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Rio de Janeiro, 29 de abril de 2011.

Aos
Senhores Debenturistas
A
TELEMAR NORTE LESTE S.A.
Rua General Polidoro, n° 99 — Botafogo
22.280-001 — Rio de Janeiro - RJ
At..  Sr. Alex Waldemar Zornig
Diretor de Relacdo com Investidores

Ao

Banco Santander S.A.

Avenida Juscelino Kubitschek, n°® 2.235, 27° andar
04543-011 — Séo Paulo — SP

At.: Sr. Ricardo Leoni

A

Comissdo de Valores Mobiliarios

Rua Sete de Setembro, n°® 111, 2° andar — Centro
20.050-901 - Rio de Janeiro - RJ

At.: Superintendéncia de Registro de Valores Mobiliarios — SRE
A

CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos
Avenida Republica do Chile, n® 230, 11° andar — Centro
20.031-919 - Rio de Janeiro — RJ

Na qualidade de agente fiduciario da 5% Emissdo de Debéntures da TELEMAR NORTE LESTE S.A,,
apresentamos a V. S%. o relatorio anual sobre a referida emissdo, atendendo ao disposto na Lei n° 6.404, de
15 de dezembro de 1976, na Instrugdo da Comissdo de Valores Mobiliarios n° 28, de 23 de novembro de
1983 e na Escritura Particular de Emissdo Publica de Debéntures Quirografarias e Nao Conversiveis em
Acdes da Quinta Emissdo de Telemar Norte Leste S.A.

A apreciagdo sobre a situagcdo da empresa foi realizada com base nas informagdes fornecidas pela Emissora,
demonstrativos contabeis e controles internos deste Agente Fiduciario.

Informamos, também, que este relatério se encontra & disposi¢do dos investidores na sede da Emissora, na
sede do Agente Fiduciario, na sede do Coordenador Lider, na Comissdo de Valores Mobiliarios e na CETIP.

Atenciosamente,

GDC Partners Servicos Fiduciarios Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
Avenida Ayrton Senna, n° 3.000, bloco 1, grupo 317, Barra da Tijuca

22.775-003 — Rio de Janeiro — RJ

Tel: (21) 2490-4305 / Fax: (21) 2490-3062

Ouvidoria: 0800-022-3062

E-mail: gdc@gdcdtvm.com.br
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1. CARACTERISTICAS DA EMISSORA

Denominagdo TELEMAR NORTE LESTE S.A.

Comercial:

Crcersncasedes 5o Sl Pldr, w9 - Bt
Telefone/Fax: (21) 3131-1208 / (21) 3131-1155
D.R.l.: Alex Waldemar Zornig

CNPJ/MF ne: 33.000.118/0001-79

Situagéo: Operacional

Auditor Independente: Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes

Atividade Principal: Exploracéo de Servicos de TelecomunicacGes

2. CARACTERISTICAS DA EMISSAO

Titulo: Debéntures.

12 série: CVM/SRE/DEB/2010/019.

. ..
Registro CVMn®: 5, rie: CVM/SRE/DEB/2010/020.

Cddigo do Ativo 12 série: TNLE15.

na CETIP: 2% serie: TNLE25.

Rating: “Aaa.br” da Moody’s na escala nacional brasileira em 14 de dezembro de 2010.
Sltu_agao (_ja Adimplente com as obrigac¢@es pecuniarias.

Emissora:

C? orqlenador Banco Santander S.A.

Lider:
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Banco Mandatario:

Valor Total da
Emissao:

Quantidade de
Debéntures:

Valor Nominal:

NuUmero de Séries:

Forma:

Conversibilidade:

Espécie:

Data de Emissao:

Data de
Vencimento:

Pagamento do

Valor Nominal:

Remuneracéo da
Primeira Série:
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Banco Itau S.A.

O valor total da emissdo é de R$ 2.250.000.000,00 (dois bilhdes, duzentos e
cinquenta milhGes de reais) em 15 de abril de 2010.

Foram emitidas 225.000 (duzentas e vinte e cinco mil) debéntures.

As debéntures tém seu valor nominal unitario de R$ 10.000,00 (dez mil reais) em
15 de abril de 2010.

A emissdo foi realizada em 2 (duas) séries, sendo que a primeira série foi composta
por 175.397 (cento e setenta e cinco mil, trezentas e noventa e sete) debéntures e a
segunda série foi composta por 49.603 (quarenta e nove mil, seiscentos e trés)
debéntures.

As debéntures foram emitidas sob a forma nominativa, escritural, sem emissdo de
cautelas ou certificados.

As debéntures ndo sdo conversiveis em agoes.

As debéntures sdo da espécie quirograféria.

Para todos os efeitos legais, a data de emissdo das debéntures é o dia 15 de abril de
2010.

O prazo das debéntures da primeira série é de 4 (quatro) anos contados da data de
emissdo, vencendo-se, portanto, em 15 de abril de 2014, e das debéntures da
segunda série é de 10 (dez) anos contados da data de emissdo, vencendo-se,
portanto, em 15 de abril de 2020.

O valor nominal das debéntures sera pago em 1 (uma) Unica parcela nas respectivas
data de vencimento da primeira série e data de vencimento da segunda série.

O valor nominal das debéntures da primeira série ndo sera atualizado.

