TERMO DE SECURITIZACAC DE CREDITOS DA 1742 SERIE DA 12 EMISSAO DE
CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS IMOBILIARIOS DA BRAZILIAN SECURITIES

COMPANHIA DE SECURITIZACAO
| - PARTES

Pelo presente instrumento particular, as partes:

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO, sociedade andnima
com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Paulista, n°
1.728, 7° andar, Cerqueira Cesar, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 03.767.538/0001-14,
neste ato representada na forma de seu Estatuto Social, doravante designada
simplesmente "Emissora”; e

OLIVEIRA TRUST DTVM S.A., sociedade andnima com sede na Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Av. das Ameéricas, n° 500, Bloco 13, Grupo
205, Barra da Tijuca, , inscrita no CNPJ/MF sob o n° 36.113.876/0001-91, neste ato
representada em conformidade com o disposto em seu Estatuto Social, doravante
designada simplesmente como "Agente Fiduciario".

A Emissora e o Agente Fiduciario doravante denominados em conjunto como
"Partes" e, individualmente, como "Parte”, firmam o presente Termo de Securitizagéo
de Créditos da 1742 Série da 12 Emisséo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
da Brazilian Securites Companhia de Securitizagdo ("Termo" ou "Termo de
Securitizacdo"), para vincular os Créditos Imobiliarios e as CCl, abaixo definidos, aos
Certificados de Recebiveis Imobiliarios da 1742 Série da 12 Emissdo da Emissora (0s
"CRI"), de acordo com o artigo 8° da Lei n® 9.514/97 e suas alteragbes posteriores, a
Instrugdo CVM n°. 476, a deliberacéo da Reunido do Conselho de Administragéo da
Emissora, realizada em 19 de fevereiro de 2010, bem como as seguintes clausulas e
condigdes.

Il - CLAUSULAS
CLAUSULA | - DEFINIGOES

1.1. Para os fins deste Termo, adotam-se as seguintes definicdes, além daquelas
que forem estabelecidas no corpo do presente Termo:

"Agente de Pagamento” BANCO ITAU BBA S.A., instituigdo integrante do sistema
de distribuicdo de valores mobiliarios, com sede na
Cidade de Sio Paulo, Estado de Sédo Paulo, na Avenida
Brigadeiro Faria lea n° 3400 ﬂandar Parte, inscrito
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"Agente Fiduciario”
"Aluguel"

"Assembleia Geral"

"Banco Escriturador"

L

'Bovespafix"

l!ﬂll

"Cedentes”

"Certificado de
Recebiveis Imobiliarios
Ou Ilm"

7

"CETIP"

"Condicdes
Precedentes"

"Condicoes Resolutivas
da Cesséo"
"Conta Centralizadora"

"Contratos de Cessio"

no CNPJ/MF sob o n® 17.298.092/0001-30;

OLIVEIRA TRUST DTVM S.A., acima qualificado;

Tem o significado que lhe é atribuido na Clausula 5.1 dos
Contratos de Locacgéo;

Significa qualquer assembleia geral dos titulares dos CRI
a ser realizada de acordo com este Termo;

BANCO BRADESCO S/A, instituicao financeira com sede
na Cidade de Deus, Avenida Yara, s/n, Osasco, Estado
de S&o Paulo, inscrito no CNPJ/MF sob o n.f
60.746.948/0001-1;

Ambiente integrado de negociagéo, liquidagédo e custodia
de titulos de renda fixa da BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa
de Valores, Mercadorias e Futuros;

Cédulas de Crédito Imobiliario, emitidas sem garantia real
imobilidria sob a forma escritural, para representar a
totalidade dos Créditos Imobiliarios;

A Primeira Cedente e a Segunda Cedente quando
denominadas em conjunto;

Valores mobiliarios emitidos pela Emissora com lastro
nos Créditos Imobiliarios conforme descrito neste Termo,
observado o disposto na Lei n°. 9.514/97, na Resolugéo
do Conselho Monetario Nacional n°. 2.517 de 29 de junho
de 1998 e na Instrugdo CVM n°. 414,

CETIP S.A. — Balcao Organizado de Ativos e Derivativos,
com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Avenida Republica do Libano, n°® 230, 11°
andar, instituicdo autorizada pelo Banco Central do Brasil
a prestar servicos de custédia escritural de ativos e de
liguidacao financeira;

Condicbes previstas na Clausula 2.3 dos Contratos de
Cessao, que devem ser atendidas pelas Cedentes antes
do pagamento, pela Emissora, do prego de aquisi¢éo dos
Créditos Imobiliarios;

Significam as condigbes resolutivas da cesséo previstas
na Clausula 6.1 dos Contratos de Cessao;

Conta corrente n.° 11258-0 mantida pela Emissora em
nome do Patriménio Separado e administrada pelo
Agente de Pagamento, na agéncia n.° 0810 do Banco
Itati Unibanco S.A. (n.° 341), na qual serdo creditados
pelas Devedoras, durante a vigéncia dos CRI, os
pagamentos dos Créditos Imobiliarios;

O Primeiro Contrato(de Cesséo e o0 Segundo Contrato de
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Cessdo quando denominados em conjunto;

"Contrato de Contrato de Coordenagdo, Colocagdo e Distribuicao
Distribuicéo" Publica de Certificados de Recebiveis Imobiliarios, sob o

Regime de Garantia Firme de Distribuicdo, da 174* Série
da 12 Emissdo da Brazilian Securities Companhia de
Securitizacéo", celebrado entre o Coordenador, a
Emissora, as Cedentes e a Primeira Devedora, na
qualidade de garantidora, em 9 de agosto de 2010;

"Contratos de Locacéo” O Primeiro Contrato de Locagdo e o Segundo Contrato
de Locacgédo quando denominados em conjunto;

"Coordenador” BANCO ITAU BBA S.A., instituicdo financeira com sede
na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na
Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3.400, 4° andar, parte,
CEP 04538-132, inscrita no CNPJ/MF sob n°
17.298.092/0001-30;

"Créditos Imobiliarios" Parcela dos Direitos Creditorios representados pelas CCl
devidamente descritas e caracterizadas no Anexo | dos
Contratos de Cessdo, as quais foram efetivamente
cedidas pelas Cedentes a Emissora, nos termos dos
Contratos de Cessdo. Os Créditos Imobiliarios estéo
descritos e caracterizados no Anexo | ac presente Termo;

"CRI" Significam os CRI objeto da presente Emisséao;

"CRIl em Circulagao" Todos os CRI subscritos e integralizados, excluidos
agueles mantidos em tesouraria pela Emissora e os de
titularidade de empresas controladas, direta ou
indiretamente pelo grupo Telemar, assim entendidas as
empresas controladas efou coligadas das Devedoras
efou das Cedentes;

"CVM" Comisséo de Valores Mobiliarios;

"Data de Emissao” Significa a data de emissdo dos CRI definida na Clausula
4.1.4 deste Termo de Securitizagéo;

"Data de Pagamento da Conforme Anexo VI ao presente Termo;

Remuneracao"

"Data de Vencimento" Dia 17 de agosto de 2022;

