Anexo 4.2
CONTRATO DE AGENCIAMENTO DE DIREITOS DE SUBSCRI(;AO

O presente CONTRATO DE AGENCIAMENTO DE DIREITOS DE SUBSCRICAO (doravante
denominado “ Contrato”) é celebrado em de 2005, entre a EMBRATEL PARTICIPACOES
S.A. (doravante denominada “ Sociedade”), sociedade anénima brasileirae THE BANK OF NEW Y ORK,
instituicdo financeira constituida de Nova York (doravante denominada “Agente de Direitos de
Subscrigéo”).

CONSIDERANDO QUE a Sociedade outorgara aos atuais detentores de A¢des Depositarias Americanas
(doravante denominadas “ADSs’) emitidas de acordo com o Contrato de Depdsito Alterado e
Reformulado datado de 16 de junho de 2003 (doravante denominado “Contrato de Depésito”) celebrado
entre a Sociedade, o The Bank of New York, na qualidade de Depositario (doravante denominado
“Depositario”) e todos os detentores e proprietarios beneficiarios de tempos em tempos de Recibos
Depositarios Americanos (doravante denominados “ADRS") emitidos de acordo com o Contrato de
Deposito, registrados nos livros do Depositério (doravante denominados “ Detentores de ADSs’) na data

de de 2005 (doravante denominada “ Data de Registro”), o direito de adquirir novas ADSs
por um prego estimado de subscri¢cdo de ADS de US$ por ADS, pagavel somente em délares dos

Estados Unidos (doravante denominada “ Oferta de Direitos de Subscri¢do de A¢des’). Cada detentor de
ADS recebera 01 (um) direito de subscricdo de ADS (“Direito de Subscricdo de ADS”) paracada

ADS:s detida na Data de Registro, e cada Direito de Subscricdo de ADS conferira ao
detentor o direito de adquirir uma nova ADS na Oferta de Direitos de Subscricdo de Agdes. Cada ADS
representa 5.000 acBes preferenciais (doravante denominadas “ A¢bes’) da Sociedade;

CONSIDERANDO QUE, de acordo com a Oferta de Direitos de Subscricéo de Acdes, cada Detentor de
ADS podera subscrever ADSs adicionais além do nimero de ADSs a que esse Detentor de ADS tenha
direito de adquirir. Apds o término do periodo de subscricdo relacionado a correspondente oferta de
direitos de subscri¢ao de agdes feita pela Sociedade no Brasil (doravante denominada “ Oferta de Direitos
de Subscricdo de Agdes’), a medida que as Acgbes ndo subscritas forem oferecidas novamente ao
Depositario, em conseqiiéncia do nédo exercicio dos direitos de subscricdo de acdo e Direitos de
Subscricdo de ADS, novas ADSs adicionais serdo distribuidas a cada Detentor de ADS, na proporgéo do
nimero de ADSs adicionais que esse Detentor de ADS tiver subscrito;

CONSIDERANDO QUE a Ofertade Direitos de Subscricdo de A¢des tem inicio previsto por volta de

de 2005. A Oferta de Direitos de Subscri¢do de Acles seré feita a cada Detentor de ADS por
mei o do prospecto datado de de 2005 (doravante denominado “Prospecto”), que sera
acompanhado de um Certificado de Direitos de Subscri¢cdo de ADS (doravante denominado “Certificado
de Direitos de Subscricdo de ADS"), de instrucdes relativas a quantidade de ADSs que poderdo ser
adquiridas, o procedimento para subscricdo e entrega do pagamento (doravante denominadas
“Instrucdes’), e de outros documentos determinados. Os Certificados de Direitos de Subscricdo de ADS
deverdo ser utilizados pelos Detentores de ADSs para a subscri¢cdo de novas ADSs na Oferta de Direitos
de Subscricdo de Acdes; e

CONSIDERANDO QUE os Direitos de Subscricdo de ADS serdo listados para negociagdo na Bolsa de
Valores de Nova Y ork e comprovados por certificados nominativos e transferiveis por seus detentores;

ISTO POSTO, em contraprestacdo ao mencionado acima e aos acordos mutuos aqui estabelecidos, a
Sociedade e 0 Agente de Direitos de Subscri¢do tém entre si justo e contratado o que segue:

CLAUSULA | —-NOMEACAO DO AGENTE DE DIREITOS DE SUBSCRICAO

A Sociedade, neste ato, nomeia o The Bank of New York como Agente de Direitos de Subscricdo da
Sociedade em relagdo a Oferta de Direitos de Subscricdo de Acdes, de acordo com os termos e as
condicdes do presente Contrato, e o The Bank of New Y ork, neste ato, aceita essa nomeagdo e concorda
em estar vinculado aos termos e condi¢bes aqui estabelecidos mediante a assinatura e a entrega deste
Contrato.
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CLAUSULA Il —PRAZOS DA OFERTA DE DIREITOS DE SUBSCRICAO DE ACOES

1. O periodo de subscricéo comega por volta de de 2005 (doravante denominada “Data de
Inicio”) eterminaem de 2005 (doravante denominada “Data de Encerramento”). O periodo
compreendido entre a Data de Inicio até 17h00 (horario da cidade de Nova York) da Data de
Encerramento constitui o periodo de subscri¢ao (doravante denominado “ Periodo de Subscricéo”).

2. Os Detentores de ADS na Data de Registro terdo o direito de adquirir ADSs conforme a Oferta de
Direitos de Subscricéo de A¢Bes, por um prego estimado para subscri¢do de ADS de US$ por
ADS (doravante denominado “Preco de Subscri¢cdo”), pagavel somente em ddlares dos Estados Unidos,
gue corresponde ao prego de subscricdo de ADS de R$ por ADS, convertido em délares dos
Estados Unidos a taxa de venda comercial do Banco Central do Brasil de R$ = US$ 1,00 em

de 2005, e um adicional de 7%, que representa uma provisao para possiveis flutuagdes
nataxa de cambio entre o real e o ddlar dos Estados Unidos, e para o pagamento das taxas de emissdo de
ADSs do Depositario, conforme o Contrato de Depésito, despesas de conversdo e impostos sobre
operagOes financeiras incidentes no Brasil.

CLAUSULA Il —ENTREGA DO MATERIAL RELATIVO A OFERTA DE DIREITOS DE
SUBSCRICAO DE ACOES; ASSINATURA, VALIDADE E TRANSFERENCIA DOS
CERTIFICADOS DE DIREITOS DE ADS

1. Até de 2005, a Sociedade entregara ao Agente de Direitos de Subscricdo um ndmero
suficiente de cépias do Prospecto, dos Certificados de Direitos de Subscricéo de ADS e das Instrucfes
(incluindo um Formulario de Substituicéo W-9).

2. Exceto sefor instruido de outraforma, por escrito, pela Sociedade, por voltado dia de
2005, o Agente de Direitos de Subscricdo enviara a cada Detentor de ADS na Data de Registro: (i) um
Prospecto; (ii) um Certificado de Direitos de Subscricéo de ADS; (iii) uma copiadas Instrugdes; e (iv) um
envelope para devolucdo, enderecado ao Agente de Direitos de Subscri¢8o, para uso do respectivo
Detentor de ADS (esses materiais, conjuntamente, doravante denominados “Material da Oferta de
Direitos de Subscricéo de Acdes’).

3. Se o Material da Oferta de Direitos de Subscri¢do de Acdes for devolvido ao Agente de Direitos de
Subscri¢do por qualquer motivo, e uma entrega apropriada ao Detentor de ADS ndo puder ser efetuada, o
Agente de Direitos de Subscricdo mantera o referido Material da Oferta de Direitos de Subscricdo de
Ac0es, e o respectivo direito de aquisicdo de ADSs, nos termos da Oferta de Direitos de Subscricdo de
Ac0es, cabivel a esse Detentor de ADS, sera considerado como ndo exercido. O Agente de Direitos de
Subscricdo fornecera a Sociedade todas as informagdes que esta Ihe solicitar em relagdo ao Material da
Ofertade Direitos de Subscricéo de Ac¢des que ndo puder ser entregue aum Detentor de ADS.