Sobre o valor nominal das debéntures da primeira série incidirdo juros
remuneratorios correspondentes a variacdo acumulada das taxas médias diarias dos
DI — Dep6sitos Interfinanceiros de um dia, over extragrupo, na forma percentual,
calculadas e divulgadas diariamente pela CETIP, no informativo diério disponivel
em sua pagina na internet, capitalizada de um spread ou sobretaxa, conforme
definido no Procedimento de Bookbuilding, equivalente a 1,20% ao ano, base 252
dias Uteis, calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por dias
Uteis decorridos, incidentes sobre o saldo do valor nominal das debéntures da
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Pagamento da
Remuneracéo da
Primeira Série:

Remuneracéo da
Segunda Série:

Pagamento da
Remuneracéo da
Segunda Série:

Repactuagio:

Resgate Antecipado
Facultativo:
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primeira série desde a data de emissdo ou a data de pagamento da remuneragdo
imediatamente anterior, conforme o caso, até a data de seu efetivo pagamento.

A remuneracdo da primeira série sera paga semestralmente a partir da data de
emissdo, sendo o primeiro pagamento em 15 de outubro de 2010 e, o ultimo, na data
de vencimento da primeira série.

O valor nominal das debéntures da segunda série sera atualizado, a partir da data de
emissdo, pela variagdo do IPCA, apurado e divulgado pelo IBGE, sendo o produto
da atualizacdo da segunda série automaticamente incorporado ao valor nominal das
debéntures da segunda série.

Sobre o saldo do valor nominal das debéntures da segunda série atualizado pela
atualizacdo da segunda série, incidirdo juros remuneratérios, conforme definido no
Procedimento de Bookbuilding, correspondentes a 7,98% ao ano, calculados de
forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por dias Uteis decorridos,
incidentes sobre o saldo do valor nominal das debéntures da segunda série
atualizado pela atualizacdo da segunda série, desde a data de emissdo ou a data de
vencimento do periodo de capitalizacdo anterior, conforme o caso, até a data de seu
efetivo pagamento.

O valor nominal das debéntures da segunda série acrescido da atualizagdo da
segunda série serd integralmente pago na data de vencimento da segunda série.

A sobretaxa da segunda serie serd paga anualmente a partir da data de emissdo,
sendo o primeiro pagamento em 15 de abril de 2011 e, o Gltimo, na data de
vencimento da segunda série.

Né&o haveréa repactuacdo programada.

Para as debéntures da primeira série: a partir de 30 de marco de 2013, exclusive, as
debéntures da primeira série poderao ser resgatadas antecipadamente pela Emissora,
no todo ou em parte, a seu exclusivo critério, mediante o pagamento do seu valor
nominal, acrescido de: (i) remuneragdo da primeira série, calculada desde a data de
emissdo ou a data de pagamento da remuneracdo da primeira série imediatamente
anterior até a data do seu efetivo pagamento e (ii) um prémio incidente sobre o
saldo devedor das debéntures da primeira série, obtido conforme descrito na
Clausula 6.14 | da Escritura de Emissao.

Para as debéntures da segunda série: a partir de 14 de abril de 2015, exclusive, as
debéntures da segunda série poderdo ser resgatas antecipadamente pela Emissora,
no todo ou em parte, a seu exclusivo critério. O preco de resgate equivalerd ao
maior dos critérios mencionados nos itens (a) e (b) da Clausula 6.14 11 da Escritura
de Emissdo e sera acrescido da remuneracao da segunda série aplicavel acumulada,
pro rata temporis, desde a data de emissdo, ou da data de pagamento da
remuneracdo da segunda série imediatamente anterior, até a data de seu efetivo
pagamento.
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Aquisicao A Emissora podera, a qualquer tempo, adquirir debéntures em circulagdo por preco

Facultativa: ndo superior ao valor nominal, acrescido da remuneracdo aplicavel, calculada pro
rata temporis desde a data de emissdo ou da data de pagamento da remuneracao
imediatamente anterior até a data do seu efetivo pagamento, observado o disposto
no artigo 55, paragrafo 2°, da Lei das Sociedades por Acdes.

Vencimento O Agente Fiduciario devera declarar antecipadamente vencidas todas as obrigacoes

Antecipado: objeto da Escritura de Emissdo e exigir o imediato pagamento, pela Emissora, do
valor nominal das debéntures em circulacéo, acrescido da remuneracdo aplicavel,
calculada pro rata temporis desde a data de emissdo ou da data de pagamento da
remuneracdo imediatamente anterior até a data do efetivo pagamento, na ocorréncia
de quaisquer dos eventos descritos na Clausula 6.21 da Escritura de Emissao.

3. DESTINACAO DOS RECURSOS

Os recursos liquidos obtidos pela Emissora com a emissdo foram integralmente utilizados para o
refinanciamento das parcelas de dividas vencidas no ano de 2010.

4. POSICAO DAS DEBENTURES

Em 31/12/2010 Quantidade de Debéntures — 12 Série | Quantidade de Debéntures — 22 Série
Em circulacéo: 175.397 24.603
Tesouraria: - -

5. EVENTOS 2010

DATA EVENTO
15/10/2010 Remuneracdo das Debéntures da Primeira Série

6. EVENTOS PROGRAMADOS 2011

DATA EVENTO
15/04/2011 Remuneracdo das Debéntures da Primeira Série (*)
15/04/2011 Remuneracdo das Debéntures da Segunda Série (*)
17/10/2011 Remuneracdo das Debéntures da Primeira Série

(*) Eventos ja liquidados.