"Devedoras” A Primeira Devedora e a Segunda Devedora quando
denominadas em conjunto;

"Dia_Util" Todo aquele que nao seja sabado, domingo ou feriado
nacional na Replblica Federativa do Brasil;

"Direitos Creditorios" Os Aluguéis dos Contratos de Locagdo, bem como todos

e quaisquer outros valores devidos pelas Devedoras por
forca dos Contratos de Locagéo, incluindo a totalidade
dos respectivos acessoérios, tais CO?TO atualizagao
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"Documentos da
Operacao"

"Emisséo"

"Escritura de Emisséao"

"Eventos de
Amortizacdo
Extraordinaria"
"Eventos de Liquidacao
do Patrimbnio

Separado”
"Eventos de Vencimento

Antecipado”
"Garantias"

"Iméveis"

"Instituicdo Custodiante
das CCI"
"Instrucdo CVM n°. 400"

"Instrucdo CVM n°. 414"

"Instrucdo CVM n°. 476"
"[PCA/IBGE"

“Lei n®. 10.931/04"
"Lein® 9.514/97"

monetaria, encargos moratérios, multas, penalidades,
indenizacées e demais encargos contratuais e legais
previstos nos Contratos de Locagéo;

Significa, em conjunto, (i) os Contratos de Locagéo; (ii) os
Contratos de Cessé&o; (iii) as Escrituras de Emisséo; (iv) o
Termo de Securitizagéo; (v) o Contrato de Distribuicéo; e
(vi) os Boletins de Subscrigdo dos CRI;

A presente emissdo de CRI, que constitui a 1742 Série da
12 Emissao da Emissora;

A Primeira Escritura de Emissédo e a Segunda Escritura
de Emissdo guando denominadas em conjunto;

Eventos de amortizagdo extraordinaria dos CRI descritos
na Clausula Décima Quinta deste Termo;

Eventos de Liguidagédo do Patriménio Separado dos CRI
descritos na Clausula 4.1.19 deste Termo;

Eventos de vencimento antecipado dos CRI descritos na
Clausula 4.1.18 da Clausula Quarta deste Termo;
Quando mencionadas em conjunto: a) Instituicdo do
Regime Fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios cedidos,
com nomeagdo do Agente Fiduciario indicado no
predmbulo deste Termo; e b) fianga da Primeira
Devedora prevista na Clausula Décima Sexta do
Segundo Contrato de Locagdo e na Clausula Dezesseis
dos Contratos de Cesséo;

Os imoveis de posse das Cedentes, relacionados no
Anexo | dos Contratos de Locacéo, .
OLIVEIRA TRUST DTVM S.A., ja qualificada no
predmbulo do presente Termo de Securitizago;

Instrugdo da CVM n°. 400, de 29 de dezembro de 2003,
conforme posteriormente alterada, que regula as ofertas
publicas de valores mobiliarios;

Instrucdo da CVM n°, 414 de 30 de dezembro de 2004,
conforme posteriormente alterada;

Instrugédo da CVM n°. 476, de 16 de janeiro de 2009;
indice Nacional de Precos ac Consumidor Amplo — IPCA,
divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica;

Lei n°. 10.931, de 2 de agosto de 2004,

Lei n° 9.514, de 20 de novembro de 1997, conforme
posteriormente alterada;
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"Parcela Anual de 12 (doze) parcelas anuais de amortizagdo do Valor

Amortizacdo™ Nominal Unitario dos CRI (cada uma, uma Parcela Anual
de Amortizacdo) a contar da Data de Emisséo, sendo a
amortizagdo paga conforme o Anexo VI ao presente
Termo;

"Patrimdnio Separado” Totalidade dos Créditos Imobiliarios submetidos ao
Regime Fiduciario, que sao destacados do patrimdnio da
Emissora, destinando-se exclusivamente ao pagamento
dos CRI e das demais obrigagbes relativas ao Regime
Fiduciario, conforme estabelecido no artigo 11 da Lei n°.

9.514/97,
"Periodo de Significa, para o primeiro Periodo de Capitalizagio, o
Capitalizacéo" intervalo de tempo que se inicia na Data de Emisséo,

inclusive e termina na primeira Data de Pagamento da
Remuneracgéo, exclusive e, para os demais Periodos de
Capitalizacéo, o intervalo de tempo que se inicia em uma
Data de Pagamento da Remuneragdo, inclusive, e
termina na Data de Pagamento da Remuneragéo
subseqliente, exclusive. Cada Periodo de Capitalizacéo
sucede o anterior sem solugdo de continuidade, até a
Data de Vencimento;

"Primeira Cedente” COPART 4 PARTICIPAGCOES S.A., sociedade anénima
de capital fechado, com sede na Cidade do Rioc de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, situada na Rua
Teodoro da Silva, n°701/709-B, Vila Isabel, inscrita no
CNPJ/MF sob n® 12.253.691/0001-14;

"Primeira Devedora" TELEMAR NORTE LESTE S.A., sociedade anfnima,
com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de
Janeiro, na Rua General Polidoro, n° 99, 5° andar, inscrita
no CNPJ/MF sob n® 33.000.118/0001-79;

"Primeira Escritura de Instrumento Particular de Emissao de Cédula de Créditos

Emisséao" Imobilidrios sem Garantia Real Imobiliaria sob a Forma
Escritural firmado, nesta data, entre a Primeira Cedente e
a Instituicao Custodiante;

"Primeiro Contrato de Instrumento Particular de Contrato de Cesséo de Créditos

Cessao" e Outras Avengas celebrado entre a Emissora, a Primeira
Cedente e a Primeira Devedora, na qualidade de
garantidora, em 9 de agosto de 2010, por meio do qual a
Primeira Cedente cedeu a Emissora os Créditos
Imobiliarios representados pelas CCl;

"Primeiro Contrato de Os Instrumentos Pa?ic\ulares de Contrato de Locagéo de
A_A
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Locagao"

"

"Reqime Fiduciario

"Resolucdo Total"

"Resolucéo Parcial"

"Segunda Cedente"

"Segunda Devedora"

"Segunda Escritura de

Emissao”

"Sequndo Contrato de
Cessdo"

"Segundo Contrato de
Locacao"

