ACORDO DE ACIONISTAS

ENTRE

ANDRADE GUTIERREZ TELECOMUNICACOES LTDA.

BRATEL BRASIL S.A.

i

COM A INTERVENIENCIA DE

PASA PARTICIPACOES S.A.

AG TELECOM PARTICIPACOES S.A.
LUXEMBURGO PARTICIPACOES S.A.
LA FONTE TELECOM S.A.
EDSP75 PARTICIPACOES S.A.
LF TEL S.A.
PORTUGAL TELECOM, SGPS S.A.

DATADO DE 25 DE JANEIRO DE 2011
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INSTRUMENTO PARTICULAR DE ACORDO DE
ACIONISTAS DA PASA PARTICIPACOES S.A.

Pelo presente instrumento, as Partes:

1. ANDRADE GUTIERREZ TELECOMUNICACOES LTDA., sociedade limitada,
com sede na Av. do Contorno n.° 8123, Bairro Cidade Jardim, na Cidade de Belo
Horizonte, MG, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 71.057.921/0001-39, neste ato
representada na forma de seu Contrato Social, doravante denominada “AG LTDA.”;

2. BRATEL BRASIL S.A., sociedade por ag¢des, com sede na Cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sdo Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, 2277, 15° andar, 1503, sala
02, CEP 01452-000, inscrita no CNPJ/MF sob n° 12.956.126/0001-13, com seus atos
constitutivos devidamente registrados na Junta Comercial do Estado de Sdo Paulo sob
NIRE 35.300.386.973, neste ato representada na forma do seu Estatuto Social por seus
representantes legais abaixo assinados, doravante denominada “Portugal Telecom”,

sendo AG LTDA. e Portugal Telecom doravante denominados em conjunto e
indistintamente “Acionistas”;

E, como “Primeiras Intervenientes”,

3. PASA PARTICIPACOES S.A., sociedade por agdes, com sede na Av. do Contorno
n.° 8123, Bairro Cidade Jardim, na Cidade de Belo Horizonte, MG, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.° 11.221.565/0001-15, neste ato representada na forma de seu
Estatuto Social, doravante denominada “Companhia™;

4, AG TELECOM PARTICIPACOES S.A., sociedade por a¢des, com sede na Av. do
Contorno n.° 8123, Bairro Cidade Jardim, na Cidade de Belo Horizonte, MG, inscrita
no CNPJ/MF sob o n.° 03.260.334/0001-92, neste ato representada na forma de seu
Estatuto Social, doravante denominada “AG TELECOM”;

5. LUXEMBURGO PARTICIPACOES S.A. (anteriormente denominada “Andrade
Gutierrez Investimentos em Telecomunica¢des S.A.”), com sede na Avenida do
Contorno, n° 8.123, Bairro Cidade Jardim, Cidade de Belo Horizonte, Estado de
Minas Gerais, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 04.989.739/0001-29, neste ato
representada na forma de seu Estatuto Social, doravante denominada
“LUXEMBURGQ?”, e, em conjunto com a AG TELECOM, denominadas “AG”;

Como “Segundas Intervenientes”,

6. LA FONTE TELECOM S.A., sociedade por’agdes, com sede na Av| Dy. Chucri
Zaidan n.° 920, 16° andar, Vila Cordeiro, na Cidade de Sdo Paulo, SP| indcrita no
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CNPJ/MF sob o n.° 53.790.218/0001-53, neste ato representada na forma de seu
Estatuto Social, doravante denominada “LA FONTE”;

EDSP75 PARTICIPACOES S.A., sociedade por agdes, com sede na Av. Dr. Chucri
Zaidan n.° 920, 16° andar, Vila Cordeiro, na Cidade de Sdo Paulo, SP, inscrita no
CNPJ/MF sob o n.° 09.626.007/0001-98, neste ato representada na forma de seu
Estatuto Social, doravante denominada “LF”; e

LF TEL S.A., sociedade por ag¢des, com sede na Av. Dr. Chucri Zaidan n.° 920, 16°
andar, Vila Cordeiro, na Cidade de Sdo Paulo, SP, inscrita no CNPJ/MF sob o n.°

02.390.206/0001-09, neste ato representada na forma de seu Estatuto Social,
doravante denominada “LF TEL”,

Como “Terceira Interveniente”,

9.

II.

III.

PORTUGAL TELECOM, SGPS S.A., sociedade anGnima aberta, com sede na Av.
Fontes Pereira de Melo n.° 40, na Cidade de Lisboa, Portugal, N.° de Matricula Pessoa
Colectiva 503 215 058, neste ato representada na forma dos seus Estatutos, aqui e
adiante referida como “Portugal Telecom SGPS”,

PREAMBULO

CONSIDERANDO QUE, nesta data, AG LTDA. ¢ titular da totalidade das a¢des
ordindrias nominativas e sem valor nominal do capital da Companhia;

CONSIDERANDO QUE, nesta data, Portuga} Telecom celebrou os Contratos da
Operagdo (conforme adiante definidos) com AG LTDA., a Companhia, a AG, a LA
FONTE, a LF TEL, a Telemar Participagdes S.A., os acionistas da Telemar
Participagdes, a Tele Norte Leste Participagdes S.A. e a Telemar Norte Leste S.A,,
entidade por sua vez detentora de diversas controladas, inclusive da quase totalidade
do capital social da TNL PCS S.A. (“0i”) e de aproximadamente 79,6% das ag¢bes
ordinarias e de 48,2% do capital total da Brasil Telecom S.A. (“Brasil Telecom™) (em
conjunto, incluindo a Companhia, as “Empresas 0i”), pelos quais foi estabelecida
uma parceria estratégica entre a Portugal Telecom e as Empresas Oi, sujeito a
verificagdo das condi¢Bes precedentes contratualmente indicadas;

CONSIDERANDO QUE, como preveém os Contratos da Operagdo, a Portugal
Telecom ira adquirir mediante compra e subscrigdo, participagdo aciondria minima
direta e indireta na Telemar, conforme abaixo denifida, em bases totalmente diluidas,
de 22,38% (vinte e dois inteiros € trinta e oito centésimos percentuais), mediante o
dispéndio do valor total de R$ 8.321.000.000,00 (oito bilhdes, trezentos e vigte € um
milhdes de reais) (a “Operagdo”);
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IV.

VL

VIL

CONSIDERANDO QUE, uma vez consumada a Operagdo, a AG LTDA. ¢ a
Portugal Telecom serdo titulares da totalidade das a¢des ordindrias, nominativas € sem

valor nominal do capital da Companhia, distribuidas entre eles conforme indicado no
quadro abaixo:

© Aconiv b | SR
AG LTDA. 317.700.175 65%
Portugal Telecom 171.069.325 35%
Total -~ 1 488.769.500 | 100%

/

CONSIDERANDO QUE a Companhia ¢ titular da totalidade das a¢des de emissdo

da AG TELECOM que, por sua vez, € titular da totalidade das a¢es de emissio da
LUXEMBURGO;

CONSIDERANDO QUE a AG TELECOM e a LUXEMBURGO s#o acionistas da
Telemar Participagdes S.A. e partes dos seguintes acordos celebrados em 25 de abril
de 2008: (i) acordo de acionistas com a LF TEL e FUNDACAO ATLANTICO DE
SEGURIDADE SOCIAL (“FASS”), conforme aditado nesta data, cujas copias
constituem o Anexo I do presente Acordo - AG, regulando direitos e obrigagdes na
qualidade de acionistas da Telemar Participagdes (“Acordo de Acionistas
AG/LF/FASS”), e (ii) acordo de acionistas com LF TEL, FASS, BNDES
PARTICIPACOES S.A. — BNDESPAR (“BNDESPAR”), CAIXA DE
PREVIDENCIA DOS FUNCIONARIOS DO BANCO DO BRASIL - PREVI
(“PREVI”), FUNDACAO DOS ECONOMIARIOS FEDERAIS - FUNCEF
(“FUNCEF”) e FUNDACAO PETROBRAS DE SEGURIDADE SOCIAL -
PETROS (“PETROS”), conforme aditado nesta data, cujas coOpias (original e
aditamentos) constituem o Anexo II do preserfte Acordo - AG, também regulando
direitos e obrigacdes na qualidade de acionistas da Telemar Participagdes S.A.
(“Acordo de Acionistas Geral”), tudo conforme previsto no Artigo 118 da Lei n.°

6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada de tempos em tempos (“Lei das
S.A™);

CONSIDERANDO QUE, sem prejuizo do Acordo de Acionistas AG/LF/FASS e do
Acordo de Acionistas Geral, as Partes desejam regular determinados aspectos de suas

relagBes como acionistas da Companhia, conforme autoriza o Artigo 118 da Lei das
S.A.;




RESOLVEM as Partes firmar o presente Instrumento Particular de Acordo de Acionistas da

Companhia (“Acordo_de Acionistas — AG”), que se regerd pelas seguintes clausulas e
condi¢des:

1.1.

CLAUSULA I
DEFINICOES

Defini¢des: Sem prejuizo de outras defini¢des constantes deste Acordo, as seguintes

expressoes terdo o significado que lhes € a seguir atribuido:

(a)

(b)
©

@

(e)

®

“Acdo Afetada” ou “Acdes Afetadas” significa todas as agdes ordinarias de emissdo da
Cbmpanhia que pertencam aos Acionistas, conforme consta do quadro apresentado no
“Considerando IV” acima, assim como aquelas a¢Ges e valores mobilidrios conversiveis
em agdes que, independentemente da classe ou e§pécie, venham a ser adquiridas pelos
Acionistas a qualquer titulo, inclusive por meio de reduco de capital, resgate de agdes,
de subscrigdo de novas agdes, exercicio de opgdo de compra e/ou venda de agdes ou de
direito de preferéncia, conversdo de debéntures, desdobramento de agdes, emissdo de
bdnus de subscri¢do, fusdes, cisdes, incorporagdes, entre outros, as quais se sujeitam e
ficam vinculadas a este Acordo de Acionistas - AG;

“Acordo - AG” ou “Acordo de Acionistas - AG” significa este acordo de acionistas da
Companbhia;

“Acordo de Acionistas AG/LF/FASS” e “Acordo de Acionistas Geral” tém o
significado a eles atribuidos no “Considerando VI” deste Acordo — AG;

“Acordo — LF” ou “Acordo de Acionistas — LF” significa o acordo de acionistas da LF,
celebrado nesta data entre a LA FONTE e a Portugal Telecom, com a interveniéncia de
LF, LF TEL, AG LTDA., Companhia, AG ¢ Portugal Telecom SGPS, cuja copia
constitui o0 Anexo 1.1(d) deste Acordo de Acionistas - AG;

“Afiliada” significa, (@) no caso de uma péssoa fisica, seus descendentes ou
ascendentes, diretos ou indiretos, inclusive herdeiros e conjuge; (b) no caso de uma
pessoa juridica, qualquer outra pessoa juridica, que ela direta ou indiretamente e
individualmente controle, qualquer outra pessoa juridica ou fisica pela qual seja direta
ou indiretamente individualmente controlada, ou qualquer outra pessoa juridica que
esteja sob controle comum direto ou indireto individual com aquela pessoa juridica;

“Assembléia Geral” ou “Assembléias Gerais”, conforme o caso, significa
respectivamente, a assembléia geral ou assembléias gerais de acionistas da Companhia,

da Telemar Participagbes, da TNL, da Telemar ¢ de suas controladas, ditetas ou
indiretas;




(€9)

()

(1)

@

(k)

M

“Brasil Telecom” tem o significado a ele atribuido no “Considerando II” deste Acordo
de Acionistas — AG;

“Contax” significa a Contax Participa¢Ges S.A., sociedade por a¢bes de capital aberto,
com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua do Passeio, 48
a 56, parte, Cinelandia, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 04.032.433/0001-80;

“Contratos da Operagd0” significa os contratos € demais documentos definitivos
celebrados nesta data para consumagfo da Operagdo, incluindo (i) Contrato de
Subscri¢do de A¢des de emissdo da Companhia, celebrado entre AG LTDA. e Portugal
Telecom; (ii) Contrato de Compra e Venda de A¢des da Companhia, celebrado entre a
Companhia, AG LTDA. e Portugal Telecom, pelos quais foi estabelecida a celebragdo
do presente Acordo; (iii) Contrato de Subscri¢do de A¢des de emissdo da LF, celebrado
entre a Portugal Telecom, LA FONTE e LF; (iv) Contrato de Compra ¢ Venda de
Ag0es da LF, celebrado entre a Portugal Telecom, LA FONTE e LF, pelos quais foi
estabelecida a celebragdo do Acordo de Acionistas — LF; (v) Instrumento Particular de
Acordo entre Acionistas Integrantes de Bloco, celebrado entre BNDESPAR, PREVI,
PETROS e FUNCEF, com a interveniéncia da Companhia, das Primeiras
Intervenientes, das Segundas Intervenientes, da Terceira Interveniente, ¢ da Telemar
Participagdes; (vi) Contratos de Compra e Venda de Ag¢des e de Direitos de Preferéncia
a Subscri¢do de A¢des da Telemar Participagdes, celebrados entre a Portugal Telecom e
FUNCEF, PREVI, PETROS ¢ BNDESPAR; (vii) Contrato de Subscri¢do de A¢des de
emissdio da Telemar Participagdes, celebrado entre a Portugal Telecom, a Telemar
Participagdes, a AG e LF TEL; (viii) Instrumento Particular de Compromisso de
Compra e Venda de A¢des da TNL e da Telemar, celebrado entre a Portugal Telecom,
de um lado, e a Telemar Participages ¢ TNL de outro; (ix) Aditivos aos Acordos de
Acionistas da Telemar Participagdes celebrados em 25 de abril de 2008; e (x) Aditivo
ao Contrato de Subscricio de Ag¢des de Emissdo da Telemar Participagdes S.A.,
celebrado em 25 de abril de 2008;

“Contrato de Penhor” significa o Instrumento Particular de Constitui¢iio de Penhor de
Agdes e Outras Avengas celebrado pela AG Telecom Participagdes S.A., Luxemburgo
Participagdes S.A. e Pentagono S.A. D.T.V.M. em 14 de julho de 2008, conforme
alterado, como garantia da Escritura de Emiss@o;

/
“Controlada Relevante” ou “Controladas Relevantes™ significa as empresas controladas
pela Companhia, pela AG, pela Telemar Participagdes, pela TNL ou pela Telemar, cuja
receita liquida seja igual ou superior a R$100.000.000,00 (cem milhdes de reais),
apurado no balang¢o social do exercicio anterior;

“Controle” (e suas variagdes verbais) tem o significado que lhe é atribuido pelo Artigo
116 da Lei das S.A.;




(m) “CTX” significa a CTX Participagdes S.A., sociedade por a¢des de capital aberto, com
sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Praia do Botafogo, 300,

11° andar, Botafogo, CEP 22250-040, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 09.601.322/0001-
60;

(n) “Dia Util” significa o dia 1til de expediente bancério integral na Cidade do Rio de
Janeiro, sendo que, para os fins deste Acordo, todos os prazos serfio contados !
excluindo-se o primeiro e incluindo-se o ultimo dia;

(o) “Direito de Preferéncia” significa o direito assegurado neste Acordo — AG a uma
Acionista pela outra, caso esta deseje vender, ceder, transferir, conferir ao capital de
outra sociedade, transmitir ou, de qualquer forma, alienar ou dispor de suas Agdes

Afetadas ou quaisquer Direitos de Subscrigdo delas decorrentes, sempre observadas as
especificidades estabelecidas nesse Acordo;

(p) “Direito de Subscrigdo”, significa o direito das Partes a subscri¢do de titulos e/ou
valores mobiliarios de emissio da Companhia, desde que decorrentes das Ag¢Oes
Afetadas que, na data de sua emissdo, confiram, possam vir a conferir, ou que permitam
a subscri¢do de valor mobilidrio de emissdo da Companhia;

/
() “Diretor” ou “Diretores”, conforme o caso, significa, respectivamente, um ou mais
membros da Diretoria, conforme abaixo definida;

(r) “Diretoria” significa a diretoria da Companhia;

(s) “Empresas Qi” tem o significado a ele atribuido no “Considerando I1I” deste Acordo de
Acionistas — AG;

(t) “Escritura de Emissfo” significa o Instrumento Particular de Escritura da Segunda
Emissdo Privada de Debéntures, com Garantia Real, da AG Telecom Participagdes
S.A., Associada com Opgdo de Compra de Agdes, celebrada pela AG Telecom
Participa¢gdes S.A., Pentdgono S.A. D.T.V.M, Andrade Gutierrez Investimentos em
Telecomunica¢des S.A. (antiga denominagdo social da “Luxemburgo Participa¢des
S.A.”), Andrade Gutierrez Participagdes S.A. e Andrade Gutierrez Telecomunicag¢des
Ltda. em 18 de junho de 2008, conforme alterada de tempos em tempos;

(u) “Estatuto Social” significa o estatuto social da Companhia, o qual constitui 0 Anexo
1.1(u) deste Acordo de Acionistas — AG;

(v) “Matéria Qualificada” ou “Matérias Qualificadas”, conforme o caso, significam as
matérias cuja deliberagfo estdo sujeitas a quoruns qualificados conforme a Clausula
3.2.1 do Acordo de Acionistas Geral, as quais se encontram listadas no Anexo (h1(v);




W)

(x)

)

e

(a2)

(bb)

(cc)

(dd)

(ce)

“Oi” tem o significado a ele atribuido no “Considerando II” deste Acordo de Acionistas
- AG;

“Onus” significa todos e quaisquer gravames, Onus, direitos de retengdo, direitos reais
de garantia, encargos, penhor, caugfo, penhora, opg¢des, usufruto, fideicomisso,
promessa de venda, cldusulas restritivas, direitds de preferéncia e quaisquer outros
direitos ou reivindicagdes similares de qualquer natureza relacionados a tais direitos
que venham a incidir sobre as A¢Oes Afetadas ou direitos a elas inerentes, com excegio
dos acordos de acionistas expressamente previstos e autorizados neste Acordo — AG;

“Operagdo” tem o significado a eles atribuidos no “Considerando III” deste Acordo —
AG;

“Partes” significa, além dos Acionistas e das Intervenientes Anuentes signatéarios deste

