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Transacao proposta

A Telemar Norte Leste (“TMAR”) esta adquirindo a Telemar PCS (“Oi””) como forma de incrementar o valor
e a capacidade de crescimento da TMAR através da combinacgdo dos servigos de telefonia fixa e movel
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Resumo da transacao
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® A TMAR compra a totalidade das agOes detidas pela Tele Norte Leste Participagbes S/A (“TNL”) do capital
da Oi, equivalentes a 99,99% do seu capital social (a “Operacao”)

Oi sera uma subsidiaria da TMAR
A incorporacdo dos ativos nao é possivel devido ao marco regulatério

m O preco de aquisicdo de R$1 teve por base o laudo de avaliacéo realizado pela Ernst & Young
A TMAR assume, indiretamente, todos os ativos e passivos da Oi
O valor total da divida da Oi é de R$4,761 bilhdes

Liquido da capitalizacdo de R$562 milhdes da Oi mediante conversdo de parte dos créditos detidos
pela TNL

B Processo de aprovagao

N&o h& necessidade de aprovacéo prévia da Anatel ou Cade
Comunicagao posterior de reestruturacao dentro do préprio grupo econdmico

Respectivos Conselhos de Administracdo, TNL e TMAR, ja aprovaram a Operacao
A Operacéo foi sujeita a analise de trés pareceres juridicos (dos Srs. José Luiz Bulhdes Pedreira,
Francisco da Costa e Silva, e Alfredo Lamy Filho), e foi estruturada pelo escritorio de advocacia
Barbosa, Mussnich & Aragdo Advogados
O valor da Operacéo esta dentro do intervalo estimado de valor da carta de avaliagdo preparada
pelo banco de investimentos JP Morgan Securities Inc.



Racional estratégico da transacao

TELEMAR

Fortalecimento

do posicionamento
estratégico da
TMAR

Protecdo contra o movimento de substituicdo da telefonia fixa pela movel
— *“Blindagem”

Adiciona o componente de crescimento da telefonia mével & operacéo fixa
— Incremento da taxa de crescimento

Combina a consistente geracado de caixa da TMAR com o maior potencial de
crescimento da Oi

Alinhamento de
interesses

Desenvolvimento de uma estratégia coordenada para as duas empresas no mercado

— Oferta integrada de voz, LD, celular e dados, visando principalmente o
mercado corporativo

— Facilita o alinhamento da decisdo de investimento e alocagdo de recursos da
TNL entre TMAR e Oi, permitindo maior integracdo operacional e
planejamento tributario

Beneficios
operacionais e
fiscais

Beneficio fiscal pela utilizacdo das despesas financeiras da Oi na TMAR através
da transferéncia da divida

Beneficio fiscal resultante do uso mais rapido dos prejuizos fiscais acumulados
na Oi

Otimizacdo da estrutura operacional pelo compartilhamento das areas de
suporte
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Perda de clientes na telefonia fixa no Brasil

®m A saturacdo da telefonia fixa, mesmo com os baixos niveis de penetracéo, ja comeca a ser verificada
também no Brasil

Telesp / Telefonica
Perda de >160,000 clientes nos ultimos 12 meses (1T03 v. 1T02)
Perda de >90,000 clientes nos ultimos 3 meses (1T03 v. 4T02)

Telemar
Ganho de >200,000 clientes nos ultimos 12 meses (1T03 v. 1T02)
Perda de >130,000 clientes nos ultimos 3 meses (1T03 v. 4T02)

®m Saturacdo nas classes A, B e C em termos de penetracdo de terminais fixos

Penetracédo (%) da telefonia fixa nos domicilios na Regiao |

1998 2001

A B C D/E A B C D/E

Fonte: ABRAFIX



®

O crescimento da telefonia mdvel deve superar ruLEncasn
substancialmente o crescimento da telefonia fixa

® Com a queda nas tarifas de telefonia movel, as empresas celulares deverédo apresentar um aumento
consideravel no trafego por usuério, aumentando a velocidade de substituicdo de servicos

— A queda relativa da tarifa de telefonia movel em relagdo a fixa tem contribuido
significativamente para o processo de substitui¢cdo

®m Além das queda das tarifas celulares em relagdo a fixa, resultante da maior competicdo de mercado, a
mudanca de comportamento propiciada pela telefonia mével também deve contribuir
significativamente para o aumento da penetragéo

— Maior utilizagdo da telefonia celular pelo mercado corporativo
— Cada vez mais considerado como servico essencial pelos clientes

— Utilizacéo profissional e pessoal da telefonia movel intensifica processo de adocédo

®m A penetracdo de telefonia movel ja supera a da fixa nos principais mercados latino-americanos:

Estimativa da penetracio da telefonia fixa vs. penetragio Penetracdo da telefonia mével menos penetracédo de telefonia

de telefonia mével no Brasil fixa na América Latinal
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Fonte: Pyramid 1T03 Fonte: Pyramid 1T03

1 Como percentual da populagéo 7
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O processo de substituicao da telefonia fixa pela movel é uma  recemas
das principais ameacas as operadoras fixas, ...