Imével para Fins Nao Residenciais e Outras Avencas
firmados, nesta data, entre a Primeira Cedente e a
Primeira Devedora, por meio do qual a Primeira Cedente
locou os Imdveis a Primeira Devedora, cujas copias
encontram-se no Anexo Il da Primeira Escritura de
Emisséo;
Regime patrimonial instituido pela Lei n° 9.514/97, que
segrega os Créditos Imobiliarios que lastreiam a emisséo
dos certificados de recebiveis imobiliarios do patriménio
da Emissora até o pagamento integral dos respectivos
certificados, isentando os créditos de acbes ou
execugbes de credores da Emissora, de forma que
respondam exclusivamente pelas obrigacbes inerentes
aos titulos a eles afetados;
Tem o significado atribuido na Clausula 6.1 dos Contratos
de Cesséo;
Tem o significado atribuido na Clausula 6.2 dos Contratos
de Cesséo;
COPART 5 PARTICIPACOES S.A., sociedade andnima
de capital fechado, com sede na Cidade do Rio de
Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, situada na Rua
Siqueira Campos, n°37, 2° andar, Copacabana, inscrita
no CNPJ/MF sob n® 12,278.083/0001-64;
BRASIL TELECOM S.A., sociedade por agbes, com sede
na Cidade de Brasilia, DF, situada na SIA SUL — ASP,
Lote D, Bloco B, inscrita no CNPJMF sob n°
76.535.764/0001-43;
Instrumento Particular de Emisséao de Cédula de Créditos
Imobiliarios sem Garantia Real Imobiliaria sob a Forma
Escritural firmado, nesta data, entre a Segunda Cedente
e a Instituicdo Custodiante;
Instrumento Particular de Contrato de Cessao de Créditos
e Outras Avengas celebrado entre a Emissora, a
Segunda Cedente e a Primeira Devedora, na qualidade
de garantidora, em 9 de agosto de 2010, por meio do
qual a Segunda Cedente cedeu a Emissora os Créditos
Imobiliarios representados pelas CCI,
Instrumentos Particulares de Contrato de Locagéo de
Imével para Fins ndo Residenciais e Outras Avencas
firmados, nesta data, entre a Segunda Cedente, a
Segunda Devedora, e a Primeira Devedora, na qualidade
de fiadora, por meio dos quais a Segunda, Cedente locou
i
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os Iméveis a Segunda Devedora, cujas copias
encontram-se no Anexo |l da Segunda Escritura de

Emisséo,
"Termo" ou "Termo de O presente Termo de Securitizagdo de Créditos da 1742
Securitizacao" Série da 12 Emissdo de Certificados de Recebiveis

Imobiliarios da Brazilian Securities Companhia de
Securitizagéo; e
"Valor de Liguidacao Tem o significado que lhe é atribuido na Clausula 3.7.1
Antecipada" ou "VLA" abaixo.

CLAUSULA Il - DA VINCULAGAO DOS CREDITOS IMOBILIARIOS

2.1. Pelo presente Termo, a Emissora vincula, em carater irrevogavel e irretratavel,
a totalidade dos Créditos Imobiliarios, representados pelas CCl, aos CRI objeto desta
Emissao, cujas caracteristicas sdo descritas na Clausula Quarta abaixo.

CLAUSULA lll - DAS CARACTERISTICAS DOS CREDITOS IMOBILIARIOS E
DAS CEDULAS DE CREDITO IMOBILIARIO

3.1. Os Créditos Imobiliarios vinculados & Emissdo tém valor nominal, de R$
2.068.147.973,22 (dois bilhdes, sessenta e oito milhdes, cento e quarenta e sete mil,
novecentos e setenta e irés reais e vinte e dois centavos) em 10 de agosto de 2010.

3.2. As parcelas dos Créditos Imobiliarios a serem pagas pelas Devedoras, suas
respectivas datas de vencimento, a identificacdo completa dos Iméveis aos quais
estdo vinculados os Créditos Imobiliarios e as demais caracteristicas necessarias ac
seu pleno conhecimento estao descritas nos Anexos | e |l a este Termo.

3.3. As CCI que representam os Créditos Imobiliarios foram emitidas sob a forma
escritural e estdo custodiadas pela Instituigao Custodiante das CCI, tendo sido
devidamente registradas na CETIP, na forma prevista nos paragrafos 3° e 4° do
artigo 18 da Lei n® 10.931/04.

3.4. Os Créditos Imobiliarios e, por conseguinte, as CCl, tém seu valor principal
ajustado pelo IPCA/IBGE, atualizados nos termos dos Contratos de Locagao.

3.5. Os Créditos Imobiliarios foram transferidos a Emissora pelas Cedentes nos
termos dos Contratos de Cess&o. A transferéncia das CCl para a Emissora foi
realizada por meio de negociagdo na CETIP.

3.6. Em razédo da celebragado dos Contratos de Cessao, a issora pagara as
Cedentes uma vez verificadas as Concfigé;s\ Precedent;,s, valor de RS$
L
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1.217.815.304,81 (um bilhdo, duzentos e dezessete milhGes, oitocentos e quinze mil,
trezentos e quatro reais e oitenta e um centavos), deduzindo-se o montante estimado
de R$ 23.438.015,35 (vinte e trés milhdes, quatrocentos e trinta e oito mil, quinze
reais e trinta e cinco centavos) referente aos valores previstos na Clausula 12.1 deste
Termo de Securitizacao (o "Preco de Aguisicdo"), nos termos e prazos previstos na
Clausula 2.2 dos Contratos de Cesséo.

3.7. Resolugdo Total: Considerar-se-d0 resolvidos de pleno direito e
independentemente de aviso ou notificagdo as Cedentes, nos termos do artigo 127
do Cadigo Civil, a cessdo dos Créditos Imobiliarios nas hipéteses previstas na
Clausula 6.1 dos Contratos de Cesséo.

3.7.1. Caso ocorra qualquer Condicdo Resolutiva da Cesséo, as Cedentes
ficardo obrigadas a pagar a Emissora o Valor de Liquidagcdo Antecipada,
conforme descrito no Anexo |V ao presente Termo de Securitizagdo (o "Valor
de Liguidacdo Antecipada"), a ftitulo, inclusive, de restituicdo do Prego de
Aguisicdo pago pela Emissora pela cessdo dos Créditos Imobiliarios.

3.8. Resolucéo Parcial: Caso néo ocorra a substituicdo dos Créditos Imobiliarios na
forma e prazo previstos na Clausula 5.2 dos Contratos de Cesséo, a parcela dos
Créditos Imobiliarios referente aos(s) Imével(is) que néo for(em) substituido(s) no
prazo ali estipulado sera também resolvida de pleno direito, ficando a Cedente
obrigada a pagar a4 Emissora a parcela do Valor de Liquidagdo Antecipada
correspondente a fragdo dos Créditos Imobiliarios para os quais a cesséo foi
resolvida, a titulo, inclusive, de restituicdo do Prego de Aquisi¢do pago pela Emissora
pela cessdo dos Créditos Imobiliarios.

3.9. Parcela Resolvida: Em caso de Resolugdo Total ou Resolugdo Parcial, as
Cedentes obrigam-se, de forma irrevogéavel e irretratavel, nos termos dos Contratos
de Cessédo, a pagar a Emissora o Valor de Liguidagdo Antecipada ou , sendo certo
que o montante devido devera incluir todo o valor necessario para que a mesma
realize todos os pagamentos devidos aos titulares dos CRI a titulo de amortizacéo
extraordinaria ou vencimento antecipado, conforme o caso.