Acordo — AG, os sucessores de qualquer dos signatarios e seus cessionarios autorizados
nos termos do presente;

“Parte Relacionada” si niﬁca, em relagio a qualquer dos Acionistas, ualquer uma de
qualq
suas Afiliadas e administradores;

“Participag@es Societarias” significam as participagSes societdrias detidas pela
Companhia na AG TELECOM e desta diretamente, e por meio da LUXEMBURGO, na
Telemar Participagdes e na TNL, identificadas o Anexo 1.1(bb), conforme alteradas
de tempos em tempos em conformidade com o disposto neste Acordo — AG, tomando-
se as posi¢des societarias nesta data e imediatamente apds a consumagdo da Operagédo;

“Percentual de Participacdo” significa a participagdo total detida pela Portugal Telecom
(em conjunto com suas controladas ou controladoras) na Telemar Participagdes
diretamente, e/ou indiretamente através da Companhia e/ou da LF, representativa na
data em que este Acordo entrar em vigor, de forma consolidada, de 25,62% (vinte ¢

cinco inteiros e sessenta e dois centésimos por cento) do capital total da Telemar
Participagdes;

“Reunides Prévias” significam, indistintamente, as Reunides Prévias Conjuntas

AGLTDA/LF/Portugal Telecom, as Reunides Prévias AG/LFTEL/FASS e as Reunides
Prévias Gerais;

“Reunido Prévia Conjunta AGLTDA/LF/Portugal Telecom” ou “Reunido Prévia
Conjunta” significa a reunido conjunta de representantes dos Acionistas da Companhia
e de representantes da LF, a ser realizada anteriormente a quaisquer Reunides Prévias —
AG/LFTEL/FASS e as Reunides Prévias Gerais, com a finalidade de definir os votos da
AG e da LF TEL em relagfio as Matérias Qualificadas, a serem proferidos nasageferidas
Reunides Prévias — AG/LFTEL/FASS e os votos da AG, da LF TEL e da| Pprtugal
Telecom nas Reunides Prévias Gerais;




(ff) “Reunifio Prévia — AG/LF/FASS” significa a reunifio de representantes dos acionistas

da Telemar Participagdes a ser realizada no 4mbito do Acordo de Acionistas
AG/LF/FASS;

(gg) “Reunido Prévia Geral” significa a reunido de representantes dos acionistas da Telemar
Participagdes a ser realizada no 4mbito do Acordo de Acionistas Geral;

(hh) “Telemar” significa a Telemar Norte Leste S.A., companhia aberta, com sede na Rua

General Polidoro 99, Botafogo, Rio de Janeiro, RJ, inscrita no CNPJ/MF sob o n.°
33.000.118/0001-79;

(1) “Telemar ParticipacBes” significa a Telemar Participagdes S.A., companhia aberta com
sede na Praia de Botafogo n.° 300, 11° andar, sala 1101 (parte), Botafogo, Cidade do
Rio de Janeiro, RJ, inscrita no CNPJ/MF sob o n.° 02.107.946/0001-87; ¢

(Gi) “INL” significa a Tele Norte Leste Participagdes S.A., sociedade por a¢des de capital
aberto, com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua

Humberto de Campos, n.° 425, CEP 22430-190, inscrita no CNPJ/MF sob o n.°
02.558.134/0001-58.

1.2. OQutras Defini¢cdes. As definigdes acima nfo excluem outras contidas no preAmbulo ou
no corpo deste Acordo de Acionistas - AG, inclusive aquelas indicadas entre aspas e entre
parénteses, bem como, conforme aplicaveis, as defini¢Ses contidas no Acordo de Acionistas
Geral e no Acordo de Acionistas AG/LF/FASS.

CLAUSULA 1I
PRINCIPIOS BASICOS DA COMPANHIA

2.1. Principios Bésicos. As Partes concordam em cumprir os seguintes principios e

obrigagdes, assim como exercer seus respectivos direitos de voto nas Assembléias Gerais da
Companhia, no sentido de que:

2.1.1. A Companhia tenha por objeto social exclusivamente deter as Participagdes
Societarias, sendo certo que, apés a Cisdo CTX prevista na Clausula XXIV abaixo, tais
Participagdes Societarias limitar-se-d0 aquelas detidas na AG e desta na Telemar
Participagdes ¢ suas Controladas Relevantes, e, portanto, fica ajustado que o exercicio de
qualquer outra atividade, a participagdo em qualquer outro negdcio ou a aquisigéo de ativos
ou bens, ou ainda a assungdo de passivos de qualquer natureza pela Companhia, que ndo
digam respeito diretamente & consecugdo do seu objeto social, dependem da prévia, expressa
e unanime aprovagdo dos Acionistas, em Assembléia Geral especialmente convocada e
realizada para esse fim. Adicionalmente, a Administragdo da Companhia e seus Acionistas
zelardo para que a AG cumpra, tempestiva e regularmente, com todas as suas obrigdq0es de
cardter financeiro ou ndo, especialmente aquelas previstas na Escritura de Emissgd e no
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Contrato de Penhor celebrado como garantia da Escritura de Emissdo, inclusive aquelas
fixadas nas Disposi¢des Aplicaveis aos Contratos do BNDES, cujo descumprimento possa

acarretar o vencimento antecipado das debéntures da segunda emissdo privada da AG
TELECOM.

2.1.2. A Companhia observe e cumpra este Acordo de Acionistas — AG, o Acordo de
Acionistas AG/LF/FASS, e o Acordo de Acionistas Geral, seus respectivos estatutos sociais,
e deliberagdes das assembléias gerais, reunides do Conselho de Administra¢io e das
Reunides Prévias, tomadas nos termos deste Acordo de Acionistas — AG, do Acordo de
Acionistas AG/LF/FASS e do Acordo de Acionistas Geral.

2.1.3. Cada Parte tome todas as medidas netessarias e efetivas para que sejam
realizadas as Reunides Prévias Conjuntas AGLTDA/LF/Portugal Telecom em tempo habil,
abstendo-se de praticar atos que, de qualquer modo, impeg¢am, posterguem ou dificultem a
realizagdo das Reunides Prévias Conjuntas AGLTDA/LF/Portugal Telecom.

2.1.4.  Os Diretores da Companhia possam requisitar, individualmente, e a qualquer
tempo, informagaas & dseuinentos sobre o5 negdeios ¢ atividades da Companhia ¢ da AG.

2.1.5.  As demonstragdes financeiras da Companhia € da AG deverdo ser auditadas
por uma das quatro empresas de auditoria de maior relevancia e renome internacional que
atuarem no Brasil.

2.2.  Controladas. Os Acionistas concordam em exercer seus respectivos direitos de voto
no ambito deste Acordo de Acionistas — AG de forma a observar os principios gerais e de
gestdo dos negocios da Companhia, da AG, da Telemar Participagdes, da TNL, da Telemar,

e/ou de suas Controladas Relevantes previstos neste Acordo € no Acordo de Acionistas Geral,
conforme o caso.

CLAUSULA 111
EXERCICIO DO VOTO;
ASSEMBLEIAS GERAIS E ADMINISTRACAO DA COMPANHIA

3.1. Assembléias Gerais. Ressalvadas as hipoteses especiais previstas em lei e nesta
Clausula, as deliberagbes da Assembléia Geral da Companhia serfio tomadas por maioria de
votos dos presentes, ndo se computando os votos em branco.

3.1.1.  As seguintes decisdes exigirdo o voto favoravel dos Acionistas titulares de
mais de 83% (oitenta e trés por cento) das Ag¢des Afetadas da Companhia:

(1) aprovagio e altera¢do do orgamento anual e dos planos de investfnentos
anuais da Companhia e da AG;



3.1.2.

As seguintes decisdes exigirdo o voto favordvel dos Acionistas titulares de

mais de 90% (noventa por cento) das A¢des Afetadas da Companhia:

)

(i)

prestagdo, pela Companhia ou pela AG, de garantia de qualquer natureza
em obrigagdes de terceiros em montante superior a R$50.000.000,00

(cinglienta milhdes de reais), exceto se em favor das Controladas
Relevantes; e

aprovagdo de qualquer empréstimo, financiamento ou outro contrato que
represente obrigagio da Companhia ou da AG em montante superior a
R$50.000.000,00 (cingiienta milhdes de reais), exceto para renovagdo ou
refinanciamento dos compromissos financeiros da AG ja contratados na

data deste Acordo e desde que ndp implique na outorga de garantias
adicionais.

3.1.2.1. Para verificagdo das matérias que devam ser submetidas & Assembleia Geral
nos termos dos itens (i) e (ii) desta Clausula 3.1.2, os valores previstos em tais
dispositivos deverfio ser corrigidos a partir de 1° de janeiro de 2011 até a data de
convocagdo da Assembleia Geral que for deliberar sobre tais matérias de acordo com a
variagdo diaria do IGP-M da Fundagdo Getulio Vargas (ou, caso o IGP-M deixe de ser
disponibilizado, de acordo com outro indice de pregos que venha a substitui-lo).

3.1.3.

As seguintes decisdes exigirdo o voto favoravel dos Acionistas titulares da

totalidade das Agdes Afetadas da Companhia:

@)

(i)

(iii)

@iv)

alteragdo do Acordo de Acionistas AG/LF/FASS ou do Acordo de
Acionistas Geral;

aumento do capital da Companhia ou da AG por emissio de agdes, salvo
quando proposto para (i) prover a AG dos recursos necessarios ao
pagamento do prego de aquisigfio ou de subscri¢do de novas agdes e/ou de
direitos de subscri¢do de novas agdes de emissdo da Telemar Participagdes;
e/ou (ii) para atender compromissos financeiros da AG ja contratados nesta
data ou novos que os substituam ou, ainda, da Companhia ou da AG que
venham a ser contratados com a aprovagdo da Assembléia Geral, quando tal
aprovagdo for requerida na forma prevista neste Acordo;

emissdo ou venda de quaisquer valores mobilidrios da Companhia ou da
AG conversiveis em agles, inclusive, mas sem limitagdio, debéntures
conversiveis em ag¢des, bonus de subscrigdo ou opg¢des de compra ou
subscrigdo de agdes;

criagdo de agdes preferenciais de emissdo da Companhia ou da , ou
aumento de classe de agdes preferenciais existentes, sem guardar propdr¢do
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(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

*)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

com as demais classes de agdes preferenciais, e alteragdo nas preferéncias,
vantagens e condi¢des de resgate ou amortizagdo de uma ou mais classes de
agOes preferenciais ou criagdo de nova classe mais favorecida;

celebragio de qualquer contrato e/ou operagdo entre a Companhia ou AG,
de um lado, e os Acionistas ou suas Partes Relacionadas ou seus respectivos
administradores, de outro, exceto conforme previsto na Clausula 13.3;

celebragdo de qualquer contrato e/ou operagdo entre a Companhia ou a AG,

de um lado, e a LF TEL, as Partes Relacionadas desta ou seus respectivos
administradores, de outro;

celebragdo de qualquer contrato e/ou operagio entre a Companhia, de um
lado, e suas Controladas Relevantes, de outro;

prestag8o, pela Companhia ou pela AG, de garantia de qualquer natureza ou
valor em obrigagbes de terceiros, exceto se em favor das Controladas
Relevantes;

realiza¢do, pela Companhia ou pela AG, de oferta publica de distribuigdo
de agdes, debéntures conversiveis ou quaisquer outros titulos conversiveis,
permutaveis ou que gerem direitos de aquisi¢do de agdes de emissdo da
Companhia ou da AG, bem como a admissdo de tais valores mobiliarios &
negociacdo em mercado de bolsa de valores;

desdobramento ou grupamento de ag¢des, resgate ou compra de agdes para
cancelamento ou manutengdo em tesouraria ou criagio de partes
beneficiarias de emisséo da Companhia ou da AG;

alteragdo do Estatuto Social da Companhia ¢ da AG, na formado Anexo

1.1(u);

o exercicio de qualquer atividade }150 expressamente contemplada na
Clausula 2.1.1 acima e no objeto social da Companhia e da AG;

cisdo, fusdo, incorporagdo da Companhia ou da AG, ou incorporagdo de
agdes da Companhia ou AG por outra sociedade ou de outra sociedade ou
de suas agdes pela Companhia ou pela AG, transformaggo ou outras formas
de reorganizag#o societaria;

alienagfio ou transferéncia por qualquer forma, ou criagdo de qualquer
Onus, ou rentncia a Direito de Subscrigio, a qualquer titulo, dixeta ou
indiretamente, de ag¢des do capital da AG, ou de direitos decorrentes das
referidas a¢des ou atribuidos as mesmas;
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(xv)  aquisigdo (por compra ou subscri¢io ou outra forma) pela Companhia de
qualquer participagfio societdria, ou de opg¢les ou outros direitos
relacionados a participagdes  societarias, exceto exclusivamente
participagdes societarias de emissdo da AG;

(xvi) aliquidagdo ou dissolugdo da Companhia ou da AG; e
(xvii) participagdo da Companhia ou da AG em grupo de sociedades.

3.1.4.  Na hipotese de ndo serem atingidos os quoruns de aprovagdo previstos nas
Clausulas 3.1.1 a 3.1.3, conforme o caso, deste Acordo de Acionistas - AG em qualquer

Assembléia Geral, em relagdo a8 Companhia ou a AG, conforme o caso, a matéria reputar-se-a
ndo aprovada.

3.14.1. As deliberagdes das Assembléias Gerais da Companhia
realizadas na forma desta Cldusula 3 vinculario o voto da Companhia em
todas as deliberagdes das Assembléias Gerais da AG. A Companhia e a AG
ndo poderdo adotar qualquer medida ou praticar qualquer ato cuja aprovagéo
dependa de aprovagdo prévia da Assembléia Geral, nos termos das Clausulas
Clausulas 3.1.1 a 3.1.3 acima, sem que sua aprovagdo tenha sido previamente
obtida, conforme os quoruns de aprovagdo nelas previstos, em Assembléia
geral da Companhia, convocada e realizada nos termos desta Clausula 3. Os
Diretores da AG ndo poderdo aprovar, e adotardo as medidas necessarias para
que ndo sejam aprovadas nas Assembléias Gerais da AG, quaisquer matérias
previstas nas Clausulas 3.1.1 a 3.1.3, conforme o caso, sem que antes tenha
sido tomada deliberagdo expressa sobre as mesmas pela Assembléia Geral da
Companhia, nos termos desta Clausula 3.

3.1.5. As Assembléias Gerais serdo convocadas pelo Diretor Presidente da
Companhia, quando entender conveniente ou necessario, ¢ ainda a pedido de qualquer dos
Acionistas da Companhia titulares de a¢des representativas de, ao menos, 5% (cinco por
cento) do capital social da Companhia, no mais tardar no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis
contados do recebimento de tal pedido, o qual deverd ser acompanhado da descri¢do dos
assuntos a serem tratados na assembléia geral.

3.1.6.  Sem prejuizo das formalidades previstas na legislagdo aplicavel, os Acionistas
da Companhia deverdo ser convocados para as Assembléias Gerais mediante comunicagéo
escrita enviada na forma da Clausula XX deste Acordo de Acionistas — AG com, no minimo,
8 (oito) dias de antecedéncia da data marcada para sua realizagfo, devendo a convocagao ser
acompanhada de todas as informagles e¢ documentos pertinentes as matérias objeto de
deliberagdo. Independentemente das formalidades referentes a convocagdo de assembléias

gerais previstas nesta Clausula, sera regular a Assembléia Geral a que comparecerem t¢gos os
Acionistas.
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3.1.7.  As Assembléias Gerais serdo presididas pelo Diretor Presidente da Companhia
e secretariadas por um Acionista indicado pela maioria dos Acionistas presentes, devendo o
Presidente da Assembléia abster-se de registrar qualquer delibera¢do tomada em desacordo
com as disposi¢des deste Acordo de Acionistas - AG, na forma do Artigo 118 da Lei das S.A.

3.1.8.  As Acionistas obrigam-se a votar no sentido de que seja distribuida, na forma
de dividendos, a totalidade dos lucros da AG e da Companhia que remanescerem apés as
dedugdes legais, as contribuigdes necessarias a constitui¢do e formagdo de reservas legais e
estatutdrias e as contribui¢des que se fizerem necessarias para despesas, pagamento de
dividas (inclusive no que se refere aos compromissos assumidos pela AG na Escritura de
Emissé@o) e seus respectivos encargos ou, ainda, a realizagio de investimentos previstos no
orgamento anual da Companhia aprovado conforme a Clausula 3.1 acima. As Acionistas
obrigam-se a votar no sentido de convocar a Assembléia Geral da Companhia e da AG para
deliberar sobre a distribui¢dio dos dividendos tdo logo sejam eles recebidos da Telemar
Participagdes, da AG ou, ainda, em virtude da titularidade das demais Participa¢Ges
Societérias pela Companhia. Exceto se de outra forma deliberado por acionistas titulares da
totalidade das Agoes Afetadas da Companhia, fica vedada a atribuigdo a terceiros, inclusive

administradores e empregados, de participac¢@o nos lucros da Companhia ou outorga de opgéo
de compra de agdes.

3.1.9. Exceto se de outra forma decidirem os Acionistas, por unanimidade, o prego
de emiss@o de novas agdes do capital da Companhia ou da AG, conforme o caso, sera fixado
com base no Fair Market Value como indicado no Anexo 3.1.9 (“Fair Market Value™).

3.1.10. A AG LTDA. ou a Portugal Telecom, se entender que a AG, com base no seu
fluxo de caixa futuro e demais informagdes financeiras disponiveis, ndo detera recursos
suficientes para adimplir com as obriga¢des decorrentes da Escritura de Emissdo, podera
notificar a outra para que, em conjunto, identifiquem as alternativas e adotem as medidas
preventivas necessarias para evitar o inadimplemento de referidas obrigagdes. Referidas
medidas preventivas poderdo incluir, sem limita¢do, a renegociagéio de obrigagdes da AG,
contratagido de endividamento e/ou alienagdo de ativos (excetuadas as agdes de emissdo da
Telemar Participagdes), cabendo a AG LTDA. determinar aquela(s) que deva(m) ser
adotada(s) pela Companhia e pela AG com vistas a evitar o inadimplemento decorrente da
Escritura de Emissao, sem prejuizo do cumprimento das disposi¢des aplicaveis deste Acordo
— AG, inclusive, se for o caso, submissdo da(s) medida(s) proposta(s) a deliberagéo da
Assembléia Geral, observados os quoruns de deliberagdo previstos nas Clausulas 3.1.1 a 3.1.3
deste Acordo — AG.