4. Se, antes da Data de Encerramento, qualquer Detentor de ADS comunicar ao Agente de Direitos de
Subscricdo que o Material da Oferta de Direitos de Subscricdo de Acdes, ao qual esse Detentor de ADS
tem direito, ndo foi entregue ou foi perdido, furtado ou destruido, o Agente de Direitos de Subscricéo
fornecera a esse Detentor de ADS uma cépia do Material da Oferta de Direitos de Subscricdo de Ac¢des
(no caso de quaisquer Certificados de Direitos de Subscricéo de ADS, esse fornecimento estara sujeito ao
cumprimento do disposto no paragrafo 7 desta Clausula, pelo Detentor de ADS). A Sociedade
compromete-se a fornecer ao Agente de Direitos de Subscricdo cOpias do Material da Oferta de Direitos
de Subscricéo de AgBes em ndimero suficiente para esse fim.

5. Os Certificados de Direitos de Subscricdo de ADS dever&o ter substancialmente a forma do Anexo A
deste Contrato. Os Certificados de Direitos de Subscri¢do de ADS deverdo ser assinados, em nome da
Sociedade, por qualquer diretor da Sociedade autorizado para tanto (doravante denominado “Diretor
Autorizado”). N&o é necessario que o signatério autorizado seja 0 mesmo para todos os Certificados de
Direitos de Subscricdo de ADS, e a assinatura podera ser aposta manualmente ou via fac-simile. Os
Certificados de Direitos de Subscri¢do de ADS deverdo ser autenticados por um signatario autorizado do
Agente de Direitos de Subscri¢do, manualmente ou via fac-simile, o qual ndo precisa ser 0 mesmo para
todos os Certificados de Direitos de Subscricdo de ADS. Nenhum Certificado de Direitos de Subscricéo
de ADS serivélido para qual quer propdsito sem essa autenticag&o.
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O Agente de Direitos de Subscricdo deverd, inicialmente, mediante instrugbes por escrito de um Diretor
Autorizado, autenticar e entregar os Certificados de Direitos de Subscricdo de ADS correspondentes a
todos os Direitos de Subscricdo de ADS que possam ser emitidos na Oferta de Direitos de Subscrigdo de
Ac0es, na Data de Registro e, posteriormente, deverd autenticar e entregar os Certificados de Direitos de
Subscricdo de ADS conforme previsto de outraformaneste Contrato.

Se um Diretor Autorizado da Sociedade, que tiver assinado qualquer Certificado de Direitos de
Subscricdo de ADS, deixar de ser um Diretor Autorizado da Sociedade antes de ser autenticado pelo
Agente de Direitos de Subscricdo de ADS, e emitido e entregue, pela Sociedade, esse Certificado de
Direitos de Subscricdo de ADS, podera, ainda assim, ser autenticado pelo Agente de Direitos de
Subscricao, emitido e entregue com 0 mesmo vigor e efeito que teria caso essa pessoa que 0S assinou nao
tivesse deixado de ser um diretor da Sociedade, e qualquer Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS
podera ser assinado, em nome da Sociedade, por qualquer pessoa que, na data real da assinatura do
correspondente Certificado de Direitos de Subscri¢do de ADS, for um Diretor Autorizado da Sociedade,
com autorizagdo para assinar esses Certificados de Direitos de Subscricdo de ADS, embora qualquer
referida pessoanéo sejaum Diretor Autorizado na data da assinatura deste Contrato.

O Agente de Direitos de Subscricdo manterd ou providenciara para que sejam mantidos, em um de seus
escritérios na cidade de Nova Y ork, livros pararegistro e transferéncia de Direitos de Subscricdo de ADS,
emitidos de acordo com o presente Contrato. Esses livros deverdo conter os nomes e enderecos dos
respectivos detentores registrados de Direitos de Subscricdo de ADS (cada um deles, doravante
denominado “Detentor”), a quantidade de Direitos de Subscricdo de ADS representada por cada
Certificado de Direitos de Subscri¢cdo de ADS e a data de cada um desses certificados.

6. Em qualquer momento apds o encerramento das negociagdes na data deste instrumento, e até o
encerramento das negociagfes na Data de Encerramento, transferéncias de Direitos de Subscricgo de
ADS poderdo ser registradas e qualquer Certificado (ou Certificados) de Direitos de Subscri¢do de ADS
podera ser dividido, reunido ou trocado por outro Certificado (ou Certificados) de Direitos de Subscricao
de ADS, representando a mesma quantidade de Direitos de Subscricdo de ADS que o Certificado (ou
Certificados) de Direitos de Subscricéo de ADS entregue representava. Qualquer detentor registrado que
desgjar registrar a transferéncia de Direitos de Subscricdo de ADS, ou divisdo, reunido ou troca de
qualquer Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS, devera fazer esse pedido por escrito e entrega-lo

ao Agente de Direitos de Subscricéo, e devera entregar, também, ao Agente de Direitos de Subscricdo, o
Certificado (ou Certificados) de Direitos de Subscricao de ADS, comprovando os Direitos de Subscricédo
de ADS cuja transferéncia tiver que ser registrada ou que tiverem que ser divididos, agrupados ou
trocados e, no caso de registro de transferéncia, devera confirmar a autenticidade de sua assinatura. Em
seguida, o Agente de Direitos de Subscricdo de ADS autenticara e entregarg, a quem de direito, um ou
mais Certificados de Direitos de Subscri¢céo de ADS, conforme o caso, daformasolicitada. A Sociedade e
0 Agente de Direitos de Subscricdo poderdo solicitar 0 pagamento, pelo detentor de Direitos de
Subscricdo de ADS que estiver solicitando o registro da transferéncia de Direitos de Subscricdo de ADS,

ou a divisdo, reunido ou troca de Certificados de Direitos de Subscricdo de ADS, de quantia suficiente
para cobrir qualquer imposto ou encargo governamental que possa vir a ser cobrado com relagéo a esse
registro de transferéncia, divisao, reuniéo ou troca, juntamente com o reembolso a Sociedade e ao Agente
de Direitos de Subscri¢do de todas as despesas incidentais razoaveis rel acionadas ao referido registro.

7. Mediante o recebimento, pela Sociedade e pelo Agente de Direitos de Subscricéo, de comprovacéo de
perda, furto, destruicdo ou adulteracéo de um Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS que estes
julguem satisfatéria, e, no caso de perda, furto ou destruicdo, de indenizacdo ou garantia de forma e
guantia convencionais, € o reembolso a Sociedade e ao Agente de Direitos de Subscri¢cdo de todas as
despesas incidentais razoaveis, e, apos a entrega ao Agente de Direitos de Subscricdo e cancelamento do
Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS, se adulterado, o Agente de Direitos de Subscricéo devera,
em nome da Sociedade, autenticar e entregar ao Detentor um novo Certificado de Direitos de Subscricdo
de ADS, com teor idéntico, em substituicdo ao Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS dessa
perdido, furtado, destruido ou adulterado.

CLAUSULA 1V — APROVAGAO DAS SUBSCRICOES
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1. O Agente de Direitos de Subscricdo fica, neste ato, autorizado e instruido a receber subscri¢Ges de
ADSs em nome da Sociedade durante todo o Periodo de Subscricéo, e areceber Certificados de Direitos
de Subscricdo de ADS até as 17h00 (horério da cidade de Nova York) na Data de Encerramento.
Quaisquer recursos que o Agente de Direitos de Subscricdo vier a receber, durante o Periodo de
Subscrigdo, de Detentores de ADS, com relagdo a pagamentos por ADSs, deverdo ser depositados no
Agente de Direitos de Subscrigdo em uma conta, que ndo incorrera juros, e que seja por este designada
somente para esse proposito (doravante denominada “Conta de Depdsito”). Esses recursos deverdo
permanecer na Conta Depdsito até que sejam distribuidos a Sociedade, nos termos da Clausula VI deste
Contrato.