3.10. Pagamento do Valor de Liguidacdo Antecipada: Nas hipéteses de pagamento
de parte ou da totalidade do Valor de Liquidagdo Antecipada previstas nas Clausulas
6.1.2 € 6.2 dos Contratos de Cesséo:

(i) a Emissora enviard notificacdo para as Cedentes ou para a Primeira
Devedora, na qualidade de garantidora (devendo cientificar o Agente

Fiduciario}, indicando o montante a ser pago, aco ado da respectiva
memobdria de calculo, e as Cedentes, solidariamente com rimeira Devedora,
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na qualidade de garantidora, restituirdo imediatamente o Valor de Liquidagao
Antecipada, no menor prazo que seja até 15 (quinze) dias imediatamente apés
a ocorréncia de qualquer um dos seguintes eventos:

(a) o recebimento pelas Cedentes de notificagdo informando sobre
ocorréncia de quaisquer das Condicées Resolutivas da Cesséo; ou

(b) notificagdo da Cedente a Emissora sobre a ocorréncia de quaisquer
Condigdes Resolutivas da Cessdo, que deve ser feita imediatamente,
caso a Cedente venha a ter ciéncia de tal fato anteriormente a
Emissora, nas hipéteses de Resolugdo Total; ou

(c)  expiragdo do prazo previsto na Clausula 5.2 dos Contratos de Cesséo
sem que ocorra a substituicdo dos Créditos Imobilidrios,
independentemente de notificagcdo, na hipétese de Resolugéo Parcial; e

(ii} somente nos casos de Resolugdo Total, as CCl deverao ser transferidas pela
Emissora a Cedente, através do sistema da CETIP.

CLAUSULA IV — DAS CARACTERISTICAS DOS CRI

4.1. Com lastro nos Créditos Imobiliarios, a Emissora emite os CRI que integram a
1742 Série da 12 Emissdo da Emissora, com as caracteristicas descritas a seguir.

4.1.1. Quantidade de CRI
Serao emitidos 1.217 (um mil duzentos e dezessete) CRI.
4.1.2. Valor Global da Série

4.1.2.1. A 1742 série da 1? Emissao tera valor total de R$ 1.217.815.304,81 (um
bilhdo, duzentos e dezessete milhdes, oitocentos e quinze mil, trezentos e quatro
reais e oitenta e um centavos).

4.1.3. Valor Nominal Unitario

4.1.3.1. Os CRI terdo valor nominal unitario de R$ 1.000.669,93 (um milhéo,
seiscentos e sessenta e nove mil reais e noventa e trés centavos) ("Valor Nominal
Unitario"}

4.1.3.2. O Valor Nominal Unitario sera atualizado anualmente pela variacédo
verificada entre o nlmero indice do IPCA/IBGE, r lati o segundo més
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imediatamente anterior ao més de pagamento da préxima Parcela Anual de
Amortizagdo e o niimero indice apurado e divulgado do IPCA/IBGE relativo ao
segundo més imediatamente anterior ao do pagamento da ultima Parcela Anual de
Amortizagdo, com base na seguinte férmula:

VNa =VNb x C defasado , onde:

VNa = Valor Nominal atualizado, calculado com 8 (oito) casas decimais, sem
arredondamento;

VNb = Valor Nominal de emissio, ou apés incorporagdo de juros, atualizagdo ou
amortizacéo, se houver, o que ocorrer por Ultimo, calculado/informado com 8 (oito)
casas decimais, sem arredondamento.

Observagoes:

Ap6s o pagamento da i-ésima parcela de amortizagdo VNR, conforme abaixo
definido, assume o lugar de VNb (Valor Nominal base) para efeito de atualizagéo.

C defasado = Fator acumulado da variagédo do indice de precos IPCA, calculado com
8 (oito) casas decimais, sem arredondamento, apurado conforme segue:

1 onde:
1]

NIn= Numero Indice do segundo més imediatamente anterior ao més de atualizagéo.

NI0O = Numero indice do segundo més imediatamente anterior ao més de
"Emissao/Constituicdo" ou da ultima atualizagéo.

4.1.3.3. Para o primeiro vencimento, o Valor Nominal atualizado (VNa) sera corrigido
pelo IPCA/IBGE, calculado pela variagdo verificada entre o ndmero indice do
IPCA/IBGE relativo ao segundo més imediatamente anterior ao da primeira Parcela
Anual de Amortizagéo e o nimero indice do IPCA/IBGE relativo ao segundo més
imediatamente anterior ao més da Data de Emisséo.

4.1.3.4. Caso, ha data da atualizagédo para fins de apuragdo do Valor de
Liquidagdo Antecipada ou do valor da Amortizagdo Extraordinaria, o
IPCA/IBGE pertinente ainda nao esteja disponivel para calculo, sera utilizada
a Uultima projecdo disponivel, divulgada pela Associagdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais ("TANBIMA") ("Projecéo") da
variac¢éo percentual do [PCA/IBGE, para o més de refer ia, divulgada com 2
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(duas) casas decimais. A Projecdo somente sera utilizada até a divulgagéo do
namero indice correspondente.

Quando da divulgacdo do numero-indice os valores serdo recalculados com
base na variacdo apurada com o nimero-indice divulgado, de forma a refletir
o valor atualizado dos CRI.

O nlGmero indice do IPCA/IBGE, bem como as projegbes de sua variagéo,
deverdo ser utilizados considerando idéntico nimero de casas decimais
divulgado pelo érgdo responsavel por seu calculo/apuracao.

4.1.4. Data e Local de Emissao
Para todos os fins legais, a data de emisséo dos CRI & o dia 10 de agosto de 2010

("Data de Emiss&o™). O local de emisséo ¢ a Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao
Paulo.

4.1.5. Forma

Os CRI serdo da forma nominativa escritural. Para todos os fins de direito, a
titularidade do CRI sera comprovada pelo extrato emitido pelo Banco Escriturador.
Adicionalmente, sera reconhecido como comprovante de titularidade dos CRI o
"Relatério de Posigéo de Ativos" expedido pela CETIP, acompanhado de extrato em
nome do titular de CRI emitido pela instituigdo financeira responsavel pela custddia
desses titulos quando depositados no CETIP 21 e, para os CRI depositados na
BovespaFix, sera emitido extrato de custédia em nome do fitular do CRI, que
igualmente servira como comprovante de titularidade de CRI, conforme o caso.

4.1.6. Prego de Subscrigao e Forma de Integralizagao

() Os CRI serdo integralizados a vista, na data de subscricdo, em moeda corrente
nacional, pelo seu Valor Nominal Unitario, acrescido da respectiva remuneragao
(juros remuneratérios e correcdo monetaria) descrita neste Termo, calculada pro rata
temporis desde a Data de Emissdo até a data de sua efetiva integralizagao,
observado o disposto na Clausula 4.1.3 acima ("Preco de Subscrigéo").

(ii) Caso o Preco de Subscrigao seja calculado com base em projegdes, nos termos
da Clausula 4.1.3.4 acima, ndo serdo devidas quaisquer compensagdes financeiras
entre a Emissora e os titulares de CRI quando da divulgacéo posterior do IPCA/IBGE
que seria aplicavel na data de integralizagéo.

L3
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(i) A integralizagdo dos CRI sera realizada por intermédio dos procedimentos
estabelecidos pela CETIP ou pela Bovespafix, conforme o caso.

4.1.7. Prazo e Vencimento

Os CRI terdo prazo de 12 (doze) anos, contados a partir da Data de Emisséo,
vencendo-se no dia 17 de agosto de 2022 ("Data de Vencimento").