3.1.10.1. Se as medidas propostas pela AG’ LTDA. para sanar o inadimplemento
previsto forem insuficientes ou nfo venham a ser implementadas em carater
definitivo com antecedéncia de pelo menos 30 (trinta) dias da data prevista para
vencimento da obrigagdo da AG, a Portugal Telecom terd o direito (mag\ndo a
obriga¢do) de propor a realizagdo de Assembleia Geral da Companhia\para
aprovagdo de aumento de capyfal da Companhia no valor necessdrio para|que a
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Companhia, mediante capitalizagdo subseqiiente da AG, possa prover a AG dos
recursos necessarios para adimplir com as referidas obrigagdes previstas na Escritura
de Emissgo. O valor do aumento do capital sera limitado ao necessario para adimplir
os compromissos financeiros contratados por meio da Escritura de Emissdo.

3.1.10.2. Se a Assembleia Geral da Companhia para aprovar o aumento de
capital referido na Cléusula 3.1.10.1 for reqyerida pela Portugal Telecom, a AG
LTDA. devera fazer com que seja convocada e realizada a Assembléia Geral da
Companhia € da AG no decorrer dos 15 (quinze) dias subseqiientes, devendo a AG
LTDA. e a Portugal Telecom comparecer a tal Assembleia Geral da Companhia, € a
Companhia a Assembléia Geral da AG, e votar favoravelmente a aprovagéo do
aumento de capital mediante a emissdo de a¢des ordindrias e/ou preferenciais, sendo
na Companhia de forma proporcional & composigdo do capital existente a época da
realizag@o de referida Assembléia Geral, salvo se outra propor¢do for aprovada
mediante consenso entre as Partes.

3.1.103. As Partes concordam que o prego de emissdo das agdes a serem
emitidas no ambito do aumento de capital previsto nesta Clausula 3.1.10.1 sera
equivalente ao Fair Market Value das A¢bes da Companhia.

3.1.104.  Se a Portugal Telecom propuser o aumento de capital previsto na
Clausula 3.1.10.1, a Portugal Telecom se compromete, em carater irrevogavel e
irretratavel, a subscrever a totalidade das a¢des da Companhia a serem emitidas por
for¢a do aumento de capital caso os demais acjonistas ndo desejem exercer o direito
de preferéncia aplicavel. Nesta hipotese, a Portugal Telecom ndo podera subscrever
agdes de modo a deter 50% (cingiienta por cento) ou mais das agdes com direito a
voto de emissdo da Companhia e, portanto, se necessario, as Acionistas deverdo
determinar que sejam emitidas a¢des preferenciais (sem direito a voto) e ordinarias,
mantendo a participagio da Portugal Telecom nfio superior a 49,90% (quarenta e
nove inteiros € noventa centésimos por cento) do capital votante da Companhia.

3.1.10.5.  As Acionistas obrigam-se a fazer com que, na data de integraliza¢éo do
aumento de capital previsto no item 3.1.10.1 acima, a Companhia destine ¢ utilize a
totalidade do prego de subscri¢do recebido para adimplir com as obriga¢Ses da AG
decorrentes da Escritura de Emissdo e evitar o vencimento antecipado das
debéntures da segunda emissdo privada da AG TELECOM, inclusive, se for o caso,
para evitar a excussdo do Contrato de Penhor.

3.1.11. Sem prejuizo do disposto na Clausula 3.1, a celebragdo de qualquer contrato
e/ou operagdo entre a Companhia ou a AG, de um lado, ¢ (i) a AG LTDA. ou suas Partes
Relacionadas ou seus respectivos administradores, e/ou suas Controladas Relgvantes, de
outro; ou (ii)) a LF, a LF TEL, as Partes Relacionadas destas ou seu eAﬁpectivos
administradores, de outro, obedecerdo a condigbes comutativas e usuais de rpercado, ndo
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podendo ainda prever condi¢des menos favoraveis 4 Companhia ou a AG do que aquelas que
seriam por ela obtidas junto a terceiros.

3.2. Diretoria. A Diretoria da Companhia ¢ da AG sera composta de 3 (trés) Diretores,
sendo 01 (hum) Diretor Presidente, e 02 (dois) Diretores Vice-Presidente, eleitos e
destituiveis a qualquer tempo pela Assembléia Geral, para um mandato de 1 (hum) ano,
podendo ser reeleitos. A Portugal Telecom, enquanto detiver participagdo na Companhia
igual ou superior a 17% (dezessete por cento) do seu capital social total e votante, terd o
direito de indicar, por sua escolha exclusiva e em separddo, 01 (hum) Diretor Vice-Presidente
da Companhia e da AG, ¢ a AG LTDA. tera o direito de indicar, por sua escolha exclusiva e

em separado, o Diretor Presidente e 01 (hum) Diretor Vice Presidente da Companhia e da
AG.

3.2.1. Na medida em que um Acionista deste Acordo — AG esteja autorizado, nos
termos desta Clausula, a nomear ou destituir qualquer Diretor da Companhia ou da AG,
nenhum outro Acionista podera impedir tal nomeagéo ou destituir o diretor nomeado. Na
hipétese de renuncia ou impedimento permanente de qualquer Diretor durante o prazo de
gestdo para o qual foi eleito, seu substituto serd nomeado pelo Acionista que havia indicado o
membro a ser substituido. Qualquer dos Acionistas terd o direito de destituir, a qualquer
tempo e independentemente de motivagdo, o(s) Diretor(es) por ele eleitos. O Acionista que
desejar substituir um Diretor por ele indicado (a) podera fazé-lo a qualquer tempo em
qualquer Assembléia Geral devidamente instalada, ou (b) enviard comunicagio escrita a
Companhia ou & AG, conforme o caso, e aos demais Acionistas (na forma da Cldusula XX
abaixo), para que seja convocada e realizada no prazo maximo de 21 (vinte um) dias,
Assembléia Geral da Companhia ou da AG, nos termos previstos neste Acordo — AG € no
Estatuto Social da Companhia e da AG, na qual todos os Acionistas deverdo exercer seus
direitos de voto no sentido de aprovar a destituig¢éo € a elei¢do do substituto.

322. A AG serda sempre representada nas Assembléias Gerais da Telemar
Participagdes, da TNL, da Telemar e das demais Controladas Relevantes das quais a AG seja
acionista (i) individualmente, pelo Diretor Presidente da AG ou pelo Diretor Vice Presidente
da AG, indicado para esse fim pelo Diretor Presidente da AG; ou (i) por um procurador com

poderes especiais, nomeado na forma prevista pelo Estatuto Social, desde que tal procurador
tenha sido designado na forma do item (i) desta Clausula.

3.2.3. Cabera exclusivamente aos Diretores da AG, indicados na forma da Clausula
3.2 ou aos procuradores ali nomeados, a fungdo de representantes da AG nas Reunides
Prévias — AG/LF/FASS ¢ nas Reunides Prévias Gerais, realizadas conforme o Acordo de
Acionistas AG/LF/FASS e do Acordo de Acionistas Geral.

3.2.4. Exceto se de outra forma deliberado por acionistas titulares da totalidade das
Agdes Afetadas da Companhia, os Diretores da Companhia e da AG nfo serfio renfiynerados
pelo exercicio desta fungdio, e ndo farfio jus a qualquer tipo de reembolso de fugtos ou
despesas incorridos para ou em razdo do exercicio de seus cargos.
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CLAUSULA 1V
REUNIOES PREVIAS CONJUNTAS AG/LF/PORTUGAL TELECOM

4.1. Reunides Prévias Conjuntas. A AG LTDA. e a Portugal Telecom, e também a LA
FONTE, esta na qualidade de parte essencial deste Acordo, obrigam-se a realizar Reunido
Prévia Conjunta previamente a quaisquer Reunides Prévias AG/LF/FASS e Reunides Prévias
Gerais a serem realizadas no 4mbito do Acordo de Acionistas AG/LF/FASS e do Acordo de
Acionistas Geral, para os fins e observado o disposto nesta Clausula.

4.1.1. Quando a ordem do dia das Reunides Prévias Conjuntas contiver Matérias
Qualificadas, estas serdo decididas e consideradas aprovadas somente se contarem com a
manifestagdo favoravel e undnime da AG LTDA. e da Portugal Telecom e também da LA
FONTE, e vinculario os votos da AG e da LF TEL na respectiva Reunifio Prévia
AG/LF/FASS e da AG, da LF TEL e da Portugal Telecom na respectiva Reunido Prévia
Geral (exceto conforme previsto na Clausula V deste Acordo — AG). Dessa forma, os
Acionistas € a LA FONTE, por meio das Reunides Prévias Conjuntas, observado o disposto
na Clausula 4.5, determinarfo o sentido ¢ conteudo do voto a ser exercido pela AG e pela LF
TEL em relagdo as Matérias Qualificadas nas Reunides Prévias AG/LF/FASS e pela AG, pela
LF TEL e pela Portugal Telecom nas ReuniGes Prévias Gerais e dos seus representantes nas
reunides dos Conselhos de Administragdo da Telemar Participagdes e de suas Controladas
Relevantes, conforme o caso, observadas as disposi¢des desta Clausula IV. As demais
matérias, que ndo se enquadrem na defini¢dio de Matérias Qualificadas, contidas na ordem do
dia das Reunides Prévias Conjuntas, poderdo ser discutidas e avaliadas na referida reuniéo,
sendo certo que a respectiva deliberagdo serd tomada exclusivamente na Reunido Prévia

AG/LF/FASS, observados os procedimentos previstos no Acordo de Acionistas
AG/LF/FASS.

4.1.2.  As pessoas eleitas para os cargos de Diretor Presidente e Vice Presidente da
Companhia e da AG, como condigdo a respectiva posse, deverdo celebrar instrumento escrito
pelo qual se obrigardo, de forma irrevogavel e irretratavel, a observar e cumprir este Acordo
de Acionistas — AG, comprometendo-se os administradores da AG a votar nas Reunides
Prévias AG/LF/FASS e Reunifes Prévias Gerais, bem como nas assembléias gerais da
Telemar Participagdes e das suas Controladas Relevantes, e instruindo os Conselheiros da
Telemar ParticipacSes e das suas Controladas Relevantes para que votem, em estrita
consondncia com as deliberagdes das Reunides Prévias Conjuntas, tomadas de conformidade
com esta Clausula I'V.

4.1.3. Os Acionistas deste Acordo - AG e da LF, a Companhia, a LF,a AGe aLF
TEL ndo autorizarfo ou aprovarfo qualquer Matéria Qualificada, e ndo permitirdo que seus
representantes no Conselho da Telemar Participagdes e de suas Controladas Relevantes
aprovem qualquer Matéria Qualificada, sem que a mesma tenha sido previamente aprovada
em uma Reunifio Prévia Conjunta pela manifestagdo favoravel e uninime de AG| LTDA.,
Portugal Telecom e LA FONTE, conforme previsto nesta Clausula IV.



4.2.  As Reunides Prévias Conjuntas realizadas no ambito deste Acordo de Acionistas - AG
obedecerfo s seguintes regras:

42.1. A Reunigio Prévia Conjunta ocorrera no Dia Util imediatamente anterior, ou no
mesmo dia em que ocorrer uma Reunido Prévia AG/LF/FASS ou Reunifio Prévia Geral, nesta
ultima hipétese com, pelo menos, 3 (trés) horas de antecedéncia, conforme acordarem os
representantes dos Acionistas e representantes dos acionistas da LF, observado o disposto na
Clausula 4.2.2 abaixo, conforme o caso, devendo ser realizada na sede da Companhia e da
LF, de forma alternada (devendo a primeira Reunifio Prévia Conjunta ser realizada na sede da
LF), podendo, contudo, mediante acordo prévio por escrito de todos os Acionistas e da LA
FONTE, ser realizada por video-conferéncia ou tele-conferéncia.

4.2.2. Exceto se de outra forma acordarem previamente por escrito os Acionistas € a
LA FONTE, em cada caso, a Reunido Prévia Conjunta reputar-se-d4 automaticamente
convocada para o mesmo horério e no Dia Util imediatamente anterior a data em que tenha
sido convocada uma Reunifio Prévia Geral, por meio da convocagéio para a Reunido Prévia
Geral, ndo sendo necessario o envio de convocagdo adicional ou especifica. Se a Portugal
Telecom deixar de ser acionista da Telemar Participagdes, a Portugal Telecom devera ser
convocada pela Companhia para as Reunides Prévias Conjuntas no prazo maximo de 24
(vinte e quatro) horas contadas da data do recebimento pela AG da respectiva convocagéo
para uma Reunifio Prévia Geral, mediante notificagdo encaminhada a Portugal Telecom, da
qual contara cdpia integral (inclusive documentag3o que seja anexada a mesma) da referida
convocagdo para uma Reunido Prévia Geral.

4.2.3. A Reunifio Prévia Conjunta somente se instalard com a presenga da AG
LTDA. e da LA FONTE. Nio obstante, a Reunido Prévia Conjunta somente podera colocar
em votagdo e deliberar validamente acerca de qualquer Matéria Qualificada com a presenga
da AG LTDA, da LA FONTE e da Portugal Telecom, pela manifestagdo favoravel e
undnime dos mesmos, conforme previsto nesta Clausula IV,

43. Em qualquer hipdtese, as deliberagdes tomadas e as discussdes realizadas nas Reunides
Prévias Conjuntas deverdo ser registradas por escrito em ata (“Ata — Reunido Prévia
Conjunta”) assinadas pelos representantes de AG LTDA., Portugal Telecom e LA FONTE, e
as deliberages ali tomadas exclusivamente sobre as Matérias Qualificadas vinculardo os
votos da AG e da LF TEL a serem proferidos nas Reunides Prévias — AG/LEF/FASS e da AG,
da LF TEL e da Portugal Telecom nas Reunides Prévias Gerais. Qualquer dos Acionistas € a
LA FONTE podera apresentar declaragio escrita de voto exclusivamente sobre as Matérias
Qualificadas. A declaragdo escrita de voto dos Acionistas ¢ da LA FONTE devers,
necessariamente, ser anexada a ata de Reunidio Prévia Conjunta e serd considerada como
parte integrante desta para todos os fins e efeitos legais.

4.4. Na hipotese de auséncia da AG LTDA. ou da LA FONTE a Reunido Prévia Cqi\junta, a
mesma néo sera instalada, aplicando-se as disposi¢des da Clausula 4.5.
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4.5. Na hipétese de nfio instalagdo das Reunides Pré/vias Conjuntas, auséncia da Portugal
Telecom as Reunides Prévias Conjuntas que tenham por objeto Matéria Qualificada,
existéncia de um impasse decisorio nas Matérias Qualificadas entre AG LTDA. e/ou Portugal
Telecom e/ou LA FONTE, ou auséncia da Ata — Reunidio Prévia Conjunta que tenha por
objeto deliberar acerca de Matéria Qualificada, devidamente formalizada e assinada por AG
LTDA., Portugal Telecom ¢ LA FONTE, a AG ¢ a LF TEL deverdo votar na respectiva
Reunido Prévia — AG/LF/FASS, e a AG, a Portugal Telecom e a LF TEL deverdo votar na
respectiva Reunido Prévia Geral, no sentido de rejeitar a proposta submetida a apreciagéo da
Reunido Prévia — AG/LF/FASS ou da Reunido Prévia Geral, mantendo o status quo da AG,

da Telemar Participagdes, da TNL, da Telemar e de suas demais Controladas Relevantes,
conforme o caso.

46. A AG, a Telemar Participagdes, a TNL, a Telemar e suas demais Controladas
Relevantes e seus respectivos Conselhos de Administragio (observado o Acordo de
Acionistas Geral), nfio acatarfio ou registrardo o voto da AG ou das Acionistas, ou dos
Conselheiros eleitos pela AG ou pelos Acionistas exclusivamente em relagdo as Matérias
Qualificadas, exceto em conformidade com Ata - Reumao Prévia Conjunta em que fique
expressamente consignada a manifestagio favoravel da AG LTDA., da Portugal Telecom e
também da LA FONTE em relagdo ao sentido do voto a ser proferido pela AG e/ou pelos
Acionistas e/ou os Conselheiros por eles eleitos, conforme o disposto nesta Clausula.

4.7. Declaram os Acionistas, e também a LA FONTE, para fins de clareza, que o Capitulo
IV do Acordo de Acionistas - LF, que regula a realizagdio da Reunido Prévia Conjunta, teve
por objetivo vincular as partes daquele acordo & realizagio da mesma Reunifio Prévia
Conjunta aqui prevista, servindo como previsdo contratual necesséria para vincular aquelas
partes, de modo a reunir os signatarios dos dois acordos de acionistas em um tnico foro de
deliberacdo sobre as Matérias Qualificadas.

48. Redugdo do Percentual de Participagio. Na hipétese em que o Percentual de
Participagdo da Portugal Telecom sofra redugdo, a Portugal Telecom deixara de ter o direito
de que trata a Clausula 4.1.1 sobre parte ou a totalidade das Matérias Qualificadas, com
observancia das seguintes regras:

4.8.1. Na hipétese em que o Percentual de Participagdo da Portugal Telecom
represente menos que 20,5% (vinte inteiros e cinco décimos por cento), inclusive, o direito
de que trata a Clausula 4.1.1 nfo podera ser exercido sobre as Matérias Qualificadas previstas
no inciso I do item 3.2.1 do Acordo de Acionistas Geral.

4.8.2. Na hipotese em que o Percentual de Participagio da Portugal Telecom
represente menos que 16,0% (dezesseis inteiros por cento), o direito de que trata a Clausula
4.1.1 ndo podera ser exercido sobre as Matérias Qualificadas prev1stas nos incisos I e II do
item 3.2.1 do Acordo de Acionistas Geral.
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4.8.3. Na hipotese em que o Percentual de Participagio da Portugal Telecom
represente menos que 8,5% (oito inteiros e cinco décimos por cento), a Reunido Prévia
Conjunta deixara de ser realizada e os votos da Portugal Telecom como acionista da Telemar
Participagdes ficardo desvinculados deste Acordo — AG.