® O movimento de substituicdo nos EUA e Europa tem causado uma significativa reducdo dos minutos de
utilizacéo e receitas de voz das operadoras fixas

— Em 2002, as principais operadoras de telefonia fixa americanas anunciaram queda do tréfego de
voz tendo com uma das principais razes o movimento de substituicao

— O FCC estima que 6% dos usuarios de telefonia nos EUA tenham somente linha mével

— Analistas de mercado vém atribuindo menores multiplos de avaliacido as operadoras fixas em
funcdo do movimento de substituicao

m O numero de assinantes globais de telefonia movel e o trafego gerado por estes continuam crescendo a
taxas significativamente superiores as observadas na telefonia fixa

Participacdo da telefonia mével no mercado de telecomunicacdes global

I Partic. das celulares em assinantes === Partic. das celulares em trafego
9
60% - 35% r 36%
34% .
33% - 34%
55% - 31% - 32%

50% -

45%

409%

2001 2002 2003 2004 2005

Fonte: relatérios de analistas de mercado
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... um movimento que causa apreensao nos analistas reLEmAR
de mercado

m “Wireless substitution has been a problem at the [U.S.] Regional Bell Operating Companies for several
years, and we estimate the RBOCs lost 1.4 million total access lines (primary and secondary lines
combined) to wireless substitution in 2002 - JPMorgan, Abril de 2003

m “ . .wireless substitution is gaining increasing traction (close to 5% of wireless subscribers [in U.S.] have
only one phone number)...” - Salomon Smith Barney, Janeiro de 2003

® “Wireless competition continues to weigh heavily on the [U.S.] wireline companies... Furthermore, as
wireless pricing falls, cannibalization of local and long distance wireline services accelerates.” - Morgan
Stanley, Janeiro de 2003

m “Wireline business should continue to shrink and at a faster pace than in 2002. In the US, wireless
substitution is already a big issue with negative access line growth as well as falling usage. In Europe,
wireless substitution has started despite high wireless tariffs...”” - UBS Warburg, Janeiro de 2003

m “we expect a 1% decline in billed traffic in 2002 and estimate that wireless substitution is costing CTC
[Chile] up to 3% of its wireline traffic.”” - Morgan Stanley, Outubro de 2002

m “.. wireless substitution of primary and additional lines is expected to reach 2.4% and 9.5% [in the
U.S.], respectively, by the end of 2006.” - JPMorgan, Setembro de 2002

m “.. there is a clear evidence that wireless is starting to have more and more of an impact on the [U.S.]
wireline telecom service providers. ... The major [U.S.] long distance carriers have attributed declining
usage in a large part to substitution by wireless for several quarters now.”- Merrill Lynch, Abril de 2002



O modelo integrado € preferido pela maioria das
operadoras, apesar de nao existir consenso
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Consideracdes Alguns exemplos internacionais

®m Operadoras celulares sdo negociadas a multiplos mais
altos que integradas e fixas em funcéo do maior
potencial de crescimento

No entanto, spread entre multiplos se reduziu
substancialmente nos altimos anos

® Movimento de substituicdo de telefonia fixa por movel,
gue se acentuou nos ultimos anos, traz a tona a
discussdo sobre integracdo vs. separacao

® Principais operadores celulares surgiram como
subsidiarias ou spin-offs de operadoras fixas que
financiaram seu crescimento

® Empresas que fizeram spin-offs das operacgdes celulares
ou abriram seu capital tiveram como principal objetivo
“capturar” o valor adicional dos multiplos mais altos de
telefonia celular

Modelo integrado (somente uma empresa negociada,
capturando o valor da operadora fixa e movel) ainda
prevalece

Spin-offs puros sdo raros, e foram realizados com as
ops. celulares em estagios mais avancados, podendo
financiar-se sem suporte da op. fixa

Modelo separado

Modelo integrado

Telmex /América Movil

BT /MmO2

AT&T/AWE
Sprint/ Sprint PCS

Modelo separado, porém com a
op. celular controlada pela fixat

CTC PT

ENTEL Telstra

Verizon KPN

BellSouth Telia Sonera
SBC Telekom Austria
Deutsche Singtel

Telecom Argentina

Telefonica de Argentina

Outros

Telefonica / Telef. Méviles
TI/ TIM
NTT / NTT Docomo

Celulares puras
sem afiliadas fixas

Vodafone

Nextel

! Nesses caso, o valor de mercado das operados fixas reflete sua participacdo nas operadoras celulares

Telemar (integrada e fixa negociadas)

10
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A transacao pode gerar beneficios econOmicos rELEMAR
significativos para a TMAR

® Deducéo da despesas financeiras da Oi

Net Present Value (R$ mm
( ) — Transferéncia da divida da Oi para TMAR

m Upside adicional: potenciais sinergias operacionais e
R$ 1.615 e . ,
_______ outros beneficios fiscais ndo consideradas no calculo dos
beneficios da transacédo (ao lado)