4.1.8. Remuneragéao

A remuneracdo dos CRI ("Remuneracdo") compreenderd juros remuneratorios
incidentes sobre seu Valor Nominal Unitario atualizado a partir da Data de Emisséo
de acordo com a Clausula 4.1.3 acima, e pagos ao final de cada Periodo de
Capitalizacao.

J= VNa X (Fator de juros —1)
Onde:

J = Valor unitario dos juros acumulados no periodo, calculado com 8 (oito}
casas decimais, sem arredondamento;

VNa: Valor Nominal Unitario devidamente atualizado em conformidade com a
Clausula 4.1.3 acima.

Fator de Juros = Fator calculado com 9 (nove) casas decimais, com
arredondamento, apurado da seguinte forma:

i = Taxa de juros expressa em 252 dias Uteis, informada com 4 (quatro) casas
decimais;

dut = Nimero de dias Uteis ou entre o ultimo evento de juros e o préximo evento de
juros;

dup = Numero de dias uteis entre o tltimo evento de juros e a data de atualizagao,
préximo evento ou data de vencimento,

4.1.9 Amortizacédo

4.1.9.1. O Valor Nominal Unitario dos CRI ser4 amortizado em 12 (doze) parcelas
anuais (cada uma, uma Parcela Anual de Amortizagédo) a contdr da, data de Emisséo,

sendo a amortizagdo paga conforme o Anexo VI ao presen 0, observado o
A A
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disposto na Clausula 4.1.14 abaixo, referente & prorrogagédo de prazos. A primeira
data de pagamento da Parcela Anual de Amortizagéo serad na data de 17 de agosto
de 2011.

4.1.9.2. O calculo da parcela de amortizagdo anual do Valor Nominal Unitario sera
realizado de acordo com a seguinte formula:

AM, =VNe x[fi]xc, _onde-
100

AMi = Valor unitario da i-ésima parcela de amortizagdo, calculado com 8 (oito) casas
decimais, sem arredondamento;

VNe = Valor nominal de emissao considerado com 8 (oito) casas decimais;
Ta = i-ésima taxa de amortizagéo informada com 11 (onze) casas decimais.

Ci = Fator de atualizac&o da i-ésima parcela de amortizagdo, quando cabivel,
calculado com 8 (oito) casas decimais, sem arredondamento, computado desde da
Data de Emissdo/Constituicdo ou da data de corregdo anual imediatamente anterior
a incorporagdo inicial de juros, se houver, até a data da Ultima corregéo anual,
imediatamente anterior ao evento de amortizacéo.

4.1.10. Periodicidade de Pagamento da Remuneracao

A Remuneragdo sera devida a partir da Data de Emisséo, sendo o pagamento da
Remuneragao realizado conforme o Anexo VI ao presente Termo, observado o
disposto na Clausula 4.1.14 abaixo, referente a prorrogagéo de prazos. A primeira
data de pagamento da Remuneragéo sera em 17 de agosto de 2011.

4.1.11. Multa e Juros Moratorios

Ocorrendo impontualidade no pagamento pela Emissora de qualquer quantia devida
aos titulares de CRI e ndo sanada no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis apos o efetivo
recebimento dos Créditos Imobiliarios, os débitos em atraso vencidos e nao pagos
pela Emissora devidamente acrescidos da remuneragéo respectiva, ficarao, desde a
data da inadimpléncia até a data do efetivo pagamento, sujeitos a,
independentemente de aviso, notificagéo ou interpelagéo judicial ou extrajudicial (i)
multa convencional, irredutivel e ndo compensatoria, de 2% (dois por cento) e (ii)
juros moratérios a razao de 1% (um por cento) ao més.

~
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41,12, Atraso no Recebimento dos Pagamentos

Sem prejuizo do disposto na Clausula 4.1.14 abaixo, o ndo comparecimento do titular
de CRI para receber o valor correspondente a qualquer das obrigagdes pecuniarias
devidas pela Emissora, nas datas previstas neste Termo ou em comunicado
publicado pela Emissora, ndo lhe dara direito ao recebimento de qualquer acréscimo
relativo ao atraso no recebimento, sendo-lhe, todavia, assegurados os direitos
adquiridos até a data do respectivo vencimento.

4.1.13. Local de Pagamento

Os pagamentos dos CRI serdo efetuados utilizando-se os procedimentos adotados
pela CETIP e/ou pela Bovespafix, conforme o caso. Caso por qualquer razao,
qualquer um dos CRI néo esteja custodiado na CETIP e/ou na Bovespafix, na data
de seu pagamento, a Emissora deixara, em sua sede, o respectivo pagamento a
disposicdo do respectivo titular do CRI. Nesta hipotese, a partir da referida data de
pagamento, ndo havera qualquer tipo de remuneragdo sobre o valor colocado a
disposicéo do titular do CRI na sede da Emissora.

4.1.14. Prorrogacédo dos Prazos

Os prazos de pagamento de quaisquer obrigagdes referentes aos CRI seréo
prorrogados, sem nenhum acréscimo aos valores a serem pagos, pelo numero de
dias necessarios para assegurar que entre a data prevista para o recebimento dos

Créditos Imobiliarios pela Emissora e o pagamento de suas obrigagdes referentes
aos CRI sempre decorra 2 (dois) Dias Uteis.

4.1.15. Regime Fiduciario

Sera instituido Regime Fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios, nos termos da
Clausula Sexta abaixo.

4.1.16. Garantia Flutuante e Garantia Adicional
(i O CRI nao contara com garantia flutuante da Emissora.
(i) Os Créditos Imobiliarios decorrentes do Segundo Contrato de Locagéo seréo

garantidos por Fiang¢a da Primeira Devedora prevista na Clausula Décima Sexta do
Segundo Contrato de Locagao e na Clausula Dezesseis dos Contratos de Cesséo.

S

4.1.17. Destinacdo dos Recursos
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Os recursos obtidos com a subscrigdo dos CRI serao utilizados pela Emissora para o
pagamento do preco de aquisicdo das CCl, e por conseqléncia dos Créditos
Imobiliarios, nos termos dos Contratos de Cess&o, sendo os recursos excedentes
considerados como de livre utilizagéo pela Emissora. A Emissora deverad encaminhar
ao Agente Fiduciario, em até 10 (dez) Dias Uteis ap6s o pagamento do prego de
aquisigéo das CCl, o comprovante de pagamento dos valores pagos as Cedentes.