4.8.4. As eventuais: (i) diluigdes das participagdes da Portugal Telecom na Telemar
Participagdes decorrentes de conversdes das agdes preferenciais em ag¢Ses ordindrias, ambas
de emiss@o da Telemar Participagdes, atualmente detidas pela BNDESPAR; ou (ii) redugdes
das participagdes da Portugal Telecom na Telemar Participagdes decorrentes de alienagdes de
a¢des de emissdo da Telemar Participagdes de titularidade da AG ou da LF TEL decorrentes
da execugdo de garantias previstas no Contrato de Penhor da AG e no Instrumento Particular
de Constituigdo de Penhor ¢ Outras Avengas da LF TEL serdo desconsideradas na
determinagdo de Percentual de Participagdo e, portanto, ndo afetardo os direitos da Portugal
Telecom previstos nesta Clausula 4.8 ¢ nas Clausulas 11.4 ¢ 12.6.

CLAUSULA V
PARTICIPACAO DA PORTUGAL TELECOM NO PROCESSO DE ESCOLHA DOS
DIRETORES PRESIDENTES DA TELEMAR PARTICIPACOES E CONTROLADAS
RELEVANTES

5.1. A aprovagdo dos nomes dos Diretores Presidentes da Telemar Participa¢des ¢ das
Controladas Relevantes indicados pelo Comité de Escolha de Diretores Presidentes, nos
termos da Clausula 5.2 do Acordo de Acionistas Geral, serd conduzida exclusivamente no
ambito do Acordo de Acionistas Geral com observincia dos procedimentos indicados na
referida Clausula 5.2, n3o constituindo esta matéria uma Matéria Qualificada sujeita a
deliberagdo nas Reunides Prévias Conjuntas, de que trata a Clausula IV deste Acordo.

5.1.1. A Portugal Telecom participard no processo de indicag@io do Diretor Presidente
das Controladas Relevantes, juntamente com os demais acionistas signatarios do Acordo de
Acionistas Geral, observadas as regras ali previstas.

CLAUSULA VI
EXERCICIO DO DIREITO DE VOTO

6.1.  Os Acionistas concordam em fazer uso do diréito de voto pertinente as suas AgOes
Afetadas, e a Companhia a fazer uso do seu direito de voto das a¢des do capital da AG, para
o exato cumprimento do presente Acordo - AG, sendo vedado a qualquer dos Acionistas € a
Companhia e & AG celebrar quaisquer outros acordos de voto, exceto mediante autorizagdo

prévia e escrita dos Acionistas, que poderdo negé-la a seu exclusivo critério e independente
de justificagdo.



6.1.1. Fica estabelecido que as Partes e seus Controladores que detiverem agdes
ordindrias ou preferenciais com direito a voto (ainda que restrito) da Telemar Participagdes e
Controladas Relevantes obrigam-se a ndo exercer o seu direito de voto e a instruir os seus
representantes em tais empresas a ndo votar, conforme o caso, sempre que tal voto for
determinante para obstar a aprovagdo em Assembléia Geral ou em Reunidio do Conselho de
Administragdio da respectiva Controlada Relevante de matéria ja previamente aprovada em

Reunido Prévia — AG, Reunido Prévia AG/LF/FASS ou Reunido Prévia Geral, nos termos
deste Acordo.

6.1.2. Os Acionistas ndo permitirio que a Companhia ou a AG celebre outros
acordos de voto referentes a sua participagdo na Telemar Participagdes, em estrita
observéncia ao disposto na Clausula 6.1 do Acordo de Acionistas Geral.

6.2. No caso em que algum Acionista ou sua controladora entre em processo de faléncia,
concordata, liquidagéo judicial ou extrajudicial, esteja sob intervengdo do poder publico, ou
tenha sua dissolugdo decretada, todas as Ag¢des Afetadas detidas por tal Acionista
permanecerdo sujeitas a todas as clausulas e condi¢bes deste Acordo, ficando, entretanto,
suspenso o exercicio do direito de veto previsto neste Acordo ¢ o direito de voto na
Companhia, enquanto o evento que gerou essa suspensdo, previsto nesta clausula, perdurar.

CLAUSULA VIi,
VEDACAO A TRANSFERENCIA DE ACOES AFETADAS E DIREITOS DE
SUBSCRICAO DE EMISSAO DA COMPANHIA E DA TELEMAR
PARTICIPACOES

7.1, Vedacdo a Transferéncia — Lock-Up: Durante o periodo de 05 (cinco) anos, a contar
da data em que este Acordo de Acionistas entrar em vigor, na forma do disposto na Clausula
XXI abaixo (“Periodo de Bloqueio™):

(a) A AG LTDA. compromete-se, em carater irrevogavel e irretratavel, a nédo
alienar, dispor ou transferir, direta ou indiretamente, por qualquer meio ou
forma, suas Agdes Afetadas de emissdo da Companhia, ou quaisquer outros
direitos relativos a essas A¢des Afetadas, caso tal alienagdo, disposi¢do ou
transferéncia resulte em que a AG LTDA. deixe de deter a maioria das
Agdes Afetadas ou que por qualquer forma acarrete a perda do controle da
Companhia, assim como, compromete-se, também de forma irrevogavel e
irretratavel, a ndo aprovar a alienagdo, disposigdo ou transferéncia, direta ou
indireta, das agdes de emissdo da AG e da Telemar Participagdes detidas
pela AG, ou dos direitos relativos a essas participagdes, nem celebrar
contratos que tenham por objeto a transferéncia e a alienagdo antes
referidas, ainda que com eficécia futura;
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(b) A Portugal Telecom compromete-se, em carater irrevogavel e irretratavel, a
ndo alienar, dispor ou transferir, direta ou indiretamente, por qualquer meio
ou forma, suas Ag¢les Afetadas de emissdo da Companhia, ou quaisquer
outros direitos relativos a essas Ag¢Oes Afetadas, assim como se
compromete, também de forma irrevogavel e irretratavel, a ndo alienar,
dispor ou transferir, direta ou indiretamente, de parte ou a totalidade da
participagdo detida pela Portugal Telecom na Telemar Participagdes na data
em que este Acordo entrar em viggr, ou dos direitos relativos a essas
participagdes, ¢ ainda a ndo alienar suas participagdes na Telemar
Participagdes, nem celebrar contratos que tenham por objeto as
transferéncias ou alienagOes antes referidas, ainda que com eficicia
futura; e

(c)  As obrigagdes estabelecidas no item (a) e (b) acima aplicam-se aos
acionistas controladores diretos e indiretos da AG LTDA. e da Portugal

Telecom, observado com relagdo a esta o disposto nas Clausulas XVI e
XVII abaixo.

7.2. Vedacdo a Alienacdo Parcial de Agdes Integrantes do Bloco de Controle para
Concorrentes: A AG LTDA. (ou seu acionista controlador direto ou indireto) ndo podera,
direta ou indiretamente, a qualquer tempo, alienar, dispor ou transferir, por qualquer meio ou
forma, nem celebrar contratos que tenham por objeto as transferéncias ou alienagdes antes
referidas, ainda que com eficécia futura, de qualquer parte das A¢des Afetadas (ou Direitos
de Subscrigio dessas Agdes Afetadas) de emissdo da Companhia que representem parte do
bloco de Controle da Companhia ou da AG para Concorrentes da Portugal Telecom, assim
como ndo podera por outra forma compartilhar o Controle da Companhia ou da AG com
concorrentes da Portugal Telecom. Para fins aqui previstos, “Concorrentes” significa
qualquer operador de telecomunicagdes.

CLAUSULA VIII
DIREITO DE PREFERENCIA EM RELACAO A ACOES AFETADAS
DE EMISSAO DA COMPANHIA

8.1.  Acdes Afetadas Sujeitas ao Direito de Preferéncia. Acordam as Partes em estabelecer
que os Direitos de Preferéncia previstos nesta Clausula aplicar-se-&o do seguinte modo:

(a) A AG LTDA. tera Direito de Preferéncia a aquisi¢do da totalidade das
‘ Agdes Afetadas de emissdo da Companhia e dos Direitos de Subscrigdo
atribuidos as referidas A¢des Afetadas pertencentes & Portugal Telecom; e

(b) A Acionista Portugal Telecom tera Direito de Preferéncia a aquisi¢do de até
14% (quatorze por cento) do capital total e votante da Companhia,
representado por Acd fetadas de emissdo da Companhia e dos| Direitos
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de Subscri¢do atribuidos as referidas A¢des Afetadas pertencentes da AG
LTDA. enquanto a AG LTDA. detiver 51% (cinquenta e um por cento) do
capital votante e total da Companhia e desde que, apos o exercicio desse
Direito de Preferéncia, permanega detentora de 51% (cinquenta ¢ um por
cento) do capital votante e total da Companhia. Na hipétese de transferéncia
pela AG LTDA. da totalidade das suas Agdes Afetadas e Direitos de
Subscri¢do, se houver, em uma tnica operagdo de venda, a Portugal
Telecom ndo terd o direito de exercer a preferéncia aqui prevista sobre a
aquisi¢do de nenhuma das A¢des Afetadas e dos Direitos de Subscrigdo da
AG LTDA., se for o caso, ficando-lhe, entretanto, garantidos os direitos
previstos neste Acordo, inclusive de primeira oferta ¢ da venda conjunta
nos termos da Clausula X deste Acordo.

8.1.1. Dessa forma, os Acionistas nfo venderfio, cederdo, transferirdo, gratuita ou
onerosamente, direta ou indiretamente, conferirdo ao capital de outra sociedade, transmitirdo,
ou ainda, disporfio ou alienardo, sob qualquer forma, suas “Acdes Afetadas Sujeitas ao
Direito de Preferéncia” (conforme definido nos itens (a) e (b) desta Clausula 8.1), e ndo
venderdo, cederdo, conferirio ao capital de outra sociedade, transferirdo, gratuita ou
onerosamente, direta ou indiretamente, transmitirdo, ou ainda, dispordo ou alienardo, sob
qualquer forma, de seus Direitos de Subscri¢do atribuidos as A¢bes Afetadas Sujeitas ao
Direito de Preferéncia, salvo se respeitadas as disposi¢des abaixo desta Clausula VIII.

8.2. No caso da AG LTDA. (“Parte Ofertante AG”) receber uma proposta vinculativa
(“Proposta AG”) de terceiros (que incluem, para os fins deste Acordo, as Partes do Acordo de
Acionistas Geral) (“Proponente AG”) para lhes vender, ceder, transferir, gratuita ou
onerosamente, conferir ao capital de outra sociedade, transmitir ou, de qualquer forma, dispor
ou alienar a totalidade ou parte de suas A¢Ges Afetadas, Sujeitas ao Direito de Preferéncia ou
Direitos de Subscri¢do Sujeitos ao Direito de Preferéncia, a Parte Ofertante AG notificara,
por escrito (“Aviso AG”™), a Portugal Telecom (“Parte Ofertada AG”) oferecendo-lhes as
Agdes Afetadas Sujeitas ao Direito de Preferéncia que pretende alienar (“Ag¢des Ofertadas
AG”) ou o Direito de Subscri¢gdo Sujeitos ao Direito de Preferéncia que pretende ceder
(“Direitos Ofertados AG”), informando o prego, o qual devera ser estabelecido em moeda ou
equivalente a moeda, local de pagamento e todos os demais termos e condigdes da Proposta
AG (incluindo o nome do Proponente AG, sua qualificagdo completa e o compromisso deste
de, em adquirindo as Ag¢des Ofertadas AG ou os Direitos Ofertados AG, aderir a este Acordo
— AG na forma da Clausula XI, que devera ser irrevogavel e irretratavel e vir acompanhada
ainda de (i) apresentagdo de carta de fian¢a de instituigdo bancaria de primeira linha em
garantia do pagamento integral do prego estabelecido na Proposta AG e (ii) respectivas
aprovagdes societdrias para realizar a operagdo. A Parte Ofertante AG devera também
informar a sua deciso irrevogavel e irretratavel de aceitar a Proposta, da qual devera anexar
cdpia ao Aviso AG.

8.3. No caso da Acionista Portugal Telecom (“Parte Ofertante Portugal Telecom™) feceber
uma proposta vinculativa (“Proposta Portfgal Telecom™) de terceiros (que incluemj para os

23



fins deste Acordo, as Partes do Acordo de Acionistas Geral) (“Proponente Portugal
Telecom”) para lhes vender, ceder, transferir, gratuita ou onerosamente, conferir ao capital de
outra sociedade, transmitir ou, de qualquer forma, dispor ou alienar a totalidade (¢ ndo menos
do que a totalidade) de suas Ag¢des Afetadas Sujeitas ao Direito de Preferéncia ou Direitos de
Subscri¢do Sujeitos ao Direito de Preferéncia, a Parte Ofertante Portugal Telecom notificara,
por escrito (“Aviso Portugal Telecom™), a AG LTDA. (“Parte Ofertada Portugal Telecom™)
oferecendo-lhes a totalidade das Ag¢bes Afetadas Sujeitas ao Direito de Preferéncia de sua
titularidade que pretende alienar (“Ag¢des Ofertadas Portugal Telecom™) ou a totalidade do
Direito de Subscrigdo Sujeitos ao Direito de Preferéncia que pretende ceder (“Direitos
Ofertados Portugal Telecom™), observando o disposto nas Clausulas 8.3.1 e 8.3.2, e
informando o prego, o qual devera ser estabelecido em moeda ou equivalente a moeda, local
de pagamento e todos os demais termos e condigdes da Proposta Portugal Telecom (incluindo
o nome do Proponente Portugal Telecom, sua qualificagéio completa ¢ o compromisso deste
de, em adquirindo as A¢bes Ofertadas Portugal Telecom Sujeitas ao Direito de Preferéncia ou
os Direitos Ofertados Portugal Telecom Sujeitos ao Direito de Preferéncia, aderir a este
Acordo — AG na forma da Clausula XI, que devera ser irrevogavel e irretratavel) e vir
acompanhada ainda de (i) apresentago de carta de fianga de institui¢do bancéria de primeira
linha em garantia do pagamento integral do prego estabelecido na Proposta Portugal
Telecom, e (ii) respectivas aprovagdes societarias para realizar a operagdo. A Parte Ofertante
Portugal Telecom devera também informar a sua decisfo irrevogavel e irretratavel de aceitar
a Proposta, da qual devera anexar copia ao Aviso Portugal Telecom.

8.3.1. A Proposta Portugal Telecom ndo podera ter por objeto a aquisigdo parcial das
Agdes Afetadas ou Direitos de Subscricdo Sujeitos ao Direito de Preferéncia da Portugal
Telecom e deverd, obrigatoriamente, englobar (i) a aquisicdo pelo Proponente Portugal
Telecom da totalidade das A¢bes Afetadas e Direitos de Subscrigdo de emissdo da LF de
propriedade da Portugal Telecom (em conjunto, “Ag¢8es Afetadas e Direitos de Subscrigéo
LF”) nas mesmas condi¢Ses de prego (feitos os ajustes eventualmente necesséarios na forma
do Anexo 8.3.1) e diferengas de Participa¢Bes Societarias, moeda e local de pagamento,
prazo, garantias (carta de fianga de instituicdo bancé}ria de primeira linha) e aprovagbes
societdrias, como referido na Clausula 8.2 anterior; e (i) a aquisicdo pelo Proponente
Portugal Telecom da totalidade das Ag¢des Afetadas e Direitos de Subscrigdo de emisséo da
Telemar Participagdes detidas pela Portugal Telecom (em conjunto, “Agdes Afetadas e
Direitos de Subscri¢do Telemar Participagdes™), com indicagdo do prego moeda e local de
pagamento, prazo, garantias (carta de fianca de institui¢io bancaria de primeira linha) e
demais condi¢des aplicaveis a aquisigio das Ag¢des Afetadas e Direitos de Subscri¢do
Telemar Participagdes, bem como aprovagdes societdrias para aquisi¢do, sendo que a
Portugal Telecom devera encaminhar, simultaneamente ao Aviso Portugal Telecom, aviso a
LA FONTE e aos acionistas da Telemar Participagdes contendo a Proposta Portugal Telecom
para fins de exercicio do direito de preferéncia de conformidade e observancia das regras
previstas nos acordos de acionistas daquelas companhias. O Proponente Portugal Telecom
podera condicionar a sua Proposta Portugal Telecom a aquisicdo da totalidade dag A¢des
Afetadas e Direitos de Subscrigio Sujeitos ao Direito de Preferéncia da Companhta e da
totalidade das Agdes Afetadas e Direx de Subscricdo LF, ou, ainda, a critétio do
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Proponente Portugal Telecom, também (i) da totalidade das Agdes Afetadas e Direitos de
Subscrigdo Telemar Participagdes e/ou (ii) de parte ou da totalidade das A¢des Sem Liquidez
(conforme abaixo definidas) de propriedade da Portugal Telecom, que nesta hipétese sujeitar-
se-d0 ao Direito de Preferencia em favor da Parte Ofertada Portugal Telecom e integrardo as
Agoes Ofertadas Portugal Telecom conforme estabelecido na Clausula 8.3. Em qualquer
destes casos, a Portugal Telecom devera, no Aviso Portugal Telecom, informar a existéncia
da condigdo aplicavel aos acionistas da Companhia, da LF e da Telemar Participagdes.

8.4. No prazo de 30 (trinta) dias contados da data do recebimento pela Parte Ofertada do
Aviso da Parte Ofertante, na forma das Clausulas 8.2 e 8.3, a Parte Ofertada devera, por sua

vez, enviar notificagdo por escrito (“Notificagfio”) a Parte Ofertante, com copia para a LF,
indicando:

(a) que deseja exercer o Direito de Preferéncia sobre a totalidade das Ag¢des
Ofertadas e/ou os Direitos Ofertados de emissdo da Companhia; ou,

(b)  que deseja renunciar a seu Direito de Preferéncia (sendo que a auséncia de
Notificagdo nesse sentido, no prazo previsto, sera entendida como renuncia
ao Direito de Preferéncia), ndo sendo permitida a cesséo a qualquer tempo
do Direito de Preferéncia a qualquer terceiro pela Parte Ofertada.