7. EVENTOS LEGAIS E SOCIETARIOS

RCA - 04/02/2010 — Deliberacdes: foi deliberado e aprovado: (i) quanto ao item 1 da Ordem do Dia, foi recebida a
rendncia do Sr. Paulo Altmayer Gongalves ao cargo de Diretor da Companhia, tendo sido aprovada, com a absten¢éo do
conselheiro Jodo Carlos de Almeida Gaspar, a nomeac¢do do Sr. Jodo Francisco da Silveira Neto, para integrar o quadro
de diretores da Companhia, em complementagdo de mandato. Os senhores conselheiros fizeram registrar a consolidacéo
da composicdo da Diretoria da Companhia que, a partir desta data, fica integrada pelos seguintes membros: (i) como
Diretor Presidente, o Sr. Luiz Eduardo Falco Pires Corréa; (ii) como Diretor de Financas e Diretor de Relagdes com
Investidores, o Sr. Alex Waldemar Zornig; (iii) como Diretor, sem designacao especifica, o Sr. Julio Cesar Pinto; (iv)
como Diretor, sem designagao especifica, o Sr. Jodo Francisco da Silveira Neto; e (v) como Diretor, sem designacédo
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especifica, o Sr. Francisco Aurélio Sampaio Santiago, todos com mandato até a realizagdo da primeira reunido deste
Conselho que se seguir a AGO de 2011.

AGE - 09/03/2010 - Deliberacdes: foi deliberado e aprovado: a alteragcdo de alguns dos termos e condi¢fes da Oferta
aprovada em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 30 de novembro de 2009, quais sejam: (i) a garantia firme
de colocacdo das Debéntures prestada pelo Banco Santander (Brasil) S.A. e Banco BTG Pactual S.A. em carater ndo
solidario entre eles e em valores iguais para (a) a primeira série serd alterada de R$1.500.000.000,00 para
R$1.800.000.000,00 e (b) a segunda série de R$500.000.000,00 para R$200.000.000,00; (ii) como resultado da
realocacao da garantia firme para cada uma das séries, a segunda série que era originalmente composta de no minimo
50.000 Debéntures passard a ser composta de no minimo 20.000 Debéntures; e (iii) o prazo da primeira série serd
alterado de 5 anos para 4 anos. Os demais termos e condi¢Bes aprovados pela Assembleia Geral Extraordinéria
realizada em 30 de novembro de 2009 permanecerao inalterados.

RCA - 11/03/2010 — Deliberacdes: foi deliberado e aprovado: a alteracdo dos seguintes termos e condi¢des das
Debéntures da 5% emissdo da Companhia: (i) Data de Emissdo: a data de emissdo das Debéntures sera 15 de abril de
2010; (ii) Prazo de Duragdo: (a) a primeira série terd prazo de duragdo de 4 anos, contados da Data de Emisséo,
vencendo-se, portanto, em 15 de abril de 2014, devendo a remuneracdo da primeira série ser paga semestralmente a
partir da Data de Emissdo, ocorrendo o primeiro pagamento em 15 de outubro de 2010; sendo que, em virtude da
deliberacdo (i) acima, (b) a segunda série tera prazo de duragdo de 10 anos, contados da Data de Emissdo, vencendo-se,
portanto, em 15 de abril de 2020 e, em conjunto com a Data de Vencimento da Primeira Série, devendo a remuneragao
da segunda série ser paga anualmente a partir da Data de Emissédo, ocorrendo o primeiro pagamento em 15 de abril de
2011; (iii) (a) as Debéntures da primeira série poderdo ser resgatadas antecipadamente pela Companhia, no todo ou em
parte, a seu exclusivo critério, a partir de 30 de mar¢o de 2013, exclusive, e; (b) as Debéntures da segunda série poderdo
ser resgatadas antecipadamente pela Companhia, no todo ou em parte, a seu exclusivo critério, a partir de 14 de abril de
2015, exclusive. Permanecem inalterados os demais termos e condi¢cdes das Debéntures, conforme alterados pela
Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 9 de marco de 2010.