4.1.18. Eventos de Vencimento Antecipado dos CRI

i) As seguintes hipoteses serdo consideradas eventos de vencimento antecipado do
CRI ("Eventos de Vencimento Antecipado"):

[.  descumprimento de qualquer das disposigées do Contrato de Locagéo
observados os periodos de cura previstos na Clausula Décima Quarta do
Contrato de Locacao;

Il.  ndo pagamento, pelas Devedoras efou pelas Cedentes, de quaiquer
obrigacdo pecuniaria relativa aos Contratos de Locagédo e/ou no Contrato
de Cessdo, na respectiva data de pagamento prevista nos referidos
instrumentos, que nido seja sanado dentro do respectivo prazo de cura
previsto nos Contratos de Locagéo e/ou nos Contratos de Cesséo ou,
caso nenhum periodo de cura especifico seja previsto, dentro de até 15
(quinze) Dias Uteis ap6s o respectivo vencimento;

Il. pedido de autofaléncia ou decretagio de faléncia das Devedoras e/ou das
Cedentes;

IV. pedido de recuperagéo judicial ou extrajudicial formulado pelas Devedoras
e/ou pelas Cedentes;

V. liquidagdo ou dissolucao das Devedoras ou das Cedentes, exceto se a
liquidagdo ou dissolugéo for resultado exclusivamente da incorporagéo das
Devedoras e/ou das Cedentes em qualquer das suas coligadas ou
controladoras;

VI. transformacdo da forma societaria das Devedoras efou das Cedentes de
sociedade por acdes para sociedade limitada ou cancelamento do registro
de companhia aberta das Devedoras perante a CVM;

VIl. mudanca, direta ou indireta, de controle acionario das Devedoras, tal
como definido no artigo 116 da Lei das Sociedades por Agdes, que resulte
na reducao de qualquer dos rafings das Devedoras m pelo menos dois
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niveis ("nofches"), em relagdo aos ratings da mesma no momento
imediatamente anterior a publicagéo de fato relevante sobre a alteragéo de
controle. Para os fins do disposto na presente alinea, a convocagéo das
agéncias de rating, para que seja realizada a atualizagdo do rating das
Devedoras, deve ser feita em 10 (dez) dias, contados da data que seja
publicado o fato relevante sobre a alteragéo do controle em questéo, sob
pena de, em ndo sendo feita a referida convocacdo, o Agente Fiduciario
poder declarar o vencimento antecipado dos CRI;

VIIIl. exceto se estipulado outro prazo especifico nos Contratos de Locacéo e
nos Contratos de Cesséo, descumprimento, pelas Devedoras e/ou pelas
Cedentes, de qualquer obrigagdo nio pecuniaria prevista nos referidos
instrumentos, ndo sanada no prazo de 30 (trinta) dias contados da data de
comunicagéo do referido descumprimento (a) pelas Devedoras & Emissora
e ao Agente Fiduciario, ou (b) pela Emissora e/ou pelo Agente Fiduciario
as Devedoras e/ou as Cedentes, conforme o caso, o que ocorrer primeiro;

IX. nulidade, término antecipado, resolugdo total, resiligdo, cancelamento,
revogacgéo ou rescisdo de quaisquer dos Documentos da Operacéo;

X. sentenga transitada em julgado prolatada por qualquer juiz ou tribunal
declarando a ilegalidade, nulidade ou inexequibilidade de qualquer
documento referente a presente Emissao, incluindo, mas néo se limitando,
aos Documentos da Operacéo;

Xl. vencimento antecipado ou inadimplemento no pagamento de quaisquer
obrigacdes financeiras das Devedoras efou das Cedentes em valor
superior a US$50.000.000,00 (cinquenta milhdes de dolares norte-
americanos) ou cujos valores, no agregado, excedam a
US$100.000.000,00 (cem milhdes de délares norte-americanos), ou o
equivalente em outras moedas, valores esses convertidos com base na
taxa de venda PTAX800 divulgada pelo Banco Central do Brasil,
relativamente ao dia imediatamente anterior & data de ocorréncia do
evento previsto, ou o indice que vier substitui-la, salvo se, exclusivamente
no caso de inadimplemento, o mesmo for sanado em até 15 (quinze) dias
contados da data de sua ocorréncia;

Xll. falta de cumprimento por parte das Devedoras e/ou das Cedentes, durante
a vigéncia dos CRI, das leis, normas e regulamentos, inclusive ambientais,
que afetem ou possam afetar de forma adversa e material a capacidade
das Devedoras efou das Cedentes de cumprir fiel e integralmente com

A
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suas obrigacdes previstas nos Contratos de locagdo e nos Contratos de
Cesséo;

Xlll. protesto de titulos contra as Devedoras ou das Cedentes e que ndo sejam
sanados no prazo de 45 (quarenta e cinco) dias contados da data do
protesto e cujos valores individuais sejam superiores a US$50.000.000,00
(cinquenta milhdes de ddlares norte-americanos) ou cujos valores, no
agregado, excedam a US$100.000.000,00 (cem milhdes de ddlares norte-
americanos), ou o equivalente em outras moedas, valores estes
calculados conforme o inciso Xl acima;

XIV. ocorréncia de gqualguer sentenga transitada em julgado ou laudo arbitral,
mandados de penhora ou processos semelhantes que versem sobre o
pagamento em dinheiro de valor equivalente ou superior a
US$50.000.000,00 (cinquenta milhées de dolares norte-americanos), valor
este calculado conforme o inciso Xl acima, contra as Devedoras ou as
Cedentes ou qualquer de seus bens, sem que haja liberagédo ou sustagao
com oferecimento de garantia ou caugéo em até 30 (trinta) dias contados
da data em que a Devedora ou Cedente em questédo tiver ciéncia da
respectiva sentenga transitada em julgado, laudo arbitral, mandado de
penhora ou processo semelhante;

XV. (a) revogagéo, término, apropriagdo, suspensdo, modificagdo adversa,
cancelamento ou a ndo-renovagéo das concessdes para a prestagdo de
servigos publicos de telecomunicagdo detidas pelas Devedoras, cujas
receitas representem 20,0% (vinte por cento) ou mais do EBITDA
Consolidado das Devedoras referente aos ultimos 12 (doze) meses; ou (b)
promulgacéo de qualquer lei, decreto, ato normativo, portaria ou resolugao
que resulte na revogacéo, término, apropriagao, suspenséo, modificagéo
adversa ou cancelamento das concessdes detidas pelas Devedoras, cujas
receitas representem 20,0% (vinte por cento} ou mais do EBITDA das
Devedoras, bem como o inicio de qualquer das hipéteses previstas nas
alineas (a) ou (b) deste inciso, que possa afetar adversamente 0
cumprimento das obrigagées das Devedoras previstas na Escritura de
Emissdo e que ndo sejam sanadas em um prazo de até 30 (trinta) dias
contados da data em que as Devedoras tiverem ciéncia da respectiva
ocorréncia; ou

XVI. ndo observancia pelas Devedoras dos seguintes indices e limites
financeiros, conforme apurados trimestralmente, com base nos 12 (doze)
meses imediatamente anteriores cobertos por informagdes financeiras
revisadas efou auditadas, em até 5 (cin(ﬁ) Dias Uteis apﬁ T\fi/vu!gagéo a

\
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CVM das respectivas informacdes das Devedoras, até o pagamento
integral dos valores devidos em virtude dos CRI:

(a) relacéo entre Divida Total das Devedoras e EBITDA menor ou igual
a 4,0 (quatro), no balango patrimonial das Devedoras (consolidado);
ou

(b) relagdo entre EBITDA e Servi¢o da Divida maior ou igual a 1,75 (um
infeiro e setenta e cinco centésimos), no balango patrimonial das
Devedoras (consolidado).