8.5. Findo o prazo estabelecido na Clausula 8.4, as A¢des Ofertadas e/ou os Direitos
Ofertados deverfio ser alienados, no prazo de 15 (quinze) dias seguintes, & Parte Ofertada
caso cumulativamente (i) esta tenha enviado Notificagdo a Parte Ofertante, no prazo
prescrito, com o conteido previsto na Cldusula 8.4, contendo sua decisdio irrevogavel e
irretratavel de adquirir as A¢oes Ofertadas ou os Direitos Ofertados e (7i) a LA FONTE tenha
também enviado a notificagdo (como definida no Acordo de Acionistas - LF) para a aquisi¢do
das Ag¢des Afetadas ou Direitos de Subscrigdo LF. Resta claro que o exercicio do direito de
preferéncia garantido por este Acordo a AG LTDA. para a aquisi¢cdo das Agdes Ofertadas
e/ou os Direitos Ofertados Portugal Telecom somente tera eficacia se for também exercido

pela LA FONTE o direito de preferéncia a aquisig§9 das Ac¢Oes Afetadas e Direitos de
Subscrigdo LF.

8.6. Para os fins da Clausula 8.2, caso a Parte Ofertada AG ndo tenha exercido seu Direitos
de Preferéncia sobre a totalidade das A¢des Ofertadas AG e/ou os Direitos Ofertados AG, nos
termos das Clausulas anteriores, a Parte Ofertante AG estara livre para, nos termos da
Proposta, no prazo de 30 (trinta) dias seguintes ao fim do prazo estabelecido na Clausula 8.5

acima, alienar a totalidade das A¢des Ofertadas AG e/ou os Direitos Ofertados AG ao
Proponente AG.

8.7. Se o Proponente Portugal Telecom nfo condicionar a sua Proposta Portugal Telecom a
aquisi¢io da totalidade das A¢des Afetadas e Direitos de Subscri¢do Sujeitos ao Direito de
Preferéncia da Companhia, assim como da totalidade das Ag¢des Afetadas e Dirglfos de
Subscri¢do LF e da totalidade das Afetadas e Direitos de Subscrigdo {[dlemar
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Participagdes na forma do disposto na Clausula 8.3.1 in fine, a Parte Ofertante Portugal
Telecom estara livre para, nos termos da Proposta, no prazo de 30 (trinta) dias seguintes ao
fim do prazo estabelecido na Clausula 8.5 acima, alienar a totalidade das Ag¢des Ofertadas
Portugal Telecom e/ou a totalidade dos Direitos Ofertados Portugal Telecom, e a totalidade
das Ag¢des Afetadas e a totalidade dos Direitos de Subscri¢do LF e/ou a totalidade das Agdes
Afetadas e Direitos de Subscrigdo Telemar Participagdes ao Proponente Portugal Telecom,
caso a Parte Ofertada AG ¢ a LA FONTE e/ou os Acionistas da Telemar Participagdes,
conforme o caso, nfo tenham, respectivamente, exercido seus direitos de preferéncia para a
aquisi¢do da totalidade das Ag¢des Afetadas e Direitos de Subscrigdo Sujeitos ao Direito de
Preferéncia da Companhia, assim como da totalidade das Ag¢des Afetadas e Direitos de

Subscrigdo LF e/ou da totalidade das Ag¢Oes Afetadas e Direitos de Subscrigio Telemar
Participagdes.

8.8. Qualquer venda, transferéncia, cess&o, disposigdo ou alienagéo de Ag¢des Afetadas ou
Direitos de Subscrigdo Sujeitos ao Direito de Preferéncia que viole o disposto nesta Clausula
VIII sera ineficaz, ficando a Companhia, desde ja, proibida de registra-la em seus livros.

/

8.9. Cada uma das Acionistas devera remeter as demais Partes ¢ 3 Companhia cépia de

todos os Avisos e notificagdes que enviarem, pertinentes ao exercicio do Direito de
Preferéncia de que trata esta Clausula.

8.10. Nenhuma das disposi¢des deste Acordo, em especial as disposi¢des desta Clausula
VIII, serda aplicavel a aliena¢Ges de Acgdes Afetadas efetuadas por uma Parte a sua
controladora ou sua controlada, desde que as adquirentes adiram previamente e por escrito a
este Acordo de Acionistas — AG, assumindo todas as obrigagdes e direitos da Parte alienante,
permanecendo esta solidariamente responsavel pelas obrigagdes da adquirente neste Acordo.

8.11. Na hipotese das A¢les Afetadas, observadas as restrigdes e procedimentos previstos
neste Acordo — AG, passarem a ser detidas por 3 (trés) ou mais acionistas distintas, as Partes
aditardio o presente Acordo — AG a fim de estabelecer o Direito de Preferéncia das Partes
Ofertadas as A¢des Ofertadas ou Direitos Ofertados, proporcionalmente as suas participagdes
acionarias na Companhia, bem como seus Direitos de Preferéncia a aquisigdo de eventuais
sobras de A¢des Ofertadas ou Direitos Ofertados ndo adquiridos por uma ou mais Partes
Ofertadas, sempre assegurado o direito da Parte Ofertarite de, desde que assegurado o Direito
de Preferéncia, possa alienar a totalidade, ¢ nio menos do que a totalidade, das Agdes
Ofertadas ou Direitos Ofertados.

8.12. Para fins de clareza, todas as referéncias contidas nas Clausulas 8.4 a 8.11 acima a
Parte Ofertante, Proposta, Proponente, Aviso, Parte Ofertada, A¢des Ofertadas ¢ Direitos
Ofertados, devem ser entendidas como aplicaveis & AG LTDA. e a Portugal Telecom,
conforme o caso.
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CLAUSULA IX
ONERACAO DE ACOES AFETADAS DE EMISSAO DA COMPANHIA

9.1. Apés o Periodo de Bloqueio previsto na Clausula VII (Lock-Up), os Acionistas poderdo
instituir penhor, caugdo ou alienagdo fiducidria sobre as Ag¢des Afetadas de emissfio da
Companhia, o qual somente sera vélido e eficaz se o credor declarar expressamente € por
escrito que tem ciéncia de todas as disposi¢des deste Acordo — AG e que observara todas as
regras aqui previstas, principalmente quanto ao Direito de Preferéncia previsto na Clausula
VIII, quando aplicaveis, que deverdo ser observados em qualquer caso. O penhor, caugdo ou
alienag?o fiduciaria nfio podera garantir ao credor direitos politicos de qualquer espécie com
relagdo 4 Companhia. N&o obstante ¢ sem prejuizo de qualquer uma das disposi¢des contidas
nesta Clausula e neste Acordo de Acionistas, resta claro que durante o periodo de Lock-Up as
Agoes Afetadas poderdo ser objeto de penhor em favor de instituigGes financeiras de primeira
linha, desde que (i) as obriga¢Ges garantidas, principais e acessorias, tenham seus respectivos
vencimentos somente apds o término do Lock Up; e (ii) o credor concorde contratualmente
que a excussdo do penhor, seja judicial ou extrajudicial, somente podera ser iniciada apds o
término do periodo de Lock-Up, ainda que ocorra vencimento antecipado em virtude de
disposigdo legal ou contratual. Qualquer penhor, caugio ou alienagéio fiduciaria que vier a
incidir sobre as Agdes Afetadas devera ser imediataménte informado 4 Companhia que, por
sua vez, devera notificar todos os demais Acionistas quanto a ocorréncia do gravame.

9.2. Com relagdo as A¢des Afetadas Sujeitas ao Direito de Preferéncia, fica vedado as
Acionistas, instituir usufruto, fideicomisso, contratar promessa de venda ou outorgar opgéo,
instituir direito de preferéncia, alugar, bem como firmar outros acordos de acionistas, exceto
conforme previsto na Clausula 6.1, podendo, entretanto, outorgar a institui¢des financeiras o
direito de participar no recebimento de dividendos sobre suas Ag¢les Afetadas Sujeitas ao

Direito de Preferéncia, desde que ndo sejam transferidos direitos politicos de qualquer
espécie.

9.3. A AG LTDA. ndo podera instituir usufruto, assim como nfo poderd firmar outros
acordos de acionistas que tenham por objeto qualquer de suas Ag¢des Afetadas, podendo,
entretanto, outorgar a institui¢Ges financeiras o direito de participar no recebimento de

dividendos sobre suas A¢des Afetadas, desde que ndo sejam transferidos direitos politicos de
qualquer espécie.

9.4. Fica igualmente vedado as Acionistas oferecer ‘qualquer de suas Ag¢des Afetadas a
penhora. Se, no entanto, independentemente da vontade da Parte, a penhora se efetivar,
cumprira a Parte providenciar, no prazo de 30 (trinta) dias, contado da data da efetivagdo da
penhora, a substituicio de seu objeto, liberando, assim, a totalidade da participagdo
penhorada. A omissio da Acionista quanto as providéncias necessarias a realizagdio da
substitui¢do e da liberagio da penhora, no prazo ora previsto, sujeitard a Acionista
inadimplente as eventuais perdas e danos a que der causa. Além disso, caso a Acionista
inadimplente ndo substitua as a¢des penhoradas e ndo quite a divida, a outra Aciogista tera a
faculdade de remir a divida contraidajpelo Acionista que teve suas a¢les pgnHoradas,
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liberando as agdes da penhora e adquirindo-as assim da Acionista inadimplente. Neste caso,
tera a Acionista direito a agdo regressiva contra o Acionista inadimplente, a fim de obter
ressarcimento das eventuais perdas e danos que tenha sofrido.

9.5. Qualquer terceiro que venha a aceitar penhor ou éauqio ou qualquer outra garantia que
tenha por objeto Ag¢des Afetadas nos termos desta Clausula IX, sempre respeitadas as regras
previstas no presente Acordo, devera, de forma expressa e por escrito, declarar que conhece
todos os termos deste Acordo e que adere a0 mesmo sem quaisquer restrigdes.

9.6. Quaisquer negdcios juridicos com Agdes Afetadas realizados em desconformidade com
os procedimentos e regras estabelecidos neste Acordo serdo ineficazes em relagdo a

Companbhia e as demais Partes e ndo serdo reconhecidos nem levados a efeito pelas Partes e
pela Companhia.

CLAUSULA X
TRANSFERENCIA DE CONTROLE ACIONARIO
DIREITO DE PRIMEIRA OFERTA E
DIREITO DE VENDA CONJUNTA (“TAG ALONG”)

10.1. Caso a AG LTDA. (ou seu acionista controlador direto ou indireto) decida alienar,
dispor ou transferir a terceiro, no todo ou em parte, pdr qualquer forma ou meio, direta ou
indiretamente, suas Ac¢Oes Afetadas (e/fou Direitos de Subscrigdo, se for o caso)
representativas do controle da Companhia (“Transferéncia de Controle Aciondrio™), a AG
LTDA. deverd, primeiramente, notificar na forma da Clausula XX abaixo a Portugal Telecom
sobre sua decis@io, especificando, o numero de suas Ag¢des Afetadas (e/ou Direitos de
Subscrigdo, se for o caso) representativas do controle da Companhia que pretende alienar,
dispor ou transferir a terceiro (todas estas agdes referidas coletivamente como “Ag¢des
Ofertadas — Primeira Oferta”) e quaisquer Onus que recaiam a época sobre as mesmas
(“Direito de Primeira Oferta™).

10.1.1. Para efeito do disposto nesta clausula, aplicar-se-4 a definicdo de

Transferéncia de Controle Aciondrio constante do Artigo 254-A da Lei das S.A. e das
interpretages da CVM.

10.2. Durante os 15 (quinze) dias seguintes ao recebimento da notificagdo referida na
Clausuia 10.1 acima, a Portugal Telecom podera apresentar por escrito 3 AG LTDA. uma
oferta em caréater irrevogavel e irretratavel, para aquisi¢do da totalidade (e nfo menos do que
a totalidade) das A¢des Ofertadas — Primeira Oferta (“Notificagdo de Oferta”), especificando

em referida notificagdo o prego a ser pago a vista em moeda ou equivalente a moeda por cada
Agdo Ofertada — Primeira Oferta, especificando o prego alocado as agdes de emissfo da
Telemar Participagdes detidas indiretamente pela Companhia através da AG (“Preco




de fianga de institui¢do bancéria de primeira linha em garantia do pagamento integral do
prego estabelecido na Notificagdo de Oferta; (ii) respectivas aprovagdes societarias para
realizar a operag8o; (jii) que as Unicas declarages e garantias que a AG LTDA. tera de
efetuar estardo relacionadas a propriedade das Ag¢des Ofertadas — Primeira Oferta, a sua
capacidade juridica e & autoridade de seu representante legal para celebrar o contrato de
alienagdo; (iv) que a Ginica obrigagdo da AG LTDA. soré transferir a propriedade das AcBes
Ofertadas — Primeira Oferta & Portugal Telecom, de acordo com as condigdes do contrato de

compra ¢ venda de agdes; € (v) que a responsabilidade da AG LTDA. na alienagdo sera
independente e ndo solidaria.

10.3. A oferta apresentada pela Portugal Telecom nos termos da Notificagdo de Oferta
devera permanecer valida e eficaz pelo prazo de 3 (trés) meses contados de seu recebimento
pela AG LTDA., obrigando-se a Portugal Telecom, de forma irrevogavel e irretratavel, a
adquirir as A¢Oes Ofertadas — Primeira Oferta caso a AG LTDA. venha a aceitar referida

oferta dentro do prazo aqui estabelecido e pelo Prego Ofertado por Agdo Ofertada — Primeira
Oferta.

10.3.1. A Notificagdo da Oferta podera prever que a aquisi¢do das A¢des Ofertadas
serd realizada por uma sociedade controlada pela Portugal Telecom, desde que a Portugal
Telecom garanta solidariamente todas as obrigagdes assumidas por sua sociedade controlada
com relagdo a aquisi¢do das A¢des Ofertadas — Primeira Oferta.

10.4. Durante os 3 (trés) meses seguintes ao recebimento da Notificagdo de Oferta, a AG
LTDA. podera ou ndo, a seu exclusivo critério, alienar as A¢des Ofertadas — Primeira Oferta,
observado que, caso a AG LTDA. opte por alienar as A¢des Ofertadas — Primeira Oferta a
terceiros (que incluem, sem limitag8o, as Partes do Acordo de Acionistas Geral), somente
podera fazé-lo, durante o periodo acima referido, a prego superior ao Prego Ofertado € demais
condi¢des, no minimo, equivalentes aquelas constantes da Notificagdo de Oferta, observado,
em qualquer caso, o Direito de Venda Conjunta (conforme abaixo definido) da Portugal
Telecom em caso de Transferéncia do Controle Aciondrio conforme previsto na Clausula

10.7 abaixo e demais condi¢des aplicaveis deste Acordo de Acionistas e do Acordo de
Acionistas Geral.

10.5. Se a Portugal Telecom néo apresentar sua oferta dentro do prazo previsto na Clausula
10.2, a AG LTDA. ficara livre para negociar e alienar suas Ag¢Ges Ofertadas — Primeira Oferta
durante o referido prazo de 3 (trés) meses contados da data final do prazo para o envio da
Notificagdo de Oferta, pelo preco € nas demais condigdes que lhe convierem, observado, em
qualquer caso, o Direito de Venda Conjunta (conforme abaixo definido) da Portugal Telecom
em caso de Transferéncia do Controle Acionario conforme previsto na Clausula 10.7 abaixo ¢
demais condigGes aplicaveis deste Acordo de Acionistas e do Acordo Geral.

10.6. Se a alienagdo das A¢des Ofertadas — Primeira Oferta ndo for concretizad [ np prazo
de 3 (trés) meses previsto nas Clausulas 10.3 e 10.4 acima, e a AG LTDA. novamepte esejar
alienar suas A¢Ges Afetadas (e/ou ifos de Subscrigdo, se for o caso) represeftatiyas do
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controle da Companhia, o procedimento previsto nesta Clausula 10 devera ser reiniciado.

10.7. Sem prejuizo do Direito de Primeira Oferta previsto nas Clausulas 10.1 a 10.6, no
caso de Transferéncia de Controle Acionario, a Portugal Telecom tera o direito de vender,
conjuntamente com a AG LTDA., a totalidade das Ag¢Bes Afetadas (e/ou Direitos de
Subscrigdo, se for o caso) de emissdo da Companhia de sua propriedade desde que englobe
também nesta venda (i) a totalidade das A¢des Afetadas (e/ou Direitos de Subscrigdo, se for o
caso) de emisséo da LF, conforme definidas no Acordo de Acionistas — LF; e (ii) a totalidade
das suas A¢des Afetadas (e/ou Direitos de Subscri¢o, se for o caso) de emissdo da Telemar
Participagdes (“Direito de Venda Conjunta”). No caso de venda das Agles Afetadas de
emissdo da LF e das Agdes Afetadas da Telemar Participagdes, os direitos de preferéncia dos

acionistas signatarios, respectivamente, do Acordo de Acionistas - LF e do Acordo de
Acionistas Geral serdo integralmente respeitados.