2. Téo logo seja possivel, apds o recebimento, pelo Agente de Direitos de Subscricéo, de cada Certificado
de Direitos de Subscricdo de ADS, o Agente de Direitos de Subscricdo determinard se o Detentor que
enviou esse Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS preencheu e assinou devidamente o referido
certificado e se efetuou 0 pagamento pelas ADSs de forma correta. Se esse Certificado de Direitos de
Subscri¢do de ADS ndo tiver sido preenchido devidamente, ndo estiver assinado ou se 0 respectivo
Detentor ndo tiver enviado a quantia correta para pagamento, o Agente de Direitos de Subscricdo enviara
um comunicado a esse Detentor, instruindo-o a alterar seu Certificado de Direitos de Subscri¢do de ADS
ou aenviar a quantia adequada para pagamento, conforme o caso. Com exceg&o dos casos descritos nesta
Clausula IV, se esse Detentor ndo alterar seu Certificado de Direitos de Subscri¢cdo de ADS ou deixar de
enviar a quantia adequada para pagamento, conforme o caso, até a Data de Encerramento, o direito desse
Detentor de adquirir ADSs na Oferta de Direitos de Subscricdo de A¢des sera considerado ndo exercido.

3. Né&o obstante o acima disposto, sem autorizacao adicional da Sociedade, exceto nos casos em que esteja
de outra forma especificado ou seja comunicado por escrito pela Sociedade antes da Data de
Encerramento, um Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS sera considerado devidamente
preenchido em qualquer um dos seguintes casos:

(a) qualquer subscricdo em relacdo a qual um Detentor deixar de assinar um Certificado de Direitos de
Subscricdo de ADS da maneira estabelecida pelos seus respectivos termos, desde que (1) o Detentor
indique, no respectivo Certificado de Direitos de Subscri¢do de ADS ou por meio de comunicagdo por
escrito, a forma pela qual esse Detentor deseja subscrever e (2) o pagamento apropriado seja efetuado
pelo Detentor;

(b) qualquer subscricéo feita por uma pessoa fisica (e ndo por uma sociedade por agdes, sociedade ou
agente fiduciério) que esteja acompanhada de um cheque emitido por uma pessoa fisica (e ndo por uma
sociedade por acles, sociedade ou agente fiduciario) que ndo o Detentor, ressalvando-se que (1) o
Certificado de Direitos de Subscricéo de ADS submetido dessa forma esteja devidamente assinado pelo
Detentor, (2) o cheque entregue para pagamento dessa subscri¢céo tenha sido emitido com a quantia
apropriada, a ordem do The Bank of New York e que esteja, de outra forma, em ordem; e (3) ndo exista
evidéncia real de conhecimento do Agente de Direitos de Subscri¢éo indicando que esse chegque tenha
sido entregue ao Detentor pelo seu emissor para qualquer proposito diverso do pagamento da subscricéo
gue o0 acompanha;

(c) qualquer subscricdo feita por um custodiante, em nome de um menor de idade, que esteja
acompanhada de um cheque emitido por uma pessoa fisica (e ndo por uma sociedade por ac8es, sociedade
ou agente fiduciario) que ndo o Detentor, se o disposto no item (b) acimafor devidamente observado; ou

(d) qualquer subscricdo feita por uma pessoa fisica (e ndo por uma sociedade por agbes, sociedade ou
agente fiduciario) que esteja acompanhada de um cheque emitido por uma sociedade por agdes, sociedade
ou agente fiduciério que ndo o Detentor, se o0 disposto no item (b) acimafor devidamente observado.

4. O Agente de Direitos de Subscricdo estd autorizado a renunciar a comprovagdo de autoridade para
assinar (incluindo o direito de renincia de assinaturas de co-fiduciérios e prova de nomeagdo ou
autoridade de qualquer agente fiducidrio, ou qualquer outra pessoa agindo em capacidade de
representacéo), com relagdo a qual quer subscri¢do naqual:

(a) as ADSs correspondentes ao Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS estejam registradas em
nome de um testamenteiro, administrador, curador ou custodiante de um menor de idade, ou outro agente
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fiduciario, e o Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS seja devidamente assinado pelo referido
Detentor, desde que as ADSs adquiridas sgjam emitidas em nome desse Detentor nessa mesma
capacidade;

(b) as ADSs representadas pelo Certificado de Direitos de Subscri¢do de ADS estejam registradas em
nome de uma sociedade, e que o Certificado de Direitos de Subscri¢do de ADS tenha sido assinado por
um diretor dessa sociedade, desde que as ADSs adquiridas sejam emitidas em nome da referida
sociedade;

(c) o Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS tenha sido assinado por um banco, uma sociedade
fiduciaria ou corretora na condicéo de representante do Detentor, desde que as ADSs adquiridas sejam
emitidas em nome desse Detentor; ou

(d) as ADSs representadas pelo Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS estejam registradas em
nome de um descendente e que o Certificado de Direitos de Subscri¢do de ADS tenha sido devidamente
assinado por uma pessoa que alegue agir como testamenteiro ou administrador dos bens desse
descendente, desde que (1) as ADSs segjam emitidas em nome dessa pessoa na qualidade de testamenteiro
ou administrador dos bens desse descendente; (2) o chegue entregue para pagamento dessa subscri¢do
seja emitido na quantia apropriada, em beneficio do The Bank of New York e esteja, de outraforma, em
ordem; e (3) ndo exista evidéncia real de conhecimento do Agente de Direitos de Subscric¢&o indicando
gue essa pessoa ndo seja o representante devidamente autorizado que essa pessoa alega ser.

5. Os Detentores de ADS receberao somente um numero inteiro de Direitos de Subscricdo de ADS. O
Agente de Direitos de Subscricdo reunira e providenciard a venda de quaisquer Direitos de Subscricéo de
ADS fracionados (ou o direito de subscricdo de AcBes subjacentes), e distribuird proporcionalmente o
produto liquido davenda, se existente, a cada um dos Detentores de ADS que tiverem direito arecebé-lo.

CLAUSULA V —RELATORIOS DO AGENTE DE DIREITOSDE SUBSCRIGAO

1. O Agente de Direitos de Subscri¢do fornecera informagdes a Sociedade, via fac-simile, sobre: (i) na
Data de Inicio, o nimero total de Detentoresde ADS e de ADSs em circulagdo; e (ii) diariamente, durante
o Periodo de Subscricado: (1) o nimero total de subscri¢des de ADSs decorrentes da Oferta de Direitos de
Subscricdo de Acbes que o Agente de Direitos de Subscricdo tiver recebido (que tenham sido
devidamente preenchidas e assinadas e com relagéo as quais 0s pagamentos tenham sido recebidos) e (2)
o valor total dos recursos recebidos pelo Agente de Direitos de Subscricdo em pagamento por essas
subscricdes.

2. Até as 19h00 (horario da cidade de Nova York) na Data de Encerramento, o Agente de Direitos de
Subscricdo informard a Sociedade, via fac-simile, sobre: (i) o nimero total de ADSs subscritas em
decorréncia da Oferta de Direitos de Subscricdo de ADS e o0 nimero total de Ac¢es representadas por
essas ADSs; (ii) o nimero total de ADSs adicionais a serem subscritas em novas ofertas posteriores, € 0
ndmero total de Acdes representadas por essas ADSs; e (iii) o valor total dos recursos recebidos pelo
Agente de Direitos de Subscri¢éo, em pagamento por essas subscricoes.