AGO - 16/04/2010 — Deliberacdes: foi deliberado e aprovado: (i) aprovar o Relatério da Administracdo, o Balango
Patrimonial e demais Demonstragdes Financeiras, acompanhados do parecer dos Auditores Independentes e do parecer
do Conselho Fiscal, relativos ao exercicio social encerrado em 31.12.2009; (ii) aprovar conforme proposta da
Administracdo constante das Demonstracdes Financeiras publicadas em 22 de marco de 2010, tendo em vista que a
Companhia ndo apurou lucro liquido no exercicio findo em 31.12.2009, compensar 0 prejuizo do exercicio, no
montante de R$ 594.827.133,98, o qual, apds deducdo do valor de R$ 19.741.237,77 referente a dividendos e JCPs
prescritos, e do valor de R$ 1.120.320,88 relativo a realizagdo da reserva de capital lei n.° 8.200/1991, perfaz o
montante de R$ 573.965.575,33, seja absorvido por (A) reservas de lucros, da seguinte forma: (i) reserva de
investimentos, no montante de R$ 6.825,43; (ii) reserva de incentivos fiscais, no montante de R$ 40.290.329,14; e (iii)
reserva legal no montante de R$ 327.422.180,99, e (B) reserva de juros sobre obras em andamento, no grupamento de
reservas de capital, no montante de R$ 206.246.239,77. Por fim, foi aprovado o pagamento de participacdo aos
empregados, nos termos do art. 41 do Estatuto Social da Companhia, no valor de até R$ 49.309.621,00; (iii) aprovar a
eleicdo dos atuais Membros do Conselho Fiscal para o exercicio social iniciado em 01.01.2010, com mandato até a
Assembleia Geral Ordinaria de 2011, tendo sido eleitos, pela totalidade dos acionistas presentes com direito a voto, 0s
seguintes membros, efetivos e suplentes, nos termos do art. 161 da Lei n° 6.404/76: por indicacdo do acionista Tele
Norte Leste ParticipacBes S.A, (a) membro efetivo o Sr. Sergio Bernstein, tendo como suplente o Sr. Sidnei Nunes; (b)
como membro efetivo o Sr. Fernando Linhares Filho, tendo como suplente o Sr. Denis Kleber Gomide Leite; (c) Em
votacdo em separado, pelos detentores de agdes preferenciais, foram eleitos pelos acionistas GREEN HG FUND, LLC
(ATUAL DENOMINACAO DE HEDGING-GRIFFO GREEN FUND LLC); CSHG DIVIDENDOS FUNDO DE
INVESTIMENTO EM ACOES; CSHG STRATEGY Il MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGCOES; CSHG
STRATEGY LONG SHORT MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO; CSHG VERDE
EQUITY MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO EM ACOES; CSHG VERDE MASTER FUNDO DE
INVESTIMENTO MULTIMERCADO; STRATEGY HG FUND, LLC (ATUAL DENOMINACAO DE FI
EMERGING HG FUND, LLC); VINSON FUND LLC; POLO FUNDO DE INVESTIMENTO EM ACOES; POLO
NORTE FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO: como membro efetivo o Sr. Marcos Duarte Santos,
tendo como suplente o Sr. Carlos Eduardo Parente de Oliveira Alves. Foi declarado durante as vota¢es que nenhum
dos eleitos incorre em impedimentos ou restricdes legais para investidura no cargo e; (iv) aprovar a proposta da
administracdo para a fixacdo de remuneragdo da Administracdo para o proximo exercicio, na seguinte forma: i) verba
global anual para o Conselho de Administracéo no valor de até R$ 500.640,00; ii) verba global anual para a Diretoria da
Companhia no valor de até R$4.678.480,00, exclusive eventuais valores pagos a titulo de beneficios, verbas de
representacdo ou participacdo nos lucros; e iii) verba anual para o Conselho Fiscal conforme limite minimo permitido
em lei, na forma do parégrafo terceiro do artigo 162 da Lei n° 6.404/76, estabelecendo-se o piso mensal de R$ 2.500,00
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para cada membro efetivo, sendo os Senhores conselheiros fiscais reembolsados por despesas incorridas em viagens e
deslocamentos, devendo tais despesas reembolsaveis ter o mesmo tratamento, limites e critérios observados pelos
empregados da Companhia.

RCA - 27/05/2010 — Deliberac@es: foi deliberado e aprovado: com referéncia ao item 3, o Sr. Tarso Rebello Dias
apresentou a proposta de cancelamento do saldo ndo subscrito de 25.000 debéntures da 2% série da 5% emissdo da
Companhia, no valor total de R$250.000.000,00.

RCA - 26/08/2010 — Deliberagdes: foi deliberado e aprovado: (a) a rentncia apresentada pelo Administrador, Sr. Julio
Cesar Pinto, ao cargo de Diretor sem designacéo especifica; (b) a nomeacdo do Sr. Marco Norci Schroeder para integrar
0 quadro de diretores da Companhia, em complementacdo de mandato. Os senhores conselheiros fizeram registrar a
consolidacdo da composi¢do da Diretoria da Companhia que, a partir desta data, fica integrada pelos seguintes
membros: (i) como Diretor Presidente, o Sr. Luiz Eduardo Falco Pires Corréa; (ii) como Diretor de Finangas e Diretor
de Rela¢des com Investidores, o Sr. Alex Waldemar Zornig; (iii) como Diretor, sem designacao especifica, o Sr. Marco
Norci Schroeder; (iv) como Diretor, sem designacdo especifica, o Sr. Jodo Francisco da Silveira Neto e (v) como
Diretor, sem designacdo especifica, o Sr. Francisco Aurélio Sampaio Santiago, todos com mandato até a realizagdo da
primeira reunido deste Conselho de Administracéo que se seguir a Assembleia Geral Ordinaria de 2011.

As clpias com inteiro teor das atas, comunicado ao mercado e fato relevante descritos acima se encontram a
disposicdo no Agente Fiduciario e no site www.cvm.gov.br.

8. AVISO AOS DEBENTURISTAS
Durante o exercicio de 2010 ndo houve Aviso aos Debenturistas referente a presente Emisséo.
9. ASSEMBLEIA DE DEBENTURISTAS

Durante o exercicio de 2010 ndo foi realizada nenhuma Assembleia de Debenturistas referente a presente
Emisséo.