10.7.1. A Portugal Telecom tera o direito (mas n#o a obrigagdo) de fazer incluir no seu
Direito de Venda Conjunta a totalidade das agdes (e/ou direitos de subscrigdo) detidas pela
Portugal Telecom de emissdo da TNL e da Telemar que tenham sido adquiridas na data da
conclusdo da Operagédo e que, quando de sua alienagdo nos termos deste Acordo — AG, ndo
atendam o critério de liquidez previsto no art. 137, inciso II, “a”, da Lei das S.A., cuja
avaliacdio dar-se-a nos termos do Anexo 10.7.1 (“A¢les Sem Liquidez™). '

10.8. Para os fins da Clausula 10.7, a AG LTDA. devera notificar a Portugal Telecom e a
Companhia por escrito, informando da venda pretendida (“Notificagdo de Venda™),
estabelecendo prazo para a efetivagdo da alienagdo ndo inferior (a) a 15 (quinze) Dias Uteis
contados da entrega da Notificagdo de Venda ou (b) ao término do prazo para exercicio do
Direito de Preferéncia ou do direito de aquisi¢do estabelecido nas Cldusulas VIII ¢ X do
Acordo Geral, conforme aplicavel, dentre os dois aquele que ocorrer por ultimo (“Data da
Venda”). A Notificagiio de Venda devera estar acompanhada (i) da minuta do contrato da
alienag@io negociada, (ii) de carta de fianga de instituigdo bancaria de primeira linha que
garanta o0 pagamento do prego integral das Ag¢des Afetadas de emissdo da Companhia, das
acles Afetadas de emissdo da LF, e das A¢des Afetadas de emissdo da Telemar Participagdes
de propriedade da Portugal Telecom e, ainda, das A¢des TNL e Telemar Sem Liquidez que
poderdo ser objeto do Direito de Venda Conjunta, e (iii) respectivas aprovagdes societarias
para realizar a operagdo, bem como conter e especificar: (a) o0 nome e a qualificagdo do
adquirente (“Adquirente™); (b) o pre¢o em moeda ou equivalente ¢ demais condigdes da
alienagdo; (iv) confirmagdo do Adquirente de que se obriga a adquirir, de forma irrevogavel ¢
irretratavel, se o Direito de Venda Conjunta for exercido, a totalidade das A¢des Afetadas de
emissdo da Companhia de propriedade da Portugal Telecom e, ainda, a totalidade das suas
Agdes Afetadas de emissdo da LF e de emissdo da Telemar ParticipagSes e, se a Portugal
Telecom exercer seu Direito de venda Conjunta em relagfo a estas, as Agdes Sem Liquidez e,
se 0 Direito de Venda Conjunta ndo for exercido, compromisso de, em adquirindo as Ag¢des
Ofertadas representativas do Controle da Companhia, aderir a este Acordo — AG na ada
Cléausula XI; e (v) a Data da Venda, dentrg do intervalo de tempo acima estabelecid
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10.9. Caso a Portugal Telecom deseje exercer seu Direito de Venda Conjunta deverd

notificar a AG LTDA. e o Adquirente, por escrito, em até 25 (vinte ¢ cmco) dias da data do
recebimento da Notificagido de Venda.

10.10. O prego por Acdo Afetada AG a ser pago pelo Adquirente a Portugal Telecom devera
ser igual ao prego por Agdo Afetada pago a AG LTDA., observada, em relagdo ao prego das
Ac¢des Afetadas LF, das A¢des Afetadas Telemar Participagdes e, se for o caso, das A¢les
Sem Liquidez, se for o caso, as formulas do Anexo 10.10. As condigdes de alienagdo serdo as
mesmas para a AG LTDA. e para a Portugal Telecom, ficando determinado que ao negociar a
alienagdo de suas A¢des Afetadas a terceiros, a AG /LTDA. devera estabelecer que: (i) a
contraprestagdo pelas Ag¢des Afetadas de emissdo da Companhia, da LF, da Telemar
Participagdes e, se for o caso, das A¢des TNL e Telemar Sem Liquidez devera ser,
necessariamente, paga em moeda corrente nacional ou ativos com liquidez imediata pelo
valor que tiver sido atribuido a tais ativos no ambito da alienag#o; (ii) as unicas declara¢des e
garantias que a Portugal Telecom tera de efetuar estardo relacionadas & propriedade das
Agdes Afetadas da Companhia e da LF, das Ag¢gdes Afetadas Telemar Participagdes e das
Ag¢des Sem Liquidez (se incluidas na alienag80), a sua capacidade juridica e a autoridade de
seu representante legal para celebrar o contrato de alienagfo; (i) a tinica obrigagdo da
Portugal Telecom sera transferir a propriedade das Ag¢des Afetadas de emissdio da
Companhia, das A¢des Afetadas da LF, das A¢des Afetadas da Telemar Participagdes e das
Ag¢des Sem Liquidez (se for o caso) ao Adquirente, de acordo com as condi¢des do contrato

de compra e venda de agdes; € (iv) a responsabilidade da Portugal Telecom na alienagio sera
individual e n3o solidaria.

10.11. Se o Adquirente recusar-se a concluir a compra de todas as Ag¢des Afetadas de
titularidade da Portugal Telecom objeto do exercicio do Direito de Venda Conjunta, inclusive
as Ag¢des Sem Liquidez, se for o caso, a AG LTDA. estara impedida de alienar qualquer de

suas Agdes Afetadas (ou Direitos de Subscrigio) ao Adquirente, salvo se obtiver a expressa
anuéncia da Portugal Telecom.

10.12. Caso a Portugal Telecom nfio exerca seu Direito de Venda Conjunta, serd permitido a
AG LTDA,, até a Data da Venda, alienar suas Ac¢les Afetadas pelo mesmo prego e nos
mesmos termos e condi¢des informados na Notificagdo de Venda, observadas as disposi¢des
da Clausula 8.10 acima e da Clausula XI. Caso a alienagdo ndo se consume até a Data da
Venda e nas condig¢des ofertadas, os procedimentos inerentes ao Direito de Preferéncia € ao

Direito de Venda Conjunta, conforme previstos neste Acordo, deverdo ser realizados
novamente.

10.13. Nenhuma disposi¢do contida na presente Clausula prejudicard ou alterara o direito
previsto na Clausula X do Acordo de Acionistas Geral.

31




CLAUSULA XI
ADESAO DO ADQUIRENTE; AQUISICAO DE DIREITOS POLITICOS

11.1. Esteja ou ndo a alienagdo de A¢des Afetadas ou Direitos de Subscri¢do sujeita ao
Direito de Preferéncia previsto na Clausula VIII, o adquirente das A¢des Afetadas e/ou dos
Direitos de Subscri¢do estara obrigado a, de forma irrevogavel, aderir, incondicional e
irretratavelmente, aos termos deste Acordo, através de aditamento ou mediante
correspondéncia enviada por Cartério de Registro de Titulos e Documentos & Companhia e as
Acionistas, sob pena de ineficacia da respectiva alienagdo. Em se tratando de Direito de
Subscrigdo, o adquirente obrigar-se-4 da mesma forma a aderir a este Acordo a época da

conversdo dos titulos ou valores mobilidrios em a¢des com direito a voto ou da subscrigdo
destas.

11.2.  Se a Parte alienante for a AG LTDA. e esta alignar suas A¢des Afetadas ou Direitos
de Subscrigdo em parte, a dois ou mais terceiros, a AG LTDA. (se parcial a alienagio) e
tal(is) terceiro(s) adquirentes deverdo exercer todos os direitos conjuntamente ¢ em bloco
como se, para os fins deste Acordo AG, fossem um unico Acionista, solidariamente
responsaveis pelo cumprimento das obrigagdes do Acordo.

11.3.  O(s) adquirente(s) da totalidade das A¢bes Afetadas ou Direitos de Subscrigdo de
emissdo da Companhia e da totalidade das A¢bes Afetadas de emisséo da LF e, se for o caso,
das Acles Afetadas de emissdio da Telemar Participagbes de propriedade da Portugal
Telecom, passara(do) a fazer jus a todos os direitos politicos e de qualquer outra natureza,
bem como assumira(d0) a totalidade das obrigagdes da Portugal Telecom previstas neste
Acordo — AG, sem solugdo de continuidade, subrogando-se integralmente nos direitos e
obrigac¢des da Portugal Telecom estabelecidas neste Acordo — AG, observadas as restri¢des
previstas no Instrumento Particular de Acordo de Acionistas Integrantes de Bloco, celebrado,

nesta mesma data, entre BNDESPAR, PREVI, PETROS e FUNCEF, aplicaveis a estas partes
(“Acordo PPFB™).

11.4. Na hipotese em que os Acionistas da Telemar P/articipag(”)es exer¢am seus Direitos de
Preferéncia a aquisigdo de Agdes Afetadas de emissdo da Telemar Participagdes, ainda assim,
o adquirente das Ag¢des Afetadas e Direitos de Subscrigio da Companhia e das Agoes
Afetadas de emissdo da LF, nos termos da Clausula 8.5, fara jus a todos os direitos politicos e
de qualquer outra natureza, bem como assumira a totalidade das obrigagdes da Portugal
Telecom previstas neste Acordo — AG, sem solugdo de continuidade, subrogando-se

integralmente nos direitos e obrigagdes da Portugal Telecom estabelecidas neste Acordo —
AG.

11.5. Na hipotese prevista na Clausula 11.4. acima, os percentuais previstos na Clausula 4.8
serdo reduzidos com a observancia da formula contida no Anexo 11.5.

11.6. Em qualquer hipotese, o adquirente das AgOes Afetadas previstas na Clausyla 8.1(b)
(exceto se o adquirente for a Port elecom ou uma controlada ou controlpddra da
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Portugal Telecom) ndo tera direito de voto nas matérias constantes nas Clausulas 3.1.1 (i),
3.1.3(i), 3.1.3(ii) e 3.1.3(iii) (nfio sendo considerado para a formagdo dos quéruns de
aprovagdo estabelecidos nas referidas Clausulas), bem como nfio participara das ReuniSes
Prévias Conjuntas previstas na Cldusula 4.1 com relagio as Matérias Qualificadas (nfo

compondo a unanimidade que trata a Clausula 4.1.1 ou os quéruns de que trata a Clausula
4.8).

CLAUSULA XII
ALIENACOES DE PARTICIPACOES SOCIETARIAS PELA COMPANHIA
E PELAS ACIONISTAS

12.1. Este Acordo ndo prejudica as regras sobre transferéncia das Ag¢des Afetadas e/ou
Direitos de Subscrigdo da Telemar Participag@es refletidas no Acordo de Acionistas Geral, do

qual a AG e Portugal Telecom sdo signatarias, € que deverdo ser observadas no que couber,
inclusive a parte procedimental.

/

12.2. Caso a AG decida transferir, ou por qualquer forma alienar a totalidade as Ag¢Oes
Afetadas Telemar Participagdes, mesmo que a transferéncia seja imposta por for¢a das
disposigdes do Acordo de Acionistas Geral (“Transferéncia”), a alienagdo das Ag¢des
Afetadas Telemar Participagdes obrigard os Acionistas a aprovar a dissolugfio da Companhia
e da AG em Assembléia Geral da Companhia e da AG, e a Transferéncia respectiva somente
podera ser concluida uma vez deliberadas tais dissolugdes, prevendo o pagamento simultaneo
a Portugal Telecom e 8 AG LTDA., na proporgdo de suas respectivas participagdes no capital
da Companhia do pre¢o de venda das Ag¢des Afetadas Telemar ParticipagSes, no prazo
maximo de até 2 (dois) Dias Uteis apds o seu recebimento, a titulo de antecipagfo de valores
que os Acionistas terdo direito de receber por for¢a da liquidagdo da Companhia e da AG,
deduzidos de todos os tributos devidos pela Companhia e pela AG e dos valores necessérios
ao atendimentos de todos os demais passivos registrados nas suas respectivas contabilidades,
inclusive provisdo para atendimento das despesas necessarias a liquidagdo e demonstradas
inequivocamente aos Acionistas (“Crédito da Portugal Telecom”™ e “Crédito da AG”,
conforme o caso). Deverdo ser distribuidas também, entre 0s Acionistas, na proporgédo de
suas participagdes societdrias, os demais ativos de titularidade da Companhia e da AG, com
observéncia dos procedimentos das liquidagdes.

12.2.1. Caso a Transferéncia das Ag¢des Afetadas Telemar Participagdes seja parcial,
alternativamente a dissolugdo, a alienag@o podera ser concluida ap6s a deliberagéo da adogéo
de procedimentos societarios que resultem na restitui¢io aos Acionistas do prego de venda
das Ac¢Oes Afetadas Telemar Participagdes, observados os demais termos e condi¢les
previstos nesta Cldusula, tais como o resgate de agbes, pagamento de dividendos

extraordindrios, redugdo de capital, ou qualquer operagdo societdria que venha a ser acordada
pelas Partes.

12.2.2. Na hipdtese em que, em réncia da restitui¢do aos acionistas dp preco de
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venda das A¢Oes Afetadas Telemar Participagles a que se faz referéncia no item 12.2.1.
anterior, sejam devidos Tributos, custos e despesas (“Custos™) por forga da liquidagdo da
Companhia (e ndo da AG) ou, ainda, por forga da adogfo de outros procedimentos que sejam
adotados para este mesmo fim e que afetem a Companhia, serd de responsabilidade da AG
LTDA o pagamento dos Custos, de modo a que a Portugal Telecom receba os valores que
deverdo ser a ela atribuidos como se a Companhia inexistisse.

12.3. Mesmo que uma Transferéncia de Agdes Afetadas e/ou Direitos de Subscrigio de
emissdo da Telemar Participagdes venha a ser realizada pela AG, os direitos da Portugal
Telecom como titular de Agdes Afetadas da Telemar Participagdes previstos no Acordo de
Acionistas Geral ndo ficardo prejudicados. Dessa forma, a Portugal Telecom podera, neste
caso, exercer seus Direitos de Preferéncia a aquisi¢do das A¢Ges Afetadas e/ou Direitos de
Subscrigdo de emissdo da Telemar ParticipagOes e participar da oferta para sua aquisi¢do
conforme lhe faculta 0 Acordo de Acionistas Geral.

12.3.1. Se a Portugal Telecom vier a adquirir A¢bes Afetadas e/ou Direitos de
Subscrigdo de emissdo da Telemar Participagdes de propriedade da AG, como Adquirente ou
no exercicio dos seus direitos previstos no Acordo de Acionistas Geral, a Portugal Telecom
fica desde ja autorizada pela AG LTDA., pela Comparnhia e pela AG a utilizar o Crédito da
Portugal Telecom para pagar a AG, e até o limite do mesmo, o valor correspondente do prego
de aquisi¢@o ou Transferéncia das referidas A¢des Afetadas e/ou Direitos de Subscrigio de
emissdo da Telemar Participagdes adquiridos pela Portugal Telecom.

12.4. Ainda, caso a Companhia decida fazer com que a AG realize Transferéncia de suas
Acgdes Afetadas Telemar ParticipagGes, a Portugal Telecom tera o direito de vender,
conjuntamente com a AG, a totalidade das A¢bes Afetadas (e/ou Direitos de Subscrigdo, se
for o caso) de emissdo da Companhia, a totalidade das A¢des Afetadas (e/ou Direitos de
Subscrigdo, se for o caso) de emissdo da LF, conforme definidas no Acordo de Acionistas —
LF, e a totalidade das suas Agdes Afetadas (e/ou Direitos de Subscri¢do, se for o caso) de
emissdo da Telemar Participagdes, conforme definidas no Acordo de Acionistas Geral
(“Direito de Venda Conjunta com a Companhia™), observado que a Portugal Telecom néo
podera exercer seu Direito de Venda Conjunta, apenas se o adquirente na Transferéncia for

qualquer um dos acionistas signatéarios do Acordo de Acionistas Geral, ainda que a LF TEL
e/ou seus controladores.

12.4.1. A Portugal Telecom tera o direito (mas nfio a obrigag8io) de fazer incluir no seu
Direito de Venda Conjunta com a Companhia as Ag¢es Sem Liquidez (e/ou direitos de
subscri¢do inerentes as mesmas) por ela detidas, conforme o disposto na Clausula 10.7.1.

12.5. Serdo observados mutatis mutantis todos os procedimentos e condigdes previstos na

Clausula 10.7 a 10.12 para o exercicio do Direito de Venda Conjunta previsto na Clausula
12.4. acima.
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12.6. Na hipotese de Transferéncia de A¢des Afetadas do capital da Telemar ParticipagGes
detidas pela AG, inclusive se a Transferéncia decorrer das disposi¢des da Clausula X do
Acordo de Acionistas Geral, e desde que a Portugal Telecom tenha adquirido agdes de
emiss@io da Telemar Participagbes através do exercicio do seu Direito de Preferéncia,
inclusive participando do rateio de sobras, se houver: sem recompor o seu Percentual de
Participag@o no momento imediatamente anterior a esta alienagfo, ou na hipétese em que nédo
tenha o direito de exercer este direito de preferéncia, conforme previsto no Acordo de
Acionistas Geral, a Portugal Telecom tera o direito de receber da AG LTDA., da Companhia
ou da AG (que, neste caso, serdo solidérias), no mesmo ato do recebimento pela AG do prego
das Acgdes Afetadas Telemar Participagdes obtido na Transferéncia, um valor de
recomposi¢do do seu investimento que sera apurado em conformidade com a férmula prevista
no Anexo 12.6 (a “Recomposi¢do”). A Recomposi¢do serd apurada mediante avaliagdo das
agdes de emissdo da Telemar Participagdes, conforme as regras, metodologias e critérios
previstos no mesmo Anexo 12.6 (“Valor de Avaliag8o”). A regra de Recomposigio ndo se
aplica na hipétese de a Portugal Telecom utilizar a faculdade de Primeira Oferta prevista na
Clausula X acima e for realizada uma alienag¢8o por valor superior ao ofertado pela Portugal
Telecom, independentemente da quantidade de agdes que eventualmente adquira em
decorréncia do direito de preferéncia previsto no Acordo de Acionistas Geral.

12.7. Excetuada a alienagdo de a¢des de emissdo da Telemar Participagdes, que se sujeita as
regras acima, a AG, ao alienar suas demais Participa¢des Societarias, devera observar pre¢o
ndo inferior ao respectivo valor de mercado, o qual sérd apurado de acordo com a cotagdo
média em bolsa de valores nos 30 (trinta) pregbes anteriores a data da alienagfio. No caso de
alienag@o de Ag¢des Sem Liquidez, o prego de venda ndo podera ser inferior ao valor obtido
conforme os critérios previstos no Anexo 10.7.1.

12.8. A alienagdo de A¢des Sem Liquidez pela AG ou pela Portugal Telecom, quando ndo
realizadas em qualquer uma das hipdteses de Venda Conjunta previstas neste Acordo, daré o
direito, respectivamente, a Portugal Telecom ou & AG de participar da referida alienagdo com
o mesmo nimero de A¢des TNL e Telemar Sem Liquidez da alienante objeto da alienagéo

pretendida, observados os mesmos termos ¢ condi¢des, inclusive preco, prazo e forma de
pagamento.

12.8.1. Com a finalidade de organizarem a venda prevista na Clausula 12.8 acima,
Portugal Telecom e a AG deverfo estabelecer os procedimentos relativos a tal venda, no
prazo de até 15 (quinze) dias contados da data da notificagfio da inten¢dio de efetivar tal
venda, conforme enviada por uma parte a outra.