Para os fins deste inciso:
"Divida Total" significa o Endividamento Oneroso total das Devedoras;

"EBITDA" significa, para os quatro Gltimos e consecutivos trimestres fiscais
das Devedoras, cada qual um "periodo contabil’, o somatério (sem
qualguer duplicidade) (i) do resultado operacional para determinado
periodo contabil (ajustado pelos ganhos ou perdas extraordinarios); (ii) dos
seguintes fatores deduzidos para fins de determinagdo do resultado
operacional: (1) depreciagdo e amortizagdo consolidados ocorridos
naquele mesmo periodo contabil; (2) receitas financeiras provenientes de
outras atividades inerentes ao seu negdcio, quer seja; o lucro operacional
antes das despesas financeiras, impostos, depreciagdes e amortizagdes,
conforme demonstragées financeiras consolidadas das Devedoras; e

"Servigo da Divida" significa a soma dos juros da Divida Total pagos nos
quatro dltimos e consecutivos trimestres fiscais. Estdo excluidas deste
calculo as variacbes cambiais e monetarias sobre dividas e caixa e, por
fim, as despesas oriundas de provisées (que néo tiveram impacto no fluxo
de caixa das Devedoras, mas apenas registro contabil).

"Endividamento Oneroso" significa o somatério do saldo de Empréstimos e
Financiamentos, de debéntures, de notas promissérias (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 balango consolidado das Devedoras.

XVII. Caso ocorra algum dos eventos de vencimento antecipado dos CRI da
1752 Série da 12 Emisséo da Emissora.

ARNAY
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(i) Nas hipéteses de vencimento antecipado dos CRI, serd devido aos titulares
dos CRI o Valor de Liguidagdo Antecipada, a ser calculado conforme descrito no
Anexo IV ao presente Termo de Securitizagéo.

(i) Caso venha a ocorrer quaisquer Eventos de Vencimento Antecipado, o Agente
Fiduciario notificara a Emissora para que esta realize o pagamento dos valores
devidos aos titulares dos CRI no prazo de 5 {cinco) dias contados a partir da data do
efetivo recebimento pela Emissora do Valor de Liquidagdo Antecipada, nos termos
da Clausula 6.5 dos Contratos de Cessdo. Caso a Emissora ndo realize tal
pagamento no prazo acima estipulado, o Agente Fiduciario devera promover a
liquidagdo do Patrimdnio Separado nos termos da Clausula 4.1.19 e da Clausula Xi
deste Termo.

4.1.19. Eventos de Liquidagdo do Patrimoénio Separado

i) As seguintes hipoteses serdo consideradas eventos de liquidagdo do Patriménio
Separado dos CRI ("Eventos de Liguidacdo do Patriménio Separado”):

a) pedido por parte da Emissora de qualquer plano de recuperagéo judicial ou
extrajudicial a qualquer credor ou classe de credores, independentemente de ter
sido requerida ou obtida homologagdo judicial do referido plano; ou
requerimento, pela Emissora, de recuperacéo judicial, independentemente de
deferimento do processamento da recuperagdo ou de sua concesséo pelo juiz
competente;

b) pedido de faléncia formulado por terceiros em face da Emissora e né&o
devidamente elidido ou cancelado pela Emissora, conforme o caso, no prazo de
30 (trinta) dias corridos;

c) decretacdo de faléncia ou apresentacdoc de pedido de autofaléncia pela
Emissora;

d) ndo pagamento pela Emissora das obrigagdes pecuniarias devidas a qualquer
dos eventuais titulares dos CRI, nas datas previstas neste Termo, ndo sanado no
prazo de 1 (um) Dia Util, contado da data de vencimento original, desde que a
Emissora tenha recebido o valor dos Créditos Imobilidrios no prazo estipulado nos
Contratos de Locacéo; e

e) falta de cumprimento pela Emissora de qualquer obrigagdo nao pecuniaria
prevista neste Termo, ndo sanada em 30 (trinta) dias corridos, contados da data
do recebimento, pela Emissora, de aviso escrito que lhe for enviado pelo Agente

Fiduciario. /.\
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(i) Na ocorréncia de guaisquer dos Eventos de Liquidagao do Patriménio Separado,
o Agente Fiduciario devera convocar, em até 10 (dez) Dias Uteis contados da data
em que tomar conhecimento do evento, Assembleias Gerais de titulares de CRI para
deliberar sobre a eventual liquidagio do Patrimonio Separado. Tal Assembleia Geral
devera ser realizada no prazo maximo de 20 (vinte) dias corridos a contar da data de
publicacéo do edital relative & primeira convocagéo, ou no prazo maximo de 8 (oito)
dias corridos a contar da data de publicagdo do edital relativo & segunda
convocacgdo, se aplicavel, sendo que na hipotese de segunda convocagéo, o
respectivo edital devera ser publicado no primeiro Dia Util imediatamente posterior &
data indicada para a realizacdo da Assembleia Geral nos termos da primeira
convocagao.

(if) Na Assembleia Geral, que serd instalada observado o quorum previsto na
Clausula 10.4 deste Termo, os titulares de CRI poderédo optar, por deliberagéo de
titulares de CRI que representem, no minimo, 75% (setenta e cinco por cento) dos
CRI em Circulagéo, por nao declarar liquidagao do Patriménio Separado.

(iv) Na hipétese de (a) a Assembleia Geral deliberar pela liqguidacdo do Patriménio
Separado ou (b) verificagdo de qualquer Evento de Vencimento Antecipado, sem que
a Emissora tenha realizado o pagamento dos valores devidos aos titulares de CRI no
prazo previsto na Clausula 4.1.18 (ii) acima, os titulares de CRI deverdo deliberar
sobre (1) o novo administrador do Patrimdnio Separado e as regras para sua
administragdo ou (2) a nomeagdo do liquidante e as formas de liquidagéo do
Patrim&nio Separado.

4.1.20. Publicidade

(i) Os fatos e atos relevantes de interesse dos detentores de CRI, bem como as
convocagdes para as respectivas Assembleias Gerais, deverdo ser veiculados na
forma de avisos no mesmo jornal em que a Emissora publica as informagées
societarias, qual seja o jornal "O Dia" em circulagdo no Estado de S&o Paulo,
obedecidos os prazos legais e/ou regulamentares.

(il As demais informagbes periddicas da Emissdo efou da Emissora serao

disponibilizadas ao mercado, nos prazos legais e/ou regulamentares, através do
sistema de envio de Informagées Periddicas e Eventuais da CVM.