10. INSTRUMENTOS DE ADITAMENTO A ESCRITURA DE EMISSAO

No dia 18 de janeiro de 2010 foi celebrado o Segundo Aditamento a Escritura Particular de Emisséo Pablica
de Debéntures Quirografarias e Ndo Conversiveis em Acles da Quinta Emissdo de Telemar Norte Leste
S.A., o qual foi registrado na Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro em 02 de fevereiro de 2010 sob o
n® ED33000059-7/004.

No dia 12 de marc¢o de 2010 foi celebrado o Terceiro Aditamento a Escritura Particular de Emissdo Publica
de Debéntures Quirografarias e Ndo Conversiveis em Acles da Quinta Emissdo de Telemar Norte Leste
S.A., o qual foi registrado na Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro em 31 de margo de 2010 sob o n°
ED33000166-4/001.

No dia 20 de abril de 2010 foi celebrado o Quarto Aditamento a Escritura Particular de Emissdo Publica de
Debéntures Quirografarias e Ndo Conversiveis em Ac¢oes da Quinta Emisséo de Telemar Norte Leste S.A., 0
qual foi registrado na Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro em 26 de abril de 2010 sob o n°
ED33000166-2/002.

11. VENCIMENTO ANTECIPADO
N&o ocorreu qualquer dos eventos mencionados na Escritura de Emissdo que pudessem tornar a emissdo

antecipadamente vencida. A Emissora enviou ao Agente Fiduciario declaracdo de adimpléncia relativa as
obrigac0es estabelecidas na Escritura de Emisséo.
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12. DESEMPENHO DA EMISSORA
(Fonte: Relatdrio da Administragdo / DFP-CVM 31/12/2010)

Em 2010, do ponto de vista operacional, cabe destacar a expansdo de 8,8% da base de clientes de telefonia movel, que
veio acompanhado do crescimento de 4,1% do ARPU (2010: R$22,6) e da melhoria do mix, com o aumento da
participagdo dos servicos de telefona mével de p6s-pago e de Oi Controle na base total de clientes em 1,0p.p.

A Telemar Norte Leste e suas controladas encerraram 2010 com 63.956 mil Unidades Geradoras de Receitas (UGRS),
registrando expansdo de 2.106 mil UGRs, ou 3,4% frente a 2009, decorrente principalmente da continua expansao da
base de clientes de telefonia mdvel, além do crescimento da demanda por servicos de acesso a internet em banda larga
fixa.

A receita bruta consolidada foi de R$ 45.853 milhdes em 2010, praticamente estavel em relagcdo ao ano anterior. A
expansdo dos servicos moveis, dos servigos de comunicacdo de dados e TV paga, que juntos ja representam 45% da
receita bruta, compensou a queda da receita de telefonia fixa.

A receita liquida consolidada totalizou R$29.432 milhdes em 2010, com ligeira queda de 1,7% no ano.

Os custos e despesas operacionais (ex-depreciacdo e amortizagdo) somaram R$ 19.118 milhdes em 2010, representando
uma queda de 5,2% em relacdo aos custos de 2009, desconsiderando todos os eventos ndo recorrentes de 2009. Esta
queda é reflexo, principalmente, dos ganhos de sinergia com a integracdo da BrT, que tiveram impacto em praticamente
todas as linhas de custos e despesas.

Em 2010, o EBITDA consolidado somou R$ 10.313 milhdes. A margem EBITDA registrou 35,0%, representando uma
expansdo de 2.3 p.p em relagdo a margem EBITDA recorrente de 2009. Esta melhora no EBITDA deve-se basicamente
a reducdo dos custos, devido as sinergias capturadas com a integracdo das operacoes da Brasil Telecom com as da Oi.

O lucro liquido, ap6s os impostos, contribuicBes sociais e participacdo de minoritarios atingiu R$1.878 milhdes em
2010 A divida liquida consolidada registrou queda de R$4.804 milhGes em 2010, encerrando 0 ano em R$ 17.624
milhdes.

13. ANALISE DE DEMONSTRATIVOS FINANCEIROS

A Emissora apresentou queda em seu Endividamento Geral na passagem de 2009 para 2010, ficando em
69,27%. O peso da sua divida de curto prazo também apresentou queda na comparacdo de 2010 com 0 ano
anterior, visto que a Composi¢do do Endividamento foi de 30,52% para 35,75%. O Grau de Imobilizacdo do
Patriménio Liquido caiu de 261,03% em 2009 para 244,70% no ano passado. Na mesma direcdo, o Grau de
Imobilizacdo de recursos ndo correntes mostrou queda de 3,24 pontos percentuais (p.p.), sendo igual a
91,53%. O Passivo Oneroso sobre Ativo variou 4,06 p.p. em relagdo a 2009, ficando em 95,61%.

Em relacdo ao conceito de liquidez, foi identificada um aumento de 4,77 p.p na Liquidez Geral da Emissora
no ano passado, ficando em 1,44. A Liquidez Corrente e a Liquidez Seca também apontaram alta entre 2009
e 2010. O namero ficou em 0,91, alta de 8,48 p.p. A Liquidez Imediata apresentou queda de 3,93 p.p. no ano
passado, ficando em 0,33.