/

CLAUSULA XIII
AQUISICOES DE PARTICIPACOES SOCIETARIAS PELA AG

13.1. Sem prejuizo das demais disposi¢des aplicaveis previstas neste Acordo, casg a AG
pretenda adquirir, por compra ou subscri¢dofjagdes de emissdo ou direitos de subs¢rigdo de
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agdes (ou valores conversiveis em agdes) da Telemar Participagdes, inclusive aquelas que
venham a ser ofertadas & AG por forga do direito de preferéncia previsto no Acordo de
Acionistas Geral (inclusive o direito previsto na Clausula X do Acordo de Acionistas Geral),
deverdo ser observados os termos e condigdes previstos nesta Clausula.

13.2. A Portugal Telecom podera apresentar oposigdo 4 aquisi¢do de agdes ou direitos de
subscri¢do de agbes (ou valores conversiveis em a¢des) de emissdo da Telemar Participagdes
pela AG se o prego de aquisicdo exceder o Valor da Avaliagdo apurado conforme os
procedimentos de Avaliagdo estabelecidos no Anexo 13.2 deste Acordo.

13.2.1 Para os fins desta Clausula, a Companhia devera notificar a Portugal Telecom
da sua pretensdo de fazer com que a AG adquira agdes ou direitos de subscri¢do de agdes (ou
valores conversiveis em agdes) de emissdo da Telemar Participages em tempo habil para que
possam ser concluidos os procedimentos da Avaliagdo previstos no Anexo 13.2 antes do
término do prazo para o exercicio do direito de preferéncia a subscri¢do de agdes e aumento
de capital ou do prazo para exercicio do Direito de Preferéncia previsto no Acordo de
Acionistas Geral, conforme o caso. A notifica¢fio devera conter todos os termos e condigdes
da aquisigdo pretendida. Recebida a referida notificagdo, a Portugal Telecom tera até 6 (seis)
Dias Uteis para requerer a Avaliagfio, sendo o seu siléncio entendido como rentincia ao seu
direito de apresentar oposigdo, ficando a AG, neste caso, livre para adquirir de agdes ou
direitos de subscrigio de agdes (ou valores conversiveis em agdes) de emissdo da Telemar
ParticipagGes nos termos da notificagdo feita, sem observincia dos procedimentos de
Avaliagdo previstos nesta Clausula. ,

13.2.1.1. A Companhia devera, ainda, enviar a Portugal Telecom notificagéo

informando o recebimento de um Aviso (conforme definido no Acordo de Acionistas

Geral), no dia util imediatemente subseqiiente ao recebimento do referido Aviso.

13.2.2. Se o prego proposto para aquisi¢do das agdes ou direitos de subscri¢do de
agdes (ou valores conversiveis em agdes) de emissdo da Telemar Participagdes contido na
notificagdo de que trata a Clausula 13.2.1, exceder o Valor da Avaliagio em mais de 10%
(dez por cento), a Portugal Telecom podera apresentar oposi¢do & aquisi¢@io pretendida
mediante comunicac8o expressa enviada a Companhia ¢ & AG.

13.3. A AG LTDA. e suas Afiliadas (incluindo a Companhia) somente poderdo adquirir
agdes ou direitos de subscrigdo de agdes (ou valores conversiveis em agdes) de emissdo da
Telemar Participa¢des por intermédio da AG. Entretanto, se a Portugal Telecom exercer seu
direito de apresentar oposigdo a aquisi¢do, nos termos aqui previstos, as agdes ou direitos de
subscri¢io de agdes (ou valores conversiveis em agOes) de emissdo da Telemar Participagdes
poderdo ser adquiridas pela AG LTDA. ou por qualquer uma de suas Afiliadas (exceto a
Companhia e AG), devendo, neste caso, a AG ceder a AG LTDA. ou a suas Afiliadas (desde




cessdo durante o periodo de exercicio do direito de preferéncia, a AG, com recursos
fornecidos pela AG LTDA., devera realizar a aquisi¢do das a¢des ou direitos de subscrigdo de
agdes (ou valores conversiveis em agdes) de emissdo da Telemar Participagdes, cedendo-os

imediatamente apOs a aquisicdo & AG LTDA., sem Onus de qualquer espécie para a
Companhia e para a AG.

13.4. Sem prejuizo do disposto na Clausula 13.2.2, o direito da Portugal Telecom de
apresentar oposigdo previsto acima, somente podera ser exercido se a Portugal Telecom ndo
exercer direitos de aquisigdo que tenha por forca do/ Acordo de Acionistas Geral para a
aquisic@io de agdes ou direitos de subscri¢do de agdes (ou valores conversiveis em agdes) de
emissdo da Telemar Participac¢des, cuja aquisi¢do for pretendida pela AG.

13.5. A Companhia podera instituir qualquer penhor, caugdo ou outro Onus sobre as
Participagdes Societarias de que a Companhia seja ou venha a ser detentora, observado, no
que couber, as restrigdes e formalidades previstas neste Acordo. Referida autorizagdo ndo
engloba as a¢des de emissdo da AG detidas pela Companhia, cuja oneragdo dependera,
sempre, da autorizagdo da Portugal Telecom, em Assembléia Geral, na forma deste Acordo.
Adicionalmente, qualquer Onus somente sera valido e eficaz se o credor declarar
expressamente e por escrito que tem ciéncia de todas as disposigSes deste Acordo e que
observara todas as regras aqui previstas no que se refere a disposi¢do das ParticipagGes
Societarias detidas pela Companhia. Qualquer Onus vier a incidir sobre as Participagdes
Societarias devera ser imediatamente informado & Companhia, a qual, por sua vez, devera
notificar todas as demais Partes deste Acordo.

13.6. A Portugal Telecom tera também o direito de se opor a aquisicdo de outras
Participa¢des Societdrias pela AG, observados mutatis mutantis todos os procedimentos ¢
condigdes previstos nas Clausula 13.2 a 13.5 acima, se o prego da aquisi¢do for superior ao
respectivo valor de mercado, o qual sera apurado de acordo com a cotagdo média em bolsa de
valores nos 30 (trinta) pregles anteriores a data da aquisi¢do. No caso de aquisi¢do de A¢Ges
Sem Liquidez, a Portugal Telecom podera também apresentar oposig¢do se o prego de compra
exceder o valor das mesmas obtido conforme os critérios previstos no Anexo 10.7.1.

13.7. Quaisquer negécios juridicos com ParticipagGes Societarias realizados em
desconformidade com os procedimentos e regras estabelecidos neste Acordo serdo ineficazes
em relagdo 4 Companhia, 4 AG e as Partes € ndo serdo reconhecidos nem levados a efeito
pela Companhia, pela AG e pelas Partes.

13.8. Sem prejuizo do disposto na Clausula 13.3 acima, a AG ndo podera ceder 8 Companhia
os direitos decorrentes de sua condigfio de acionista da Telemar Participagdes sem a prévia e
expressa concordancia da Portugal Telecom.
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CLAUSULA XIV
DECLARACOES, GARANTIAS E OBRIGACOES

14.1. Cada Parte declara e garante que:

(i) ¢ entidade devidamente organizada, existindo validamente e que esta em
boa situagdo financeira e juridica;

(i)  possui todo o poder ¢ a autoridade necessarios para possuir as Agdes

Afetadas e cumprir as obrigag3es previstas neste Acordo;
/

(11i)  a assinatura e cumprimento do Acordo foram autorizados por todas as
instdncias necessarias e (@) ndo violam, nem violarfo qualquer lei, regra,
regulamento, ordem ou decreto que lhe seja aplicavel, nem (b) violam seus
estatutos e demais atos constitutivos;

(iv)  este Acordo ¢ uma obrigagdo legal que obriga seus signatarios, sendo contra
elas exeqiiivel, de acordo com seus termos;

V) ndo ha qualquer litigio pendente em que tal Parte seja parte, que, se
adversamente decidido, possa ter efeito substancial adverso na condigdo
financeira de Parte ou em sua aptiddo para cumprir as suas obrigagdes
previstas no presente Acordo;

14.2. A AG LTDA. ratifica, no presente, para os devidos fins, como se aqui integralmente
transcritas, as declaragdes e garantias prestadas a Portugal Telecom nos Contratos da
Operagdo, em especial, mas sem limita¢do, as declaragdes referentes a Propriedade das Agdes
Afetadas, Capitalizagdo da Companhia, e ParticipagGes Societdrias detidas pela Companhia.

CLAUSULA XV
ALTERACAO E VINCULACAO

15.1. Qualquer alteracdo ou modificagdo a este Acordo s podera ser feita ou obrigard as

Partes, se escrita e assinada por todas as Partes, observado o disposto nas Clausulas 15.3 e
15.4 abaixo.

15.2. O presente Acordo de Acionistas — AG e o Acordo de Acionistas - LF sdo
considerados vinculados, e, para tanto, serdo averbados nas sedes da Companhia e da LF, nos
termos da Clausula XXII.

das Intervenientes, que devera ser manife por escrito.
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15.4. Este Acordo ndo podera ser alterado sem a prévia e expressa anuéncia dos demais
signatarios do Acordo de Acionistas Geral. Em caso de discrepancia entre as disposi¢Ges
constantes deste Acordo e aquelas constantes do Acordo de Acionistas Geral, sempre
prevalecerdo as disposi¢des do Acordo de Acionistas Geral. »

CLAUSULA XVI
TRANSFERENCIA DE CONTROLE DA PORTUGAL TELECOM

16.1. A Portugal Telecom SGPS ndo poderd deixar de exercer direta ou indiretamente o
controle da Portugal Telecom (ou deixar de deter, direta e indiretamente, a maioria das a¢bes
com direito a voto de emissdo da Portugal Telecom, nos termos da Clausula 17.3 abaixo) sem
que a totalidade das Agdes Afetadas de propriedade da Portugal Telecom sejam antes
oferecidas & AG LTDA., observados os principios, contidos na Clausula VIII acima,
referentes ao exercicio do Direito de Preferéncia. Para os fins do exercicio do Direito de
Preferéncia de que trata este item, sera considerado como Proposta o prego a ser estabelecido
por avaliador escolhido por consenso entre as Partes, que devera considerar, para fins de
avaliacdo das AcOes Afetadas a serem alienadas, os valores ¢ condi¢Bes constantes da
proposta originalmente recebida pelo acionista controlador da Parte ora em referéncia.

16.2. Caso o controle da Portugal Telecom deixe de ser exercido pela Portugal Telecom
SGPS, sem observancia do disposto na Clausula 16.1, as a¢des da Companhia de sua
titularidade serdio descaracterizadas como Ag¢des Afetadas, com a conseqiiente suspensdo dos

seus direitos de voto, restando a Portugal Telecom impedida de participar das Reunides
Prévias Conjuntas.

16.3. A AG LTDA. podera, a qualquer tempo, solicitar a Portugal Telecom que envie a
relagdo completa dos seus acionistas com direito a voto, em posi¢iio anterior a data da
solicitagdo.

/
CLAUSULA XVII

OBRIGACOES SOLIDARIAS DA PORTUGAL TELECOM E DA PORTUGAL
TELECOM SGPS

17.1.  Aplica-se a Portugal Telecom SGPS, mutatis mutantis, o disposto na Clausula 8.10, in

fine, deste Acordo, ficando esta obrigada solidariamente por todas as obrigagdes assumidas
neste Acordo pela Portugal Telecom perante a AG LTDA., a Companhia ¢ a AG,
renunciando expressamente aos beneficios previstos nos Artigos 365, 827, 829, 834, 835,
837, 838 e 839 do Cddigo Civil e 595 do Cddigo de Processo Civil.

17.2. O eventual adquirente da participa¢do direta e indireta da Portugal Telecan\ SGPS
representativa do controle na Portugal Telecom, observadas todas as disposigdes do|presente
Acordo, estard também sujeito as disposi¢des da Clausula 8.10, in fine, deste \Ag¢ordo,
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devendo, na qualidade de novo garantidor das obriga¢des da Portugal Telecom, firmar o
presente Acordo para formalizar sua concordancia com essa condigdo, sob pena de aplicagdo
do disposto na Clausula 16.2 deste Acordo.

17.3. A Portugal Telecom SGPS serd considerada para todos os efeitos deste Acordo
controladora da Portugal Telecom enquanto detiver a plena propriedade e interesses
econdmicos e politicos representativos, direta ou indiretamente, de pelo menos 51%

(cinglienta ¢ um por cento) do capital social ¢ das a¢des com direito a voto da Portugal
Telecom.

CLAUSULA XVIII
RENUNCIAS

18.1. O fato de qualquer signataria deixar de exigir, a qualquer tempo, o cumprimento do
disposto neste Acordo AG ou deixar de exercer alguma opgdo, alternativa ou direito nele
outorgado, ndo significara renuncia a qualquer de suas disposi¢des ou tampouco afetard sua
validade ou direito, no todo ou em parte, assegurado a qualquer signataria, posteriormente
exigir o cumprimento de toda e qualquer disposigdo deste Acordo AG, bem como de exercer
aludida opc¢do, alternativa ou direito, salvo quando disposto diversamente e de forma expressa
neste Acordo AG. Nenhuma renuncia a qualquer disposi¢do deste Acordo AG serd eficaz

perante as outras signatdrias, a menos que por escrito ¢ efetuada por representante legal da
signataria renunciante.

CLAUSULA XIX
CESSAO

19.1.  Os direitos e obrigagdes das Partes neste Acordo - AG ndo poderdo ser transferidos ou
cedidos na totalidade ou em parte, salvo da forma prevista neste Acordo - AG ou mediante o
prévio consentimento por escrito das demais Partes.

/

CLAUSULA XX
COMUNICACOES

20.1. Todas as comunicagdes previstas ou permitidas neste Acordo — AG deverdo ser feitas
por escrito e serdo consideradas como devidamente feitas quando transmitidas via telegrama,
fac-simile ou por transmissdo eletronica de dados (em cada caso sujeitas ao recebimento de
codigo apropriado de recep¢do ou confirmagio de recebimento pelo destinatario), ou quando
entregue por portador ou enviada mediante carta registrada ao enderego das Partes ou das

pessoas autorizadas a receber tal comunicagio, nos enderecos a serem informados cada
Parte a Diretoria.
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CLAUSULA XXt
EFICACIA, VIGENCIA

21.1. A eficacia do presente Acordo estd sujeita: (i) & compra e subscri¢do pela Portugal
Telecom de participagdo aciondria indireta na AG e¢ LF TEL e direta na Telemar
Participagdes, nos termos e condigdes previstos no Contrato de Compra € Venda de A¢des da
Companhia, no Contrato de Subscri¢iio de A¢des de emissdio da Companhia, no Contrato de
Compra e Venda de Agdes da LF, no Contrato de Subscrigdo de A¢des de emissdo da LF, no
Contrato de Subscrigdo de A¢des de emissdio da Telemar Participagdes, todos celebrados
nesta data pela Portugal Telecom, e no Contrato de Compra e Venda de Agdes e Cessdo de
Direitos & Subscrigdo de Ag¢bes da Telemar Participagdes, celebrado nesta data entre Portugal
Telecom e os demais acionistas da Telemar Participagdes BNDESPAR, PREVI, FUNCEF e
PETROS; e (ii) ao efetivo recebimento do preco de compra e de subscricdo das agGes da
Companhia, da LF e da Telemar Participagdes ¢ do preco de compra e cess3o de direitos de

subscri¢do de titularidade de BNDESPAR, PREVI, FUNCEF e PETROS, independente de
qualquer formalidade adicional.

21.2. O presente Acordo de Acionistas — AG vigera pelo prazo de 40 (quarenta) anos
contados de 25 de abril de 2008.

21.2.1. O prazo de vigéncia deste Acordo, conforme previsto nesta Clausula, podera
ser estendido, por periodos sucessivos de 10 (dez) anos, mediante decisdo dos Acionistas,
tomada com antecedéncia minima de 06 (seis) meses do fim de cada periodo de vigéncia.

CLAUSULA XXII
VINCULACAO, ARQUIVAMENTO, AVERBACAO E REGENCIA
DA COMPANHIA E DA AG

22.1. A Companhia e a AG firmam o presente instrumento, na qualidade de intervenientes,
valendo tal interveniéncia como arquivamento do Acordo na sede da Companhia e da AG,
para todos os efeitos legais, obrigando-se as mesmas a arquivar esse instrumento na sede da

LF, da LF TEL e da Telemar Participages e de suas Controladas Relevantes, na sede da
CTX e da Contax.

/

22.1.1. As obrigagdes decorrentes do presente Acordo de Acionistas deverdo ser
registradas no Livro de Registro de A¢gdes Nominativas da Companhia, da AG, da LF, da LF
TEL, da Telemar Participagdes e de suas Controladas Relevantes, o qual devera conter, na
margem do registro das Agdes, os seguintes dizeres: “As agdes aqui indicadas estdo
vinculadas e sujeitas aos termos e condi¢bes do Acordo de Acionistas da Companhia,
celebrado em 25 de janeiro de 2011, devendo observar as prescrigdes do\mesmo,
principalmente quanto ao exercicio do direito de voto a elas inerente, bem cqma a sua
transferéncia ou oneragdo para qualquey fim”. Tal registro constitui um impedinjento a
realizagdo de quaisquer atos contrérios a os do presente Acordo, ficando a (lompanhia
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e a AG, por conseguinte, legitimamente autorizadas a nfio efetuar, neste caso, o registro de
tais atos e, portanto, recusar-se a transferir a propriedade ou titulo a quaisquer direitos sobre
as agOes abrangidas pelo presente Acordo.

/

22.2. O Estatuto Social da Companhia ¢ da AG, na forma do Anexo 1.1(u), ndo sera
alterado até a entrada em vigor do presente Acordo.

22.3. A Companhia, a AG e suas Controladas s8o regidas pelas disposigdes deste Acordo —
AG e pelos seus Estatutos Sociais. Em caso de discrepancia entre o Estatuto Social e este
Acordo - AG, o disposto neste Acordo - AG prevalecerd em relagdo as Partes e 3 AG.