CLAUSULA VI - PAGAMENTOS; REEMBOL SOS; DEDUGCOES; JUROS SOBRE OS
PAGAMENTOS DE SUBSCRICOES

1. (a) Imediatamente apds a Data de Encerramento e antes do término do periodo de subscricdo com
relacdo a Oferta de Direitos de Subscricdo de Ac¢des, o Agente de Direitos de Subscricdo deverdinstruir o
Depositario a (i) exercer os direitos de subscricdo de Acles subjacentes aos Direitos de Subscricdo de
ADS em relagdo aos quais 0 Agente de Direitos de Subscricdo tiver recebido um Certificado de Direitos
de Subscricdo de ADS devidamente preenchido e assinado e 0 pagamento correto (exceto se foi
estabelecido de outra forma na Clausula V) e (ii) mediante o recebimento, pelo Banco Ital S.A., na
qualidade de custodiante nos termos do Contrato de Depdsito (doravante denominado “ Custodiante”), das
AcOes entregues mediante o exercicio desses direitos de subscri¢cdo de Agdes, a entregar, ao Agente de
Direitos de Subscri¢do, as ADSs que possam ser emitidas com relag@o a essas Agdes. Assim que for
possivel, o Agente de Direitos de Subscri¢éo entregara essas ADSs aos Detentores que a elas tém direito.
O Agente de Direitos de Subscricdo adquirira, aqual quer taxa comercialmente razoavel, por voltado dia
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de 2005, reais suficientes para exercer a quantidade de direitos de subscricdo de Ac¢des
especificados no item (i) acima, e para pagar os impostos sobre operacdes financeiras brasileiros, se
existentes, aplicaveis ao exercicio e a0 pagamento da quantia em reais a Sociedade, através do
Custodiante, por voltado dia de 2005.

(b) A Sociedade comunicara o Agente de Direitos de Subscricéo se e quando Acdes ndo subscritas forem
atribuidas ao Depositario, com relagdo as subscri¢des recebidas de Detentores pelo Agente de Direitos de
Subscri¢do além da quantidade de Acdes representadas pelas ADSs as quais os Direitos de Subscricdo de
ADS sdo relacionados, e a quantidade de A¢des atribuidas. Na medida em que o Agente de Direitos de
Subscricdo tiver recebido, de forma apropriada, subscricdes de ADSs devidamente assinadas para
representarem Ac¢Bes ndo subscritas e o pagamento correto por essas ADSs, o Agente de Direitos de
Subscricao (i) até o prazo final para subscrever as agdes ndo subscritas na rodada de nova of erta aplicavel,
instruird o Depositario a exercer, narodada aplicavel dere-oferta, o direito de adquirir uma quantidade de
AcBes ndo subscritas que seja igual ou menor que (A) o nimero de A¢Bes ndo subscritas atribuidas ao
Depositario; e (B) o nimero total de A¢Bes ndo subscritas, representadas por ADSs, que tenham sido
subscritas pelos Detentores de forma apropriada, e o correspondente pagamento tenha sido efetuado de
forma correta ao Agente de Direitos de Subscricdo; (ii) assim que for possivel apds o recebimento do
comunicado nos termos da sentenca anterior (e, em qualquer caso, em tempo suficiente para possibilitar
que o Depositario subscreva as agdes ndo subscritas na rodada aplicavel de nova oferta antes do
respectivo prazo final) comprard, a qualquer taxa comercialmente razoavel, reais suficientes para adquirir

o nimero de A¢des determinado conforme o item (i) e para pagar 0osimpostos sobre operagdes financeiras

brasileiros aplicaveis a essa aquisicdo, e pagard essa quantia em reais a Sociedade, através do
Custodiante; e (iii) instruird o Depositario a, assim que for possivel mediante o recebimento pelo

Custodiante das A¢des, entregar as ADSs que possam ser emitidas com relacdo a essas Ac¢des ao Agente
de Direitos de Subscricdo. Cada Detentor que tiver subscrito, de forma apropriada, as ADSs

representando quaisquer dessas A ¢Bes ndo subscritas, e que efetuar o pagamento por elas de forma correta
tera o direito de receber, proporcionalmente, sua por¢cao de ADSs a serem entregues conforme a sentenca
anterior, com base na propor¢éo do nimero adicional de ADSs que esse Detentor tenha subscrito para
com o total de ADSs adicionais representando Ac8es ndo subscritas atribuidas ao Depositario. O Agente
de Direitos de Subscricdo efetuara os calculos pro rata com relacdo a cada Detentor aplicavel e entregara
essas ADSs aos Detentores que a elas tiverem direito tao logo possivel. Se o nimero de ADSs adicionais

representando AcBes ndo subscritas disponiveis ao final da rodada de nova oferta dessas Agdes ndo
subscritas for insuficiente para satisfazer totalmente a subscri¢do adicional de qualquer Detentor, o Preco
de Subscricdo com relagdo as ADSs adicionais ndo entregues a esse Detentor devera ser reembolsado a
esse Detentor, em dolares dos Estados Unidos, sem acréscimo de juros.

2. Com relagdo a cada taxa de cambio e pagamento do preco de subscricdo de qualquer nova ADS a
Sociedade, o Agente de Direitos de Subscri¢do deduzira, do pagamento da subscricéo feito pelo Detentor
aplicavel, as taxas para emissao de ADRs pagaveis ao Depositario, nos termos do Contrato de Depésito,
as despesas relativas ao cdmbio de moedas e quaisquer impostos sobre operacdes financeiras, devidos ao
governo brasileiro, relativo a cada subscricdo. O Agente de Direitos de Subscricdo instruira o Custodiante
apagar ao governo brasileiro essesimpostos sobre operagdes financeiras.

3. Se o pagamento de subscri¢cdo efetuado por um Detentor néo for suficiente para pagar o prego de
subscri¢d@o, em reai's, juntamente com as taxas para emissdo das ADSs, despesas com o cdmbio de moedas
e impostos sobre operagdes financeiras relativos as novas ADSs subscritas e a el es atribuidas, o Agente de
Direitos de Subscricao adiantard o pagamento da diferenca a menor, em nome desse Detentor, na medida
em que essa diferenca a menor ndo ultrapasse 20% do pagamento efetuado por esse Detentor. O Agente
de Direitos de Subscricdo néo sera obrigado a entregar as novas ADSs a nenhum Detentor até que receba,
do Detentor, o pagamento de qualquer diferenca a menor efetuado antecipadamente pelo Agente de
Direitos de Subscricdo. Se o Detentor néo efetuar o pagamento do valor da diferenca a menor financiada
pelo Agente de Direitos de Subscricéo até o dia de 2005, o Agente de Direitos de
Subscricdo podera vender a quantidade suficiente de novas ADSs desse Detentor para cobrir o valor da
diferenca a menor. Nesse caso, 0 Agente de Direitos de Subscricdo enviara, ao Detentor, um novo ADR,
representando as novas ADSs restantes e um cheque no valor de qualquer receita excedente, liquida de
taxas de emissdo de ADSs, despesas cambiais, impostos sobre operagfes financeiras e comissdes de
venda. Se, no entanto, essa receita excedente da venda das novas ADSs do Detentor, apds deduzidas as
taxas de emissdo de ADSs, despesas cambiais, impostos sobre operacfes financeiras e comissdes de
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venda resultar em quantiainferior a US$ 5,00, o Agente de Direitos de Subscri¢8o somard essa quantia e
efetuard o pagamento desta & Sociedade.

4. Se, e na medida em que, o valor de qualquer diferenca a menor exceder 20% do valor do pagamento
efetuado por um Detentor, o Agente de Direitos de Subscricdo (i) ndo sera obrigado a adiantar o
pagamento dessa diferenca a menor, e (ii) poderareduzir proporciona mente a quantidade de novas ADSs
subscritas por cada Detentor pelas novas ADSs, salvo se o Detentor entregar, ao Agente de Direitos de
Subscricdo, recursos suficientes para cobrir a diferenca a menor antes do prazo final correspondente para
subscricé@o na Ofeerta de Direitos de Subscricéo de Aces.

5. Téo logo possivel, apés o término da Oferta de Direitos de Subscricéo de Ac¢bes e a data de fechamento
seguinte a Ultima nova oferta ou leildo publico, na Bolsa de Valores de Sdo Paulo, das Ac¢des ndo
subscritas restantes, se for o caso, a Sociedade depositara as Ac¢des subjacentes as ADSs no Custodiante.