A Receita da Emissora em 2010 foi positiva em R$ 13.370.434 Mil, baixa de 4,97% frente ao ano anterior. O
Lucro Bruto apresentou alta de 6,37%, sendo igual a R$ 5.571.280 Mil no ano passado. Dessa forma, a
Margem Bruta ficou em 41,67%. O Lucro Operacional foi positivo em R$ 1.614.369, queda de 68,76%. Com
isso, a Margem Operacional foi positiva em 12,07% em 2010. O Lucro Liquido da Emissora em 2010 foi de
R$ 1.900.225 Mil, queda de 63,57% frente ao niumero do ano anterior, que ficou positivo em R$ 5.216.638
Mil. A Margem Liquida ficou em 14,21%

As Rentabilidades do Patriménio Liquido apontou queda de 26,42 p.p., sendo igual a 12,94%. J& a
Rentabilidade de Investimentos ficou em 30,73%, alta de 2,37 p.p. no ano de 2010. O Giro do Ativo mostrou
gueda de 2,14 p.p. em 2010, ficando em 27,97%.
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INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS

indices de Estrutura de Capital 2010 2009
Endividamento Geral 69,27% 71,63%
Composicao do Endividamento 25,75% 30,52%
Imobilizacdo do Patriménio Liquido 244 70% 261,03%
Imobilizag&o de recursos ndo correntes 91,53% 94,77%
Passivo Oneroso sobre o Ativo 95,61% 91,55%

Indices de Liquidez 2010 2009

Liquidez Imediata 0,33 0,37

Liguidez Corrente 0,91 0,82

Liquidez Seca 0,91 0,82

Liquidez Geral 1,44 1,40

Indices de Rentabilidade 2010 2009
Rentabilidade do Patriménio Liquido 12,94% 39,35%
Rentabilidade de Investimentos 30,73% 28,37%
Giro do Ativo 27,97% 30,11%
Margem Bruta 41,67% 37,22%
Margem Operacional 12,07% 36,73%
Margem Liquida 14,21% 37,08%

Com relacdo as Demonstracdes Financeiras Consolidadas, a Emissora apresentou um Endividamento Geral
de 71,84% em 2010, uma queda de 1,32 p.p. em compara¢do ao numero do ano anterior. A Emissora
apresentou uma menor concentragdo em sua divida de curto prazo, com a Composi¢do do Endividamento
sendo igual a 33,13% no ano passado. O Grau de Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido foi de 191,95% em
2010, queda frente ao nimero do ano anterior de 26,34 p.p. O Grau de Imobilizacdo de recursos nédo
correntes também apresentou baixa em 2010, ficando em 70,94%. O Passivo Oneroso sobre o Ativo mostrou
gueda de 3,92 p.p. em 2010, sendo igual a 55,54%.

A Liquidez Geral mostrou alta de 2,51 p.p. em 2010, ficando em 1,39. No mesmo sentido, a Liquidez
Corrente e a Liquidez Seca tiveram alta de 22,57%, sendo igual a 1,22. A Liquidez Imediata também
mostrou elevacao no ano passado, ficando em 0,60, alta de 17,44% frente ao ano anterior.

Foi identificada ligeira queda de 1,66% na Receita da Emissora, que ficou em R$ 29.431.553 Mil em 2010.
O Lucro Bruto apresentou alta de 11,20%, sendo igual a R$ 12.833.867 Mil no ano passado. Dessa forma, a
Margem Bruta ficou em 42,31%. O Lucro Operacional foi positivo em R$ 1.765.637 Mil, queda de 67,35%
em relagdo ao ano anterior. Dessa forma, a Margem Operacional ficou em 6,00%. O Lucro Liquido da
Emissora em 2010 foi de R$ 1.878.410 Mil, o que resultou em uma Margem Liquida de 6,380%, queda de
10,63 p.p. em 2010.

A Rentabilidade do Patriménio Liquido em 2010 ficou em 9,02%, queda de 16,84 p.p. Na mesma direcéo, a
Rentabilidade de Investimentos mostrou queda de 4,40 p.p., sendo igual a 2,54%. O Giro do Ativo
apresentou leve queda de 1,00 ponto percentual no ano passado, ficando em 39,79%.

INDICADORES ECONOMICO-FINANCEIROS (CONSOLIDADO)

indices de Estrutura de Capital 2009 2010
Endividamento Geral 71,84% 73,16%
Composicao do Endividamento 33,13% 33,36%
Imobilizacdo do Patriménio Liquido 191,95% 218,29%
Imobilizacdo de recursos ndo correntes 70,94% 77,51%
Passivo Oneroso sobre o Ativo 55,54% 59,46%

GDC Partners Servicos Fiduciarios DTVM Ltda.
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Indices de Liquidez 2009 2010

Liquidez Imediata 0,60 0,43

Liquidez Corrente 1,22 1,00

Liquidez Seca 1,22 1,00

Liquidez Geral 1,39 1,37

indices de Rentabilidade 2009 2010
Rentabilidade do Patrimonio Liquido 9,02% 25,86%
Rentabilidade de Investimentos 2,54% 6,94%
Giro do Ativo 39,79% 40,79%
Margem Bruta 43,61% 38,56%
Margem Operacional 6,00% 18,07%
Margem Liquida 6,38% 17,02%

14. COVENANTS FINANCEIROS

indices e limites financeiros, conforme apurados trimestralmente, com base nos 12 (doze) meses
imediatamente anteriores cobertos por informagdes financeiras revisadas e/ou auditadas:

a) Relacdo entre Divida Total da Companhia e EBITDA menor ou igual a 4,0 (quatro), no balanco
patrimonial da Companhia (consolidado);

b) Relacdo entre EBITDA e Servico da Divida maior ou igual a 1,75 (um inteiro e setenta e cinco
centésimos), no balanco patrimonial da Companhia (consolidado).