CLAUSULA XXIII
EXECUCAO ESPECIFICA

23.1. As Partes se comprometem pelo presente a exercer seus direitos de voto em relagéo a
Companhia, & AG, & Telemar Participagdes, ou as suas Controladas de forma consistente com
os termos deste Acordo - AG, pelos quais qualquer Parte tem o direito de exigir execugéo
especifica contra as outras Partes de acordo com o disposto nos Artigos 466-A, 466-B ¢ 466-
C do Cédigo de Processo Civil Brasileiro € o Artigo 118, § 3°, da Lei das S.A. Néo obstante
quaisquer disposi¢des em contrario incluidas neste Acprdo - AG, cada uma das Partes esta
ciente e de acordo que, no caso de qualquer Parte deixar de cumprir com quaisquer das
obrigagdes deste Acordo - AG, e desde que o eventual Conflito quanto & ocorréncia do
inadimplemento ja tenha sido decidido de forma definitiva, a Parte inadimplente nfo podera

exercer seus direitos politicos previstos neste Acordo até que a Parte inadimplente tenha
sanado o inadimplemento.

23.2. Cada Parte tem o direito de solicitar do presidente da Assembléia Geral, do presidente
da reunido do Conselho de Administra¢do e/ou do Diretor Presidente da Companhia, da AG,
da Telemar Participagdes, da Telemar, da TNL ou de suas Controladas Relevantes, que ndo
compute um voto proferido ou nfo registre uma transferéncia de A¢des Afetadas realizada
em violagdo as disposi¢des deste Acordo, independentemente de qualquer processo judicial
ou extrajudicial, e é obrigagio do presidente da Assembléia Geral, do presidente da reunido
do Conselho de Administragéio e do Diretor Presidente da Companhia, da AG, da Telemar
Participagdes, da Telemar, da TNL ou de suas Controladas Relevantes cumprir com e fazer

com que este Acordo — AG seja cumprido, em conformidade com o Artigo 118 da Lei das
S.A.




CLAUSULA XXIV
DISPOSICOES TRANSITORIAS

24.1. Os Acionistas se comprometem a adotar e fazer com que a Companhia e a AG adotem
as medidas necessérias, bem como aprovardo com seus votos, a cisfo parcial da Companhia e
da AG com transferéncia a uma nova sociedade, constituida sob a forma de sociedade por
acdes e cujo capital sera distribuido entre os Acionistas na mesma proporgdo segundo as
espécies por eles detida na Companhia, do acervo da Companhia e da AG composto por (i) o
investimento da AG na CTX e, indiretamente, na Contax; (ii) eventuais créditos e débitos
entre a AG e a CTX; e (iit) patriménio liquido (a “Cisdo CTX™).

24.2. A Cisdo CTX devera ser consumada até julho de 2011. Até a consumagdo da Cisdo
CTX, a AG exercera seus votos na condi¢do de acionista da CTX com vistas a manter seus
negdcios no seu curso ordinario e regular, abstendo-se de praticar os atos previstos no Acordo
de Acionistas da CTX, previsto na Clausula 24.3 abaixo, que exijam a concordédncia da
Portugal Telecom.

24.3. Os Acionistas assinam, neste ato e em separado, o Acordo de Acionistas da nova

sociedade a ser por eles constituida em decorréncia da Cisdo CTX, condicionando sua
eficacia a consumagdo da Cisdo CTX.

24.4. Até a realizagio da Cisdo CTX, a AG ndio poderé alienar, dispor ou transferir por
qualquer meio ou forma suas agdes de emiss@io da CTX ou dos direitos relativos a estas
participagdes nem celebrar contratos que tenham por objeto a transferéncia e alienagéo ainda
que com a eficacia futura.

24.5. Na hipétese em que, em decorréncia de uma reorganizagio societaria que envolva a
Companhia e seus Acionistas, por eles devidamente aprovada, que resulte na atribuigdo a
Portugal Telecom de agdes de emissdo da AG TELECOM atualmente de titularidade da
Companhia, o presente Acordo de Acionistas sera considerado, para todos os efeitos, como o
acordo de acionistas da AG TELECOM e as agbes de emissdio da AG TELECOM serdo
consideradas como as Ag¢des Afetadas ao acordo.

CLAUSULA XXV
DISPOSICOES GERAIS

25.1. Os termos e condigdes do Acordo beneficiardo e obrigardo irrevogivel e
irretratavelmente os signatarios e seus respectivos sucessores a qualquer titulo.

25.2. A eventual tolerancia, por qualquer das Partes, quanto ao inexato, impontual ou néo

cumprimento das obrigagdes da outra parte, valera, tdo somente, de forma isolpda, nédo
constituindo renuincia ou novaggo de qualquer/dspécie.
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25.3. Caso qualquer clausula ou disposi¢do deste Acordo - AG venha a se tornar ineficaz,
ndo seja passivel de execugdo ou seja invalida, tal fato ndo afetard a executoriedade ou a
validade das demais clausulas e disposi¢des, que permanecerdo em pleno vigor e efeito. Em
tal caso, as Partes deverdio negociar de boa fé no sentido de substituir a clausula ou disposig¢do
ineficaz, de forma a manter os objetivos e principios estabelecidos neste instrumento.

CLAUSULA XXVI
DISPOSICOES ESPECIAIS RELACIONADAS COM A ALIENACAO PELA
PORTUGAL TELECOM DAS ACOES AFETADAS

26.1. Fica assegurado a BNDESPAR, a PREVI, a FUNCEF e a PETROS, enquanto
detiverem participagdes societdrias na Telemar ParticipacGes, o direito de substituir a AG
LTDA. (ou seus sucessores e cessionarios a qualquer titulo) no exercicio do Direito de
Preferéncia a aquisicdo das AcOes Afetadas pertencentes a Portugal Telecom (ou seus
sucessores € cessiondrios a qualquer titulo) na hipbtese em que a AG LTDA. (ou seus
sucessores € cessionarios a qualquer titulo) nfo exer¢am o Direito de Preferéncia na forma
regulada na Clausula VIII e o direito regulado na Clausula XVI deste Acordo.

26.1.1. Os Acionistas neste ato concordam que o exercicio do Direito de Preferéncia a
aquisigdo das A¢des Afetadas pertencentes a Portugal Telecom em substituigdo 8 AG LTDA.,
nos termos da Clausula 26.1 acima, constitui direito individual de BNDESPAR, PREVI,
FUNCEF e PETROS, na qualidade de acionistas da Telemar Participagdes. Caso
BNDESPAR ou PREVI ou FUNCEF ou PETROS transfiram, a qualquer titulo, a¢cdes de
emissdo da Telemar ParticipagGes para terceiros (“Terceiros Adquirentes Telemar™), o direito
de preferéncia de que trata esta Clausula podera ser exercido também, sem qualquer restri¢éo,

pelos Terceiros Adquirentes Telemar, aplicando-se aos mesmos todas as regras ¢ condigdes
estabelecidas nesta Clausula.

26.2. A BNDESPAR e/ou PREVI e/ou FUNCEF e/ou PETROS e/ou Terceiros Adquirentes
Telemar e/ou Terceiros Adquirentes AG PASA, bem como seus respectivos sucessores €
cessionarios a qualquer titulo, sucederdo a Portugal Telecom em todos os seus direitos e
obriga¢Ges. Para fins deste Clausula, “Terceiros Adquirentes AG PASA” significa os
terceiros que venham a adquirir, a qualquer titulo, as A¢des Afetadas de titularidade da
BNDESPAR ou PREVI ou FUNCEF ou PETROS ou do Terceiro Adquirente Telemar (ou
S€us sucessores € cessionarios a qualquer titulo).

26.2.1. A BNDESPAR e/ou PREVI e/ou FUNCEF e/ou PETROS, durante o periodo
em que forem acionistas da Companhia, ndo poderdo exercer os direitos previstos nas
Clausulas 3.1.10, 12.6 e XIII deste Acordo de Acionistas.
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26.2.1.1. As restrigdes previstas na Clausula 26.2.1 nfo se aplicardo aos terceiros
que venham a adquirir as A¢des Afetadas de que trata esta Clausula, de modo que
estes terdo todos os direitos e obrigagdes da Portugal Telecom no &mbito deste
Acordo, conforme estabelecido na Clausula 11.3.

26.3. Na hipotese prevista na Clausula 8.3 deste Acordo, as Partes concordam que a
Portugal Telecom devera também enviar copia do Aviso Portugal Telecom a BNDESPAR a

PREVI a FUNCEF ¢ a PETROS, para o fim de permitir o exercicio do direito previsto na
Clausula 26.1 acima.

26.3.1. Dentro do mesmo prazo previsto n’as Clausula 8.4 deste Acordo, a
BNDESPAR e¢/ou a PREVI e/ou a FUNCEF e/ou a PETROS poderdo enviar & Portugal
Telecom (com copia para AG LTDA.) uma notificagfio indicando: (i) o interesse na aquisi¢éo
da totalidade das Ag¢des Ofertadas de emissdo da Companhia ¢ da LF e da totalidade das
Acdes Afetadas e Direitos de Subscrigdo Telemar Participagdes; e (ii) a proporgdo em que
estas aquisi¢des serdo efetuadas por BNDESPAR e/ou PREVI e/ou FUNCEF e/ou PETROS
(“Notificagdo Acionistas Telemar Participagdes™).

26.3.2. Caso ndo seja informada a proporgdo indicada no item (ii) acima, a aquisi¢io
das Ag¢Oes Afetadas serd obrigatoriamente realizada com observéncia da proporgdo em que
forem adquiridas agdes de emissdio da Telemar Participagdes, sujeitas ao direito de
preferéncia regulada na Clausula VIII do Acordo de Acionistas Geral, por BNDESPAR e/ou
PREVI efou FUNCEF e/ou PETROS, excluida a participagio daquele(s) que ndo
exerceu(ram) o direito previsto nesta Clausula.

26.3.3. A aquisi¢do da participagio na Companhia e¢ na LF devera ser
obrigatoriamente realizada observando-se a mesma proporg¢do entre aqueles que exercerem o
. . o . /
direito de preferéncia ora regulado.

26.4. O envio da Notificagdo pela AG LTDA. de que tratam as Clausulas 8.4(a) e 8.5 deste
tornara sem qualquer efeito a Notificagdo Acionistas Telemar Participagdes, estando a
Portugal Telecom, neste caso, obrigada a efetuar a alienagio das Ag¢des Ofertadas a4 AG
LTDA., observadas as disposi¢Oes das Clausulas VIII deste Acordo. De qualquer modo, o
envio da Notificagdo pela AG LDTA. de que trata a Clausula 8.4(b) deste Acordo ndo
prejudica o exercicio por BNDESPAR e/ou PREVI e/ou FUNCEF e/ou PETROS do Direito
de Preferéncia previsto na Clausula 26.4.1 abaixo.

26.4.1. Na hipétese em que a AG LTDA. ndo tenha, no prazo previsto neste Acordo,
exercido o Direito de Preferéncia, a BNDESPAR e/ou PREVI e/ou FUNCEF e/ou PETROS,
poderdo adquirir a totalidade das Ag¢des Ofertadas, observado o disposto na Claupyla 26.3.3
acima e, adicionalmente, os prazos previstos ng,Clausula VIII deste Acordo.




26.5. Ap6s a aquisicio das Acgdes Afetadas pertencentes a Portugal Telecom, a
BNDESPAR e¢/ou PREVI e/ou FUNCEF e/ou PETROS serdo considerados como uma unica
Parte em relagiio a Companhia (“Bloco™) para todos os efeitos deste, sucedendo a Portugal
Telecom em todos os seus direitos e obrigagdes. As Ag¢les Afetadas adquiridas por

BNDESPAR e/ou PREVI e/ou FUNCEF e/ou PETROS (“Agdes Afetadas Bloco™) ndo
poderdo ser desvinculadas do Bloco.

26.6. As deliberagdes dos titulares das Ag¢des Afetadas integrantes do Bloco serdo tomadas
em reunido prévia (“Reunifio Prévia Bloco™) a ser realizada com, pelo menos, 4 (quatro)
horas de antecedéncia da Assembléia Geral da Companhia ou da Reunido Prévia Conjunta
prevista nas Clausulas 4.1 deste Acordo.

[

26.6.1. Na hipdtese prevista na Clausula 26.6 acima, os titulares de Agdes Afetadas
integrantes do Bloco deverfo indicar, como condi¢do para comparecer ¢ manifestar a vontade
do Bloco nas Assembléias Gerais ou Reunides Prévias Conjuntas, um unico representante
(“Representante do Bloco”). A indicagdo ou substituigdo do Representante do Bloco sera
sempre aprovada pelos titulares da maioria das A¢des Afetadas integrantes do Bloco.

26.7. Os direitos previstos neste Acordo serdo exercidos por BNDESPAR e/ou PREVI e/ou
FUNCEF e/ou PETROS e/ou Terceiros Adquirentes Telemar e/ou Terceiros Adquirentes AG
PASA na forma estabelecida no Acordo PPFB, observado o disposto nesta Clausula XXVI.

CLAUSULA XXVII
SOLUCAO DE CONFLITOS

27.1. As Partes envidarfo esforgos visando solucionar de forma amigavel e por consenso os
desentendimentos ou conflitos oriundos da interpretagdo e/ou implementagédo do disposto no
presente instrumento. As Partes neste ato obrigam-se a dgir da seguinte forma:

(i) se as Partes nfo alcangarem uma solugio amigavel e consenso com relagéo
aos desentendimentos ou conflitos oriundos da interpretagdo e/ou
implementagdo do Acordo, depois de discussdo por um periodo de 10 (dez)
Dias Uteis, o conflito ou a controvérsia sera submetido a um Tribunal
Arbitral, no prazo de 10 (dez) Dias Uteis contados da notificagio de uma
Parte a qualquer das outras neste sentido, nos termos da Lei n® 9.307, de 23
de setembro de 1996 ¢ do Regulamento do Centro Brasileiro de Mediagéo e
Arbitragem (“Regulamento™);

(ii)  a arbitragem sera regida de acordo com as regras do Regulamgnto, ficando

o Centro Brasileiro de Mediagdo e Arbitragem respogsdyvel pela
administragdo do procedix/ne to arbitral;
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(ii1)) o Tribunal Arbitral serd composto por 3 (trés) arbitros, sendo um deles
nomeado pela Parte (ou Partes) reclamante (ou reclamantes) o outro pela
Parte (ou Partes) reclamada (ou reclamadas) e o terceiro arbitro, que atuara
como presidente do Tribunal Arbitral, pelos arbitros nomeados pelas Partes.
A escolha do terceiro arbitro devera ser feita em 10 (dez) dias da nomeagéo
do segundo arbitro. Caso uma das partes ndo nomeie um arbitro ou no caso
de os érbitros nomeados nfio chegarem a um consenso quanto ao terceiro
arbitro, cabera ao Presidente do Centro Brasileiro de Media¢do e
Arbitragem nomea-lo no prazo maximo de 10 (dez) dias contados a partir
da data em que se verificar o impasse ou a omissio;

(iv)  asede da arbitragem sera a Cidade do Rio de Janeiro, no Estado do Rio de
Janeiro, e o idioma da arbitragem sera o portugués;

(v)  os arbitros deverdo decidir com base na legislagdo brasileira aplicavel;
(vi)  a decisdo arbitral sera considerada fihal e definitiva e obrigara as Partes,

que renunciam expressamente a qualquer forma de recurso judicial contra a
decisdo arbitral;

(vii) as Partes poderdo recorrer ao Poder Judicidrio exclusivamente nos casos
abaixo determinados, sem que tal conduta seja considerada como ato de
renincia a arbitragem como Unico meio de solugdo de controvérsias
escolhido pelas Partes: (i) assegurar a institui¢dio da arbitragem; (ii) obter
medidas cautelares de protecdo de direitos previamente a constitui¢do do
Tribunal Arbitral; e (iii) executar qualquer decisdo do Tribunal Arbitral;

(viii) a responsabilidade pelo pagamento das custas da arbitragem sera
determinada em conformidade com o Regulamento.

27.2. Este Acordo sera regido e interpretado de acordo com as lei da Republica Federativa
do Brasil.

27.3. As Partes elegem unica e exclusivamente o Fore da Comarca da Capital do Estado do
Rio de Janeiro como competente para analisar e julgar as questdes oriundas deste Acordo,
conforme previstas nesta Clausula 27.2 (vii), e para as questSes que por forga de lei ndo

possam ser submetidas a arbitragem, renunciando a qualquer outro por mais privilegiado que
seja. \
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Pdgina de assinaturas do Acordo de Acionistas da Pasa Participagbes S.A., celebrado entre Andrade Gutierrez
Telecomunicagdes Ltda., Pasa Participacdes S.A., AG Telecom Participagdes S.A., Luxemburgo Participagbes S.A., La

Fonte Telecom S.A., EDSP75 Participagdes S.A., LF Tel S.A., Bratel Brasil S.A. e Portugal Telecom, SGPS S.4. em 25 de
Janeiro de 201 1.

E, por estarem justas ¢ contratadas, firmam o presente instrumento em 11 (onze) vias de igual
teor, na presenga das 2 (duas) testemunhas abaixo.

Rio de Janeiro, 25 de janeiro de 2011.

6/&//4/

af Wine p. Fabiana Faé Vicente Rodrigues
Dlre or Presidente Diretora
' Nome:

Cargo:

Nome
Cargo:

Nome:
Cargo:




Continuagdo da Pdgina de assinaturas do Acordo de Acionistas da Pasa Participagdes S.A., celebrado entre Andrade
Gutierrez Telecomunicagdes Ltda., Pasa Participagdes S.A., AG Telecom Participagdes S.A., Luxemburgo Participagdes
S.A., La Fonte Telecom S.A., EDSP75 Participagdes S.A., LF Tel S.A., Bratel Brasil S.A4. e }’O/tga Telecom, SGP§ S.A. em

25 de janeiro de 2011,

/
A FQN’IZE/ TELECOM S.A.  /

I

/
Nome:
4 Cargo:
/—” LF TEL S.A.
Nome:
Cargo: /
PORTUGAL TELECOM, SGPS S.A.

p. Zeinal Abedm Maho p. Luis Miguel da Fonseca Pacheco de Melo,
Presidente da Comigsao Executwa CFO
Testemunhas:
Nome: souiso. RULtoA RuA e: SuSEnhaL “Darnendd,
CPF/MF: N2aee35349 -29 CPF/MF AD6A 493y
RG: 223340636 - & RG: 2{3Uusuxo=,
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