6. Se, por qualquer motivo, a Sociedade instruir, por escrito, 0 Agente de Direitos de Subscricéo de que a
Oferta de Direitos de Subscricdo de Acles nédo ocorrerd, o Agente de Direitos de Subscricéo reembolsara
o Preco de Subscrigdo pago em ddlares dos Estados Unidos, sem a incidéncia de juros e deduzidos os
impostos sobre operacdes financeiras e despesas cambiais, aos Detentores que tiverem subscrito novas
ADSs e quetiverem direito ao reembol so.

CLAUSULA VIl —EMISSAO DE ADRS

1. O Agente de Direitos de Subscricéo instruird o Depositario a assinar e entregar os ADRs, comprovando
as novas ADSs adquiridas, conforme a Oferta de Direitos de Subscricdo de Acdes, tao logo possivel apds
o0 recebimento das Ac¢des subjacentes pelo Custodiante. Apds o recebimento, pelo Depositério, das ADSs
devidamente adquiridas, conforme a Oferta de Direitos de Subscricéo de Acdes, o Agente de Direitos de
Subscricdo enviara, via postal, ou entregara a cada Detentor que tiver subscrito novas ADSs na Oferta de
Direitos de Subscricéo de Agdes, inclusive por meio de transferéncia de a¢des escriturais, a quantidade de
ADSs subscritas e adquiridas por esse Detentor, conforme instruido por esse Detentor.

2. Para os Detentores que receberdo seus ADRs via postal, conforme suas instrugdes, o Agente de
Direitos de Subscri¢do enviard os ADRs com prioridade e cobertos por um seguro fianca protegendo o
Agente de Direitos de Subscri¢do e a Sociedade contra qualquer prejuizo ou responsabilidade decorrente
do ndo recebimento ou da ndo entrega de qualquer desses ADRs ou de suas reposi¢des. Se o valor de
mercado dos ADRs a serem enviados em qualquer remessa exceder US$ 1.000.000,00, essa remessa sera
enviada por correspondéncia registrada e sera segurada, separadamente, pelo valor de reposi¢cao de seu
contetdo.

CLAUSULA VIII - LIMITE DE ENCARGOS

1. O Agente de Direitos de Subscri¢do ndo incorrera em nenhum outro encargo ou obrigacdo além das
especificamente previstas neste Contrato, incluindo quaisquer encargos ou obrigacOes decorrentes de
qualquer outro contrato, e nenhum encargo ou obrigacdo implicitos neste Contrato deverdo ser
interpretados de modo contrario ao Agente de Direitos de Subscric&o.

2. O Agente de Direitos de Subscricdo ndo faz nenhuma, e ndo deve ser considerado como tendo feito,
qualquer declaragdo com relagdo a, e ndo incorre em encargos, responsabilidades ou obrigacdes quanto a
capacidade de determinar avalidade, suficiéncia, valor ou autenticidade de quaisquer Acdes, Certificados
de Direitos de Subscricéo de ADS e de outros documentos com ele depositados, ou a ele entregues, ou de
quaisguer assinaturas ou endossos constantes de, ou relacionados a esses documentos (salvo em relagdo a
extensdo limitada expressamente previstana ClausulalV).

3. O Agente de Direitos de Subscri¢do ndo sera obrigado a propor ou a participar voluntariamente de
qual quer processo, agdo ou procedimento decorrente de ou relacionado a este Contrato.

4. O Agente de Direitos de Subscri¢ao ndo sera obrigado nem responsabilizado por quaisquer declaragdes
ou considerandos contidos neste Contrato, ou em qualquer outro Material da Oferta de Direitos de
Subscricdo de Agdes ou qual quer outro documento ou garantia entregue a ele com relagdo a este Contrato,
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e ndo serd obrigado a, nem devera verificar ou decidir quanto a correcédo, validade ou exatiddo de
quaisquer dessas declaracfes ou considerandos neles contidos.

5. O Agente de Direitos de Subscricdo podera confiar em, e agir de acordo com, e ndo incorrera em
nenhuma responsabilidade, e sera totalmente indenizado e isentado de qualquer responsabilidade, por
confiar em, e agir de acordo com o Material da Oferta de Direitos de Subscrigdo de Ag¢des, ou outros
certificados, instrumentos, pareceres legais, comunicados, cartas, telegramas, registros ou outros
documentos ou garantias a esse respeito entregues com relacéo ao presente Contrato, e que ele tenha
acreditado, de boa fé, serem auténticos e terem sido assinados ou apresentados pela parte ou pelas partes
adequadas.

6. O Agente de Direitos de Subscri¢do podera consultar os advogados da Sociedade ou seus proprios
advogados (que podem ser advogados internos) e confiar em todos os pareceres desses advogados e ndo
tera qualquer responsabilidade com relagdo a qualquer medida tomada, omitida ou suportada pelo Agente
de Direitos de Subscricéo, confiando em e em conformidade com qual quer desses pareceres.

7. O Agente de Direitos de Subscricdo fica, neste ato, autorizado e orientado a aceitar instrugdes da
Sociedade sobre o cumprimento de seus deveres decorrentes deste Contrato da Sociedade, e a pedir
conselhos ou instrucBes a Sociedade relacionadas a seus deveres, e ndo sera responsabilizado por
qualquer medida tomada ou autorizada a ser tomada por ele, de boa fé em conformidade com as
instructes de qual quer diretor, ou pelo atraso decorrente da espera para receber essasinstrugdes. Qual quer
pedido de instrucbes, por escrito, feito pelo Agente de Direitos de Subscricdo & Sociedade poderd, a
escolha do Agente de Direitos de Subscricao, prever, por escrito, qualquer recomendagéo de medida a ser
tomada ou omitida pelo Agente de Direitos de Subscri¢éo, de acordo com o presente Contrato, e a data
em que ou a partir da qual essa medida devera ser tomada ou quando essa omissdo entrara em vigor. O
Agente de Direitos de Subscricdo ndo sera responsabilizado por qualquer medida por este tomada, ou
decorrente de sua omissdo baseada em uma recomendacdo incluida nesse pedido a partir da data
especificada nesse pedido (data essa que nédo podera ser inferior a cinco dias Uteis ap6s a data do real
recebimento desse pedido pela Sociedade, salvo se a Sociedade tiver consentido, por escrito, com uma
data anterior) a ndo ser que antes de tomar quaisquer dessas medidas (ou a data de vigéncia, no caso de
uma omissao), o Agente de Direitos de Subscricéo tiver recebido instrugdes, por escrito, em resposta a
esse pedido, especificando a medida a ser tomada ou omitida.

8. O Agente de Direitos de Subscri¢do podera desempenhar quaisquer de seus deveres constantes deste
Contrato tanto diretamente, quanto por meio de pessoas nomeadas, correspondentes, pessoas designadas,
representantes, sub-representantes ou sub-custodiantes e ndo serd responsabilizado por qualquer falta
grave ou hegligéncia praticada por qualquer pessoa nomeada, correspondente, pessoa designada,
representante, sub-representante ou sub-custodiante por ele nomeado com o devido cuidado de acordo
com este Contrato.

CLAUSULA IX —REMUNERACAO; PAGAMENTO DE DESPESAS

1. Em contrapartida pel os servigos prestados, a Sociedade remunerara 0 Agente de Direitos de Subscricao
de acordo com, e com base na tabela escrita de honorérios, acordada separadamente entre o Agente de
Direitos de Subscricdo e a Sociedade, o valor a ser pago devera ser acrescido dos desembolsos
necessérios e razoaveis feitos pelo Agente de Direitos de Subscri¢do, taxas, despesas gerais e honorarios
advocaticios e despesas incorridas com relacao a elaboracdo e assinatura deste Contrato, e aos servigos
aqui prestados pelo Agente de Direitos de Subscricéo.

2. Com excegdo do disposto no paragrafo 3, da Clausula 1V, nenhum dispositivo deste Contrato obriga o
Agente de Direitos de Subscricéo a despender ou a arriscar seus préprios recursos ou, de qualquer outra
forma, a incorrer em quaisquer obrigacdes financeiras para o cumprimento de quaisquer de suas
obrigacGes decorrentes deste Contrato ou para o exercicio de seus direitos.