De acordo com os nossos céalculos e nossa interpretacdo das clausulas e termos da Escritura, sem implicar em
compromisso de aceitacdo por qualquer das partes envolvidas na operacao, informamos os seguintes valores:

COVENANTS FINANCEIROS (Reais Mil)

2010
Divida Total 28.197.874
EBITDA 10.313.132
Servicos da Divida 3.051.181
Divida Total / EBITDA 2,73
EBITDA / Servicos da Divida 3,38

Para o célculo desses limites, valem as seguintes definicdes:
“Divida Total” significa o Endividamento Oneroso total da Companhiga;

“EBITDA” significa, para os quatro Gltimos e consecutivos trimestres fiscais da Companhia, cada qual um "periodo
contabil”, o somatorio (sem qualquer duplicidade) (i) do resultado operacional para determinado periodo contébil
(ajustado pelos ganhos ou perdas extraordinarios); (ii) dos seguintes fatores deduzidos para fins de determinacdo do
resultado operacional: (1) depreciagdo e amortizagdo consolidados ocorridos naquele mesmo periodo contébil;
(2) receitas financeiras provenientes de outras atividades inerentes ao seu negécio, quer seja: o lucro operacional antes
das despesas financeiras, impostos, depreciacdes e amortizagdes, conforme demonstragdes financeiras consolidadas da
Companhig;

“Servico da Divida” significa a soma dos juros da Divida Total pagos nos quatro Gltimos e consecutivos trimestres
fiscais. Estdo excluidas deste calculo as variagBes cambiais e monetarias sobre dividas e caixa e, por fim, as despesas
oriundas de provisdes (que ndo tiveram impacto no fluxo de caixa da Companhia, mas apenas registro contabil);
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"Endividamento Oneroso" significa o somatorio do saldo de Empréstimos e Financiamentos, de Debéntures, de Notas
Promissorias (Commercial Papers), de instrumentos derivativos e de titulos emitidos no mercado internacional (Bonds,
Eurobonds), registrados no passivo circulante e no exigivel a longo prazo do balanco consolidado da Companhia.

15. DAS INFORMACOES

O Agente Fiduciario ndo tem conhecimento de eventual omissdo ou inverdade, contidas nas informaces
divulgadas pela Emissora, que manteve atualizado seu registro de companhia aberta perante a Comissdo de
Valores Mobiliarios — CVM no exercicio de 2010. A Emissora enviou ao Agente Fiduciario declaracdo de
adimpléncia relativa a prestacao obrigatéria de informagdes.

16. DECLARACAO DO AGENTE FIDUCIARIO

O Agente Fiduciario declara que se encontra plenamente apto a continuar no exercicio da funcdo de Agente
Fiduciario desta emissdo de debéntures da TELEMAR NORTE LESTE S.A., de acordo com o disposto no
artigo 68, § 1°, alinea “b” da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976 e no artigo 12, inciso XVII, alinea “I”
da Instrucdo CVM n° 28 de 23 de novembro de 1983.

Rio de Janeiro, 29 de abril de 2011.

GDC Partners Servigos Fiduciarios Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
Avenida Ayrton Senna, n° 3.000, bloco 1, grupo 317, Barra da Tijuca

22.775-003 — Rio de Janeiro — RJ

Tel: (21) 2490-4305 / Fax: (21) 2490-3062

Ouvidoria: 0800-022-3062

E-mail: gdc@gdcdtvm.com.br
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE O BALANCO PATRIMONIAL

Aos

Administradores e Acionistas da
Telemar Norte Leste S.A.

Rio de Janeiro - RJ

Examinamos os balancos patrimoniais, individual e consolidado, da Telemar Norte Leste
S.A. (“Companhia”) em 1 de janeiro de 2009 e o resumo das principais praticas
contabeis e outras notas explicativas.

RESPONSABILIDADE DA ADMINISTRACAO PELOS BALANCOS PATRIMONIAIS

A Administracao da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacao
do balanco patrimonial individual de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil e do balanco patrimonial consolidado de acordo com as normas internacionais de
relatorio financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board -
IASB, e de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil relevante para
elaboracao dessas demonstracoes financeiras, assim como pelos controles internos
relevantes para a sua elaboracao, livres de distorcao relevante, independentemente se
causada por fraude ou erro.

RESPONSABILIDADE DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracoes
financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de
exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o
objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras estao livres
de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencao de
evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstracoes
financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliacao dos riscos de distorcao relevante nas demonstracoes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacao de riscos, o auditor
considera os controles internos relevantes para a elaboracao e adequada apresentacao
das demonstracoes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma
opiniao sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui,
também, a avaliacdo da adequacao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contabeis feitas pela administracdo, bem como a avaliacao da
apresentacao das demonstracées financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opiniao.