— Potencial redugdo do quadro de pessoal

R$ 805 administrativo

— Maior compartilhamento da estrutura
administrativa da TMAR (controladoria, RH,
tecnologia, etc)

— Aceleracédo do uso dos beneficios fiscais
resultantes de prejuizos acumulados na Oi

® “Hidden Value”

— A Oi detém a licenca de longa distancia
internacional de qualquer area do territério
nacional, incluindo da Regiéo | da TMAR, e de

' longa distancia nacional nas Regides Il e Ill (intra-

Despesas Financeiras Transagdes entre Total regional e inter-regional)
companhias

1 Segundo estimativas da TMAR com base no valor presente dos beneficios futuros estimados
11
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Alternativamente podemos analisar a Operagao reLEman
através de outras metodologias

® A TNL recebeu uma carta de avaliagdo do JPMorgan que, sujeito a certas
limitacdes e premissas descritas na carta datada de 6 de Maio de 2003, estima o
intervalo de valor justo da firma (“enterprise value”) da Oi naquela data entre

R$4.054 milhdes e R$5.200 milhdes:.
Analise de Fluxo

de Caixa Descontado — Para ter acesso a copia da referida carta, favor seguir o procedimento de
agendamento de visitas descrito pelo Fato Relevante ou contate o
departamento de Relagbes com Investidores

(“DCF analysis™)

m Utilizando-se as projecdes da Oi de numero de assinantes ao fim de 2003,
aproximadamente 3 milhdes, o intervalo acima implica em um maltiplo por
assinante entre US$400 e US$520, para a avaliagdo do valor da firma.

m Exemplo de transacdo de empresa com aproximadamente o mesmo estégio de
crescimento da Oi foi a compra da Pegaso, no México, pela Telefonica Moviles

Transacdes — Mdltiplo por assinante de US$1.782

®m A transacdo mais recente de empresa no Brasil de porte semelhante (3 milhdes de

assinantes) com compra de controle da Tele Centro Oeste Celular (TCO) pela Telesp
Celular 7/ Vivo

Comparaveis

— Mdltiplo por assinante de US$300 (média ponderada)
— Mdltiplo pago para acionista controlador excedeu US$600 por assinante

!Baseado na taxa de cambio de data-base de 31 de Margo de 2003 12



Transacoes recentes no setor de telefonia movel rELEMAR
na Ameérica Latina

Mdaltiplos do Valor da Firma por Assinante (US$ / assinante)

4,000 - 3,850
3,500 -
3,000 -
2,613
2,500 -
GG 2,050
) 1,901
2,000 - 1,867 L 1675 1.782
1,622 ’
1,500 - 1,340
1,160 1,283
1,000 -
618
500 - 354
0 .—-—l
Conecel/ Celumévil/ Smartcom/ Cocelco/ Baja Propel Maxite/ lusacell/ Global  Tess/Telec. Telet/Bell Americel/ Pegaso/TEF Telec. Celcaribe/  TCO/ BSE/AMX TIW/
Telmex BellSouth Endesa  Celumovil Celular/ Mex./TEF*  Telec. Vodafone Telec./ America Can. Bell Can. Americas/ AMX  Telesp Cel. Opport.
Motorola Italia Telesp Cel. AMX
2000 2001 2002 2003

Fonte: Informac@es publicas de mercado
1Média ponderada da participagdo em termos de assinantes e receita, dado que a Motorola ndo detém 100% de participacdo nas 4 operacées vendidas
2Mdltiplo combinado da aquisi¢do do controle e participagdes minoritarias 13
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Apos a transacao a TMAR continuara com uma ruriracan
estrutura de capital adequada

Pro-forma da TMAR + Oi - 1° Trimestre de 2003

1Q03 (R$MM) TMAR Oi Pro-forma 1Q03
Receita Liquidal 3,041 284 3,265
EBITDA 1,451 9 1,460
Margem de EBITDA 47.7% 3.8% 44.7%
Despesa Financeira 280 277 557
Lucro liquido 252 (354) (99)
Divida total® 5,360 5,142 10,502
Caixa 221 -- 221
Divida liquida 5,139 5,142 10,281
Patriménio Liquido 10,944 (938) 10,006
Ativos totais 19,898 4,671 24,569
Divida total / EBITDA® 0.9x n.m. 1.8X
Divida liquida / EBITDAS3 0.9x n.m. 1.8X
EBITDA/Despesa financ. 5.2x n.m. 2.6X

1 Ajuste de R$ 60 milhdes devido a receita de interconexdo TMAR - Oi
2 Divida liquida das posigdes de hedge 14
3 1Q03 run rate
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Aviso Importante

Relagbes com Investidores
Rua Humberto de Campos, 425 / 7° andar
Leblon - Rio de Janeiro - RJ

Telefone: (55-21) 3131-1313/14/15/16/17
Fax: (55-21) 3131-1155

E-mail: invest@telemar.com.br

Visite nosso website: http://www.telemar.com.br/ri
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