CLAUSULA X —TERMINO DO AGENCIAMENTO

1. Exceto se previamente rescindido pelas partes contratantes, o presente Contrato devera terminar em 90
dias ap6s a Data de Encerramento (doravante denominada “Data de Término”). No primeiro dia (til,
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seguinte a Data de Término, o Agente de Direitos de Subscricéo entregara a Sociedade quaisquer titulos
relativos a Oferta de Direitos de Subscricéo de Acdes, nos termos deste Contrato. O direito de reembol so
do Agente de Direitos de Subscricéo de taxas, encargos e despesas gerais conforme previsto no paragrafo
1, da Clausula IX acima, e os dispositivos de indenizagdo da Clausula X| abaixo subsistirdo ao término
deste Contrato.

CLAUSULA XI —LIMITE DE RESPONSABILIDADE; INDENIZACAO

1. O Agente de Direitos de Subscricdo ndo serd responsabilizado por quaisquer Prejuizos (conforme
definido abaixo) ou medidas tomadas ou omitidas, ou por qualquer perda ou dano resultante de seus atos,
ou do cumprimento ou ndo cumprimento de suas obrigaces decorrentes deste Contrato, na auséncia de
negligéncia grave ou ma-conduta intencional de sua parte. Em nenhuma circunstancia o Agente de
Direitos de Subscricao seréa responsabilizado por: (i) agir de acordo com as instrucfes da Sociedade, seus
advogados, ou representantes nomeados pela Sociedade para agir em seu nome; (ii) danos excepcionais,
imprevistos ou morais, por lucros cessantes ou pela perda de negocios ou (iii) quaisquer Prejuizos
decorrentes de forgas fora do controle do Agente de Direitos de Subscri¢do, incluindo, mas ndo se
limitando a greves, paralisacfes do trabalho, atos de guerra ou terrorismo, revolta, revolucéo, catastrofes
naturais ou nucleares, atos de forga maior, e interrupcao, perda ou mau funcionamento de instalagdes e de
servicos de comunicagdes ou computadores (software e hardware).

2. A Sociedade sera responsavel e deveraindenizar e isentar de responsabilidade o Agente de Direitos de
Subscricdo contra todas e quaisquer reivindicacdes, perdas, responsabilidades, danos, despesas ou
julgamentos (incluindo honoréarios advocaticios razoaveis e despesas relacionadas) (conjuntamente,
doravante denominados “Prejuizos’) decorrentes ou relacionados a este Contrato ou ao cumprimento das
obrigagbes do Agente de Direitos de Subscricdo aqui previstas, a execugcdo deste contrato e a
controvérsias entre as partes contratantes, desde que nenhuma disposicdo contida neste instrumento
requeira que o Agente de Direitos de Subscricdo seja indenizado por Prejuizos decorrentes de sua
negligéncia grave ou ma-conduta intencional.

CLAUSULA XII —DISPOSICOES GERAIS

1. NOTIFICACOES. Todos os relatérios, notificacdes e outras comunicagdes que deverso ou que possam
ser feitas nos termos do presente Contrato deverdo ser enderecados conforme segue, em nome das
respectivas partes deste Contrato e entregues em maos, enviadas por servico de entrega expressa ou
correio com prioridade, com as tarifas de postagem pagas antecipadamente, ou por fac-simile e
prontamente confirmadas por escrito, nos enderegos a seguir, ou nos enderecos que venham a ser
oportunamente informados pel as partes por escrito:

Para a Sociedade;

Embratel Participacfes S.A.

Rua Regente Feijo, 166, sala 1687-B
20060-060, Rio de Janeiro, RJ, Brasil
A/C: Diretor Juridico

Tel: (5521) 2121-8182

Para o Agente de Direitos de Subscric¢ao:

The Bank of New Y ork

Reorganization Administration [Administragdo de Reestruturagao]
101 Barclay Street, 11-E

Nova York, Nova York 10286

A/C: Kelly Gallagher

Tel: 212-815-3491

Fax: 212-815-7048

2. CONFIDENCIALIDADE. Todas as informagdes relativas a Oferta de Direitos de Subscri¢do de Acdes
deverdo ser mantidas pelo Agente de Direitos de Subscricéo, seus diretores, funciondrios, representantes e
agentes em rigorosa confidencialidade e somente deveréo ser reveladas conforme determinado por lei,
regulamentacdo ou por autoridade judicial, regulamentar ou administrativa, inclusive, paraevitar qualquer
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davida, qualquer agéncia reguladora ou autoridade bancaria que tenha jurisdicdo sobre o Agente de
Direitos de Subscricéo.

3. CESSAO. O presente Contrato n&o poderéa ser cedido pelo Agente de Direitos de Subscri¢do nem pela
Sociedade sem o consentimento prévio por escrito da outra parte contratante.

4. TITULOS Os titulos das Cléusulas e Paragrafos aqui contidos tém a finalidade de referéncia e
conveniéncia somente, e ndo tém aintencdo de definir ou limitar o escopo de qualquer dispositivo deste
Contrato.

5. TOTALIDADE DO CONTRATO; ALTERACOES. O presente Contrato constitui a totalidade das
avencas entre as partes com relacdo a seu objeto, e substitui toda e qualquer avenca anterior, verbal ou
escrita, a esse respeito. Referéncias a qualquer outro documento ou contrato ndo incorporam, por
referéncia, esse outro contrato ou documento ao presente Contrato e ndo impdem quaisquer deveres,
responsabilidades, obrigacGes ou encargos sobre o Agente de Direitos de Subscri¢do, com base nesse
outro documento ou contrato. Exceto se for especificamente previsto de outra forma neste instrumento, o
presente Contrato somente podera ser alterado por instrumento escrito, devidamente assinado por ambas
as partes contratantes.

6. DIREITO APLICAVEL; JURISDICAO; CERTAS RENUNCIAS (a) O presente Contrato devera ser
interpretado de acordo com as leis do estado de Nova Y ork. Todas as a¢des e processos judiciais movidos
pelo Agente de Direitos de Subscricdo decorrentes, direta ou indiretamente, deste Contrato ou a ela
relacionados poderdo correr nos tribunais localizados no estado de Nova Y ork. A Sociedade submete-se,
neste ato, a jurisdi¢do pessoal desses tribunais e concorda que qualquer citagdo ou intimagéo pode ser
feita por meio de correspondéncia registrada com aviso de recebimento, enderecada a Sociedade no
endereco especificado pararecebimento de notificagdes neste Contrato. Cada uma das partes contratantes,
neste ato, renuncia ao direito de qualquer julgamento por tribunal de juri de qualquer agdo ou processo
judicial decorrente do (ou relacionada ao) presente Contrato.

(b) A invalidade, ilegalidade ou inexeqibilidade de qualquer dispositivo deste Contrato ndo afetara de
nenhuma maneira a validade, legalidade, ou a exeqibilidade de qualquer outro dispositivo, e se qual quer
dispositivo for considerado legalmente inexeqlivel, por forca de lei, os demais dispositivos ndo serdo
atingidos e permanecerdo em pleno vigor e efeito.

7. DIREITOS E REMEDIOS JURIDICOS Os direitos e remédios juridicos conferidos as partes deste
Contrato sdo cumulativos, e 0 exercicio ou rendincia ao exercicio de qualquer desses direitos ou remédios
juridicos ndo impedira nem inibird o exercicio de qualquer direito ou remédio adicional. A renlncia de
qualquer direito ou remédio decorrente deste Contrato ndo impedira, nem inibird o exercicio posterior
desse mesmo direito ou remédio.

8. DECLARACOES E GARANTIAS. A Sociedade, neste ato, declara e garante que:

(@ A Sociedade é uma sociedade anbnima devidamente constituida e validamente existente em
conformidade com as |eis da Republica Federativa do Brasil.