OPINIAO SOBRE O BALANCO PATRIMONIAL INDIVIDUAL

Em nossa opinidao, baseados em nossos exames, o balanco patrimonial individual acima
referido apresenta adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira da Telemar Norte Leste S.A. em 1 de janeiro de 2009, de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, relevantes para a elaboracao
dessa demonstracao financeira.



OPINIAO SOBRE O BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO

Em nossa opinidao, baseados em nossos exames, o balanco patrimonial consolidado
acima referido apresenta adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira consolidada da Telemar Norte Leste S.A. em 1 de janeiro de
2009, de acordo com as normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS) emitidas
pelo International Accounting Standards Board - IASB e as praticas contabeis adotadas
no Brasil, relevantes para a elaboracao dessa demonstracao financeira.

ENFASE

O balanco patrimonial individual foi elaborado de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil. No caso da Telemar Norte Leste S.A. essas praticas diferem do IFRS,
aplicaveis as demonstracoes separadas, somente no que se refere a avaliacdo dos
investimentos em controlada pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto que
para fins de IFRS seria custo ou valor justo.

OUTROS ASSUNTOS

Anteriormente emitimos relatorio sobre as demonstracées financeiras, individuais e
consolidadas, da Telemar Norte Leste S.A. para o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2008 preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil vigentes a
época e o0 nosso relatorio, datado de 04 de marco de 2009, foi emitido sem ressalvas. As
normas de auditoria anteriormente vigentes permitiam a divisao de responsabilidade,
portanto, o exame das demonstracoes financeiras do exercicio findko em 31 de
dezembro de 2008 das controladas TNL PCS S.A. (“Oi”) e Tele Norte Celular
Participacbes S.A., utilizadas para fins de equivaléncia patrimonial e consolidacao
foram conduzidas sob a responsabilidade de outros auditores independentes. Dessa
forma, a nossa opinido, no que se refere aos valores dessas controladas, estava baseado
nos relatorios desses outros auditores independentes emitidos para o exercicio findo em
31 de dezembro de 2008, antes da adocao das IFRS e dos novos pronunciamentos
técnicos pertinentes as praticas contabeis adotadas no Brasil conforme descrito na nota
explicativa 2. Como parte dos nossos exames dos balancos patrimoniais, individual e
consolidado, da Telemar Norte Leste S.A. em 1 de janeiro de 2009, complementamos
nossos procedimentos de auditoria objetivando a emissao de opinidao sem a divisao da
responsabilidade anteriormente mencionada.

Rio de Janeiro, 28 de marco 2011

BDO Auditores Independentes
CRC 2SP013439/0-5 “S” RJ

José Luiz de Souza Gurgel
Sécio-contador
CRC 087339/0-4
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Telemar Norte Leste S.A. e
Telemar Norte Leste S.A. e sociedades controladas

Demonstracdes do resultado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Controladora (BR GAAP) Consolidado (BR GAAP/IFRS)
Nota 2010 2009 2010 2009
Receitas de vendas e/ou servicos 5 13.370.434 14.069.866 29.431.553 29.927.182
Custo dos servigos prestados ¢ das
mercadorias vendidas 6 (7.799.154) (8.832.393) (16.597.686) (18.386.335)
Lucro bruto 5.571.280 5.237.473 12.833.867 11.540.847
Receitas (despesas) operacionais
Resultado de equivaléncia patrimonial 16 1.782.958 6.036.127
Comercializa¢do dos servigos 6 (1.818.567) (1.937.896) (4.867.768) (5.287.2006)
Gerais e administrativas 6 (1.053.466) (1.286.849) (2.755.048) (3.027.938)
Ganho na aquisi¢@o de controle - BrT 1 (a) 6.683.751
Perdas com ativos financeiros disponiveis para 1 (a) (1.128.043)
venda
Outras receitas operacionais 7 584.718 579.189 1.301.504 1.381.487
Outras despesas operacionais 7 (998.977) (1.049.564) (2.387.246) (2.309.945)
(1.503.334) 2.341.007 (8.708.558) (3.687.894)
Lucro operacional antes do resultado financeiro e 4.067.946 7.578.480 4.125.309 7.852.953
dos tributos
Receitas financeiras 8 836.091 773.385 1.888.659 1.607.518
Despesas financeiras 8 (3.289.668) (3.183.567) (4.248.331) (4.052.097)
Resultado financeiro (2.453.577) (2.410.182) (2.359.672) (2.444.579)
Lucro antes das tributacdes 1.614.369 5.168.298 1.765.637 5.408.374
Imposto de renda e contribui¢do social
Corrente 9 (5.532) (31.890) (688.481) (870.583)
Diferido 9 291.388 80.230 801.254 554.947
285.856 48.340 112.773 (315.636)
Lucro liquido do exercicio 1.900.225 5.216.638 1.878.410 5.092.738
Lucro liquido atribuido aos controladores 1.900.225 5.216.638 1.900.225 5.216.638
Prejuizo atribuido aos nio controladores (21.815) (123.900)
Lucro basico e diluido por ac¢do (ordinaria e 7,97 21,88 7,97 21,88

preferencial) (R$) 25(i)
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