(b) O presente Contrato foi devidamente autorizado, assinado e entregue em seu nome e constitui a
obrigacdo legal, valida e vinculatéria da Sociedade. A assinatura, a entrega e o cumprimento deste
Contrato pela Sociedade ndo violam, nem violar&o, nenhumalei ou regulamento aplicavel, e ndo requer o

consentimento de qual quer érgdo governamental ou de qualquer outro 6rgdo regulador, com excecdo dos
consentimentos e aprovagdes ja obtidos e em pleno vigor e efeito. Para evitar qualquer davida, todas as

Acbes e ADSs a serem emitidas e entregues, nos termos deste Contrato, foram registradas na Securities
and Exchange Commission [Comissdo de Valores Mobilidrios] dos Estados Unidos, e a venda, pela
Sociedade, das Acles e ADSs por meio da Oferta de Direitos de Subscricdo de ADS esta em
conformidade com e ndo em violag8o a Securities Act [Lei de Mercado de Capitais] de 1933, e suas

emendas posteriores, e a Securities Exchange Act [Lei de Mercado de Capitais] de 1934 e suas emendas

posteriores.
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9. VIAS. Este Contrato podera ser assinado em qualquer quantidade de vias, cada uma delas sendo
considerada como umaviaoriginal, e, juntas, constituirdo um Unico e mesmo documento.

10. INEXISTENCIA DE TERCEIROS BENEFICIARIOS. O presente Contrato destina-se
exclusivamente ao beneficio das partes contratantes e ndo deve ser considerado de forma a conferir
qualquer direito legal ou eqitativo, remédio juridico ou qualquer tipo de reivindicagdo a qualquer outra
pessoa.

E, por estarem justas e contratadas, a EMBRATEL PARTICIPACOES S.A. e THE BANK OF NEW
Y ORK, assinaram devidamente o presente contrato na data acima estabel ecida.

EMBRATEL PARTICI PAQC)ES SA.
Por:

Nome:

Cargo:

THE BANK OF NEW YORK,

na qualidade de Agente de Direitos de Subscricéo
Por:

Nome:

Cargo:
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Anexo A

EMBRATEL PARTICIPACOES SA.
MINUTA DO CERTIFICADO DE DIREITOS DE SUBSCRICAO DE ADS

NAO EXERCIVEL APOS DE 2005

O presente instrumento certifica que a pessoa cujo nome e endereco aparecem abaixo, ou cessionarios
registrados, é o titular beneficiario do nimero de Direitos de Subscricdo de ADS mencionado abaixo.
Cada Direito de Subscricdo de ADS confere ao seu detentor o direito de adquirir da Embratel
Participacdes S.A. (doravante denominada “Sociedade”) em qualquer momento antes das 17 horas
(horario da cidade de Nova Y ork) do dia de 2005, no escritério designado do The Bank of
New York, na qualidade de Agente de Direitos de Subscricdo (doravante denominado “Agente de
Direitos de Subscrigdo”) mencionado abaixo, uma agdo depositaria americana (cada uma, doravante
denominada “ADS"), cada ADS representando 5.000 agdes preferenciais da Sociedade (cada uma,
doravante denominada“ A¢&o”), por um preco estimado de subscricdo de US$ por ADS
(doravante denominado “Valor do Deposito”), o qual € o prego de subscricdo de ADS convertido em
ddlares dos Estados Unidos a taxa de venda comercial divulgada pelo Banco Central do Brasil de R$

por US$ 1,00 em de 2005, e um adicional de 7% desse valor, que
representa uma provisdo para possiveis flutuacdes da taxa de cdmbio entre o real e o ddlar dos Estados
Unidos e para o pagamento das taxas de emissdo dos ADS do depositario, despesas cambiais e impostos
sobre operages financeiras no Brasil. Os Direitos de Subscri¢do de ADS podem ser exercidos mediante
apresentacdo do certificado de Direitos de Subscricdo de ADS ao Agente de Direitos de Subscrigdo com o
Formuléario de Elei¢éo para Aquisi¢do devidamente assinado, e, em caso de transferéncia, com assinatura
notarizada, e outros documentos que o Agente de Direitos de Subscricdo possa razoavel mente solicitar. O
pagamento do preco de subscricdo de ADS deve ser efetuado em ddlares dos Estados Unidos. O
pagamento podera ser feito por cheque ou ordem de pagamento pagavel ao Agente de Direitos de
Subscricéo.

Este Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS esta sujeito a todos os termos, dispositivos e
condicOes da oferta de direitos de subscri¢do da Sociedade, conforme descrito no Prospecto da Sociedade
datado de de 2005.

Este Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS, com ou sem outros Certificados de Direitos de
Subscricdo de ADS, mediante entrega no escritdrio designado do Agente de Direitos de Subscricdo, pode
ser trocado por outro Certificado de Direitos de Subscricdo de ADS ou Certificados de Direitos de
Subscricao de ADS, comprovando o mesmo niimero de Direitos de Subscricdo de ADS que o Certificado
de Direitos de Subscri¢do de ADS ou Certificados de Direitos de Subscri¢do de ADS entregue(s). Uma
transferéncia de Direitos de Subscricdo de ADS comprovada por este instrumento pode ser registrada
mediante entrega deste Certificado de Direitos de Subscri¢do de ADS no escritério designado do Agente
de Direitos de Subscricdo pelo detentor registrado pessoalmente ou por procurador devidamente
autorizado, devidamente endossado ou acompanhado dos instrumentos préprios de transferéncia, e
devidamente selado conforme requerido pelasleis do estado de Nova Y ork e dos Estados Unidos.

Este Certificado de Direitos de Subscri¢do de ADS ndo sera valido ou obrigatério para qual quer propdsito
até que tenha sido assinado por um signatario autorizado do Agente de Direitos de Subscric¢ao.

EM TESTEMUNHO DO QUE a assinatura de um diretor adequado da Sociedade fac-simile é aposta a este instrumento.

EMBRATEL PARTICIPACOESSA.
Por:

Nome:

Cargo:

Datado de:

De acordo:

THE BANK OF NEW YORK,

Na qualidade de Agente de Direitos de Subscri¢do
Por:

Signatério autorizado
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POR FAVOR DESTAQUE AQUI

Certificado N.°.; Numeros de Direitos de Subscricéo de ADS:;
CUSIP DOS DIREITOS DE ADS:
EMBRATEL PARTICIPACOES SA.

ESTE CERTIFICADO DE DIREITOS DE SUBSCRICAO DE ADS DEVE SER RECEBIDO PELO
AGENTE DE DIREITOS DE SUBSCRICAO, JUNTAMENTE COM O PAGAMENTO INTEGRAL,
ATE AS 17 HORAS, HORARIO DE NOVA YORK, EM DE 2005. A NAO SUBMISSAO
DO CERTIFICADO DE DIREITOS DE SUBSCRICAO DE ADS AO AGENTE DE DIREITOS DE
SUBSCRICAO ATE ESSE HORARIO RESULTARA EM PERDA DE SEUS DIREITOS DE
SUBSCRICAO DE ADS. QUALQUER SUBSCRICAO DE ADS CONTIDA NESTA OFERTA DE
DIREITOS DE SUBSCRICAO E IRREVOGAVEL.

PREENCHA O FORMULARIO DE ELEICAO PARA AQUISICAO OU O FORMULARIO DE
CESSAO NO VERSO DESTE CARTAO, CONFORME APLICAVEL. QUALQUER CERTIFICADO
DE DIREITOS PARA NOVAS ADS INDEVIDAMENTE PREENCHIDO OU NAO ASSINADO PODE
FAZER COM QUE O AGENTE DE DIREITOS DE SUBSCRICAO REJEITE ESSE CERTIFICADO.
EM CASO DE DUVIDA, ENTRE EM CONTATO COM O AGENTE DE DIREITOS DE
SUBSCRICAO NO NUMERO 800-507-9357.

[Nome e Endereco do Detentor]

THE BANK OF NEW YORK
Agente de Direitos de Subscricdo

Por correio:

Departamento de Ofertas e Permutas
P.O. Box 11248

Church Street Station

Nova York, Nova York 10286-1248

Em mé&os ou por servico de entregas expressas:
Departamento de Ofertas e Permutas

101 Barclay Street, I-E

Nova York, Nova York 10286
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FORMULARIO PARA ELEICAO DE AQUISICAO

O DETENTOR REGISTRADO DO PRESENTE CERTIFICADO DE DIREITOS DE SUBSCRIGAO
DE ADS TEM DIREITO A EXERCER O NUMERO DE DIREITOS DE SUBSCRIGCAO DE ADS
EVIDENCIADO NA MARGEM SUPERIOR DIREITA DO OUTRO LADO DESTE CARTAO E
PODE SUBSCREVER ADSs ADICIONAIS DE ACORDO COM OS TERMOS E CONDIGOES
PREVISTOS NO PROSPECTO.

O abaixo assinado pelo presente informa ao Agente de Direitos de Subscricdo sobre sua escolha
irrevogavel asubscricdo de ADS nas seguintes quantias:

1. novas ADSs a serem adquiridas mediante o exercicio de Direitos de Subscricéo de ADS.

2. novas ADSs adicionais a serem subscritas apos a nova oferta de A¢des ndo subscritas,
incluindo as novas ofertas subseqiientes, conforme descrito no Prospecto.

Esta subscricdo esta sujeita aos termos e condi¢Bes descritos no Prospecto. Neste ato, certifico que recebi
o Prospecto.

Assinatura do subscritor:

Datado de: de 2005

(CADA UM DOS DETENTORES CONJUNTOS DEVE ASSINAR. SE ASSINADO NA QUALIDADE
DE TESTAMENTEIRO, ADMINISTRADOR, PROCURADOR, TUTOR OU CURADOR,
INFORMAR SUA CONDIGAO COMO TAL. SE FOR UMA SOCIEDADE POR ACOES, UM
DIRETOR AUTORIZADO DEVERA ASSINAR EM NOME DA SOCIEDADE. NO CASO DE UMA
SOCIEDADE, UMA PESSOA AUTORIZADA DEVERA ASSINAR.)

A SER ASSINADO SOMENTE POR NAO RESIDENTES NOS ESTADOS UNIDOS:
Neste ato, certifico que a subscri¢do de novas ADS nos termos acima foi efetuada de acordo com as leis
aplicaveis dajurisdicdo naqual eu resido.

Assinaturado subscritor:
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FORMULARIO DE CESSAO

(A ser assinado pelo detentor registrado se esse detentor desgjar registrar atransferénciados Direitos de
Subscri¢do de ADS)

PELO VALOR RECEBIDO, neste ato vendo, cedo e transfiro para
Nome:
Endereco:
os Direitos de Subscricdo de ADS comprovados por este instrumento, e nomeio e constituo de forma
irrevogavel procurador para transferir esses Direitos de

Subscricdo de ADS nos livros da Sociedade, com plenos poderes de substituicdo nos termos aqui
previstos.

POR FAVOR INSIRA O 'NUMERO DO SERVICO SOCIAL OU OUTRO NUMERO DE
IDENTIDADE DO CESSIONARIO

Datado de: de 2005
Assinatura garantida:

Assinatura:

AVISO

A assinatura aposta a presente cessdo devera corresponder ao nome escrito na face deste Certificado de
Direitos de Subscricdo, sem qualquer alteracdo ou ampliagdo ou mudanca. Assinaturas devem ser
garantidas por instituicdo financeira que seja participante do Security Transfer Agents Medallion
Program, do Stock Exchange Medallion Program ou do New York Stock Exchange Inc. Medallion
Signature Program



ANEXO 5.1

[PAPEL TIMBRADO DE XAVIER, BERNARDES, BRAGANCA, SOCIEDADE DE
ADVOGADOS]

23 de dezembro de 2004

Embratel Participacdes S.A
Rua Regente Feijd, 166, Sala 1687-B
Rio de Janeiro, RJ -- Brasil 20060

Prezados Senhores:

Agimos na qualidade de advogados especiais brasileiros para a Embratel Participagdes S.A.
(doravante denominada “ Embratel Holdings’) em relagdo a sua oferta, aos detentores de suas agdes, de
direitos de subscricdo de novas acGes ordindrias (doravante denominadas “AcGes Ordinarias’), acles
preferenciais (doravante denominadas “Acdes Preferenciais’) e Ac¢les Depositarias Americanas, cada
uma representando 5.000 Ac¢Oes Preferenciais, de acordo com um aumento de capital proposto (doravante
denominado “Aumento de Capital”), e o arquivamento relacionado pela Embratel Holdings em 23 de
dezembro de 2004 de um Demonstrativo de Registro no Formul&io F-3 (doravante denominado
“Demonstrativo de Registro”) na Securities Exchange Commission [Comissdo de Valores Mobiliarios]
dos Estados Unidos.

Para os fins de dar este parecer, examinamos 0 estatuto social da Embratel Holdings, e os outros
documentos corporativos que consideramos adequados. Assumimos (i) que todos os documentos
submetidos a nés como originais sdo precisos, completos e auténticos, (ii) que todos os documentos
submetidos a nés como fac-simile ou cépia ou minutas de documentos estdo em conformidade com os
seus originais; e (iii) que as assinaturas contidas nos originais, copias autenticadas ou copias de todos os
documentos submetidos a nds sdo genuinas.

N&o fizemos nenhuma investigagdo sobre as leis de qualquer jurisdi¢do que néo o Brasil e os
pareceres expressos abaixo sdo limitados as leis do Brasil em vigor na data deste instrumento e ndo a
respeito de nenhumaoutralei.

Com base no (e sujeito ao) mencionado acima, confirmamos, neste ato, que apds a aprovacdo do
Aumento de Capital pelo Conselho de Administracdo da Embratel Holdings (apds consideracdo do
parecer do comité fiscal), o registro das atas das reunides pertinentes do Conselho de Administragdo na
junta comercial brasileira competente e a publicagdo dessas atas conforme exigido nos termos da lei
brasileira, as A¢des Ordindrias e as AcOes Preferenciais a serem emitidas no Aumento de Capital serdo
validamente autorizadas e, quando subscritas de acordo com os termos da Oferta de Direitos de
Subscricdo e aratificagcdo posterior do Aumento de Capital pelo Conselho de Administracdo da Embratel
Holdings, as A¢des Ordinarias e as Ac¢des Preferencials serdo validamente emitidas e ndo passiveis de
chamada de capital.

Consentimos, neste ato, com o arquivamento deste parecer como um anexo ao Demonstrativo de
Registro e com a referéncia a esta empresa sob os titulos "Validade de Titulos' e "Exequiibilidade de
Responsabilidades Civis' no prospecto que constitui parte integrante do Demonstrativo de Registro.

Atenciosamente,
/assinatura/ Marcos Coelho da Rocha
Xavier, Bernardes, Braganca,

Sociedade de Advogados
Por: Marcos Coelho da Rocha
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ANEXO 23.1
[PAPEL TIMBRADO DA DELOITTE TOUCHE TOHMATSU]
CONSENTIMENTO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Consentimos com a incorporagdo por referéncia neste Demonstrativo de Registro da Embratel

Participagdes S.A no Formulério F-3 de nossos pareceres datados de 17 de marco de 2004 (salvo a
respeito das questdes discutidas nas Notas Explicativas 30 e 31, em relacdo aos quais a data € 21 de maio

de 2004), constantes no Relatério Anual contido no Formulério 20-F/A da Embratel Participacfes S.A. e
Empresa Brasileira de Telecomunicagdes S.A.-- Embratel para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2003, e com a referéncia a nos sob o titulo "Peritos' do Prospecto, que é parte integrante deste

Demonstrativo de Registro.

/assinado/ Deloitte Touche Tohmatsu
DELOITTE TOUCHE TOHMATSU AUDITORES INDEPENDENTES

Rio de Janeiro, Brasil
22 de dezembro de 2004