4.1.21. Desdobramento do CRI

Nos termos do art. 16 da Instrugdc CVM n°. 414/2004, podera a Emissora, apds
decorridos 18 (dezoito) meses da data de encerramepto da distribuicao, propor o
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desdobramento dos CRIs, de maneira que seu valor nominal unitdrio passe a ser
inferior a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais), desde que atendidas as seguintes
condigdes:

(i) que a Emissora esteja com seu registro de companhia aberta devidamente
regularizado na CVM;

(ii) que nao tenha ocorrido o inadimplemento financeiro perante os titulares
dos CRI;

(iiy que o desdobramento seja aprovado em Assembleia Geral por maioria
simples dos titulares dos CRI em circulagdo. Para fins desta Clausula,
serdo considerados CR! em circulagdo todos aqueles subscritos, excluidos
aqueles mantidos em tesouraria pela propria Emissora e os de titularidade
de sociedades por ela controladas;

(iv)y que a presente Emissdo seja objeto de atualizagdo do relatério de
classificacéo de risco elaborado por agéncia de rating a cada periodo de 3
(trés) meses, caso ocorra o desmembramento; e

(v) que na forma do artigo 16, §2° da Instrugdo CVM 414/04 e do artigo 5°,
§1°, inciso Il da Instrugdo CVM 414/04, sejam arquivada na CVM as
demonstragdes financeiras dos devedores e co-obrigados, caso estes
sejam responsaveis por mais de 20% (vinte por cento) dos Creditos
Imobilidrios.

4.1.22. Classificacdo de Risco

() Os CRI objeto desta Emissdo ndo terdo classificagdo de risco realizada por
agéncia de rating.

CLAUSULA V - DA FORMA DE DISTRIBUIGAO DO CRI

5.1. Os CRI serdo registrados para distribuicdo no mercado primarioc e para
negociacdo no mercado secundario (i) na CETIP, efou (i} no Bovespafix e
distribuidos com a intermediagcido do Coordenador, nos termos do artigo 2° da
Instrugdo CVM n°. 476 e conforme previsto no Contrato de Distribuigéo.

5.2. Os CRI da presente Emissdo serdo objeto de oferta publica com esforgos
restritos realizada em conformidade com a Instrugdo CVM n°. 476, a qual esta
automaticamente dispensada de registro junto & CVM, nos termos do artigo 6° da

Instrucdo CVM n°. 476.
i r
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5.2.1. A Emissao é destinada apenas a investidores qualificados, nos termos do
artigo 109 da Instrugdo CVM n° 409/2004, observado que (i) todos os fundos de
investimento serdo considerados investidores qualificados, mesmo que se
destinem a investidores néo qualificados, conforme previsto na Instrugdo CVM
n°. 476; e (ii) as pessoas naturais e juridicas mencionadas no inciso |V do artigo
109 da Instrugdo CVM n° 409/2004 deverdo subscrever ou adquirir, no dmbito
da oferta, valores mobiliarios no montante minimo de R$ 1.000.000,00 (um
milhdo de reais).

5.2.2. Em atendimento ao que dispbe a Instrugdo CVM n°. 476, os CRI da
presente Emissdo serdo ofertados a, no maximo, 50 (cinquenta) investidores e
subscritos ou adquiridos por, no maximo, 20 (vinte) investidores.

5.2.3. Os CRI serdo subscritos e integralizados a vista pelos investidores,
devendo os investidores, por ocasido da subscricdo, fornecer, por escrito,
declaragao atestando que estéo cientes de que:

a) a oferta dos CRI né&o foi registrada na CVM; e

b) os CRI ofertados estdo sujeitos as restrigdes de negociagao previstas na
Instrugao CVM n°. 478.

5.3. A distribuicdo publica dos CRI serd encerrada quando da subscricdo da
totalidade dos CRI, ou a exclusivo critério da Emissora, o que ocorrer primeiro, nos
termos do Contrato de Distribuigao.

5.3.1. Em conformidade com o artigo 8° da Instru¢do CVM n°. 476, o
encerramento da oferta devera ser informado pelo Coordenador Lider & CVM,
no prazo de 5 (cinco) dias contado do seu encerramento, devendo referida
comunicacdo ser encaminhada por intermédio da pagina da CVM na rede
mundial de computadores e conter as informagbes indicadas no anexo | da
Instrugdo CVM n°®. 476.

5.3.2. Caso a oferta plblica dos CRI ndo seja encerrada dentro de 6 (seis)
meses da data de seu inicio, o Coordenador Lider deverda realizar a
comunicacdo prevista na Clausula 5.3.1, acima, com os dados disponiveis a
época, complementando-a semestralmente, até o seu encerramento.

5.4, Os CRI da presente Emissdo somente poderdo ser negociados nos mercados
regulamentados de valores mobiliarios depois de decorridos 90 (noventa) dias da
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data de subscri¢do ou aquisicao dos CRI pelos investidores, nos termos do artigo 13
da Instrugdo CVM n°. 476, observado o disposto na Clausula 5.4.1 abaixo.

5.4.1. Os CRI da presente Emisséo somente poderdo ser negociados entre
investidores qualificados, conforme definido na Clausula 5.2.1, acima, a menos
que a Emissora obtenha o registro de oferta publica perante a CVM nos termos
do caput do artigo 21 da Lei n°® 6.385/1976 e da Instrugdo CVM n° 400 e
apresente prospecto da oferta 48 CVM, nos termos da regulamentacao aplicavel.

CLAUSULA Vi - DA INSTITUICAO DO REGIME FIDUCIARIO

6.1. Nos termos do artigo 9° da Lei n° 9.514/97, a Emissora institui o Regime
Fiduciario sobre os Créditos Imobiliarios vinculados ao presente Termo, seus
acessorios, a Conta Centralizadora e os valores recebidos a titulo de Multa
Indenizatdria, nos termos da Clausula 6.7 dos Contratos de Cesséo.

6.1.1. O Regime Fiduciario sera efetivado mediante entrega deste Termo na
Instituicdo Custodiante das CCI, para custédia conforme previsto no artigo 23
da Lein® 10.931/04.

6.2. Os Créditos Imobiliarios, seus acessoérios, a Conta Centralizadora e os valores
recebidos a titulo de Multa Indenizatéria, nos termos da Clausula 6.7 dos Contratos
de Cessido, sujeitos ao Regime Fiducidrio ora instituido sdo destacados do
patriménio da Emissora e passam a constituir Patrimbnio Separado (o "Patriménio
Separado"), destinando-se especificamente ao pagamento dos CRI e das demais
obrigacbes relativas ao Regime Fiducidrio, nos termos do artigo 11 da Lei n°.
9.514/97.

6.3. Os Créditos Imobiliarios objeto do Regime Fiduciario responderdo apenas pelas
obrigacdes inerentes aos CRI e pelo pagamento das despesas de administragéo do
Patrimdnio Separado e respectivos custos tributarios, conforme previsto neste
Termo, estando isentos de qualquer agdo ou execugédo de credores da Emissora,
nao sendo passiveis de constituicdo de garantia ou excusséo, por mais privilegiadas
gue sejam.

6.4. A Emissora administrard o Patriménio Separado instituido para os fins desta
Emissdo, mantendo registro contabil independente do restante de seu patrimbdnio e
elaborando e publicando as respectivas demonstragées financeiras, em
conformidade com o artigo 12 da Lei n°. 9.514, de 20 de novembro de 1997.

CLAUSULA VII - DA ADMINISTRAGAO DO PATRIMONIO SEPAr\é\[;O

i \
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7.1. A Emissora administrara o Patriménio Separado, promovendo as diligéncias
necessarias a manutengio de sua regularidade, notadamente com relagéo aos fluxos
de pagamento dos Créditos Imobiliarios e demais encargos acessérios.

7.1.1. A eventual contratacdo das Cedentes para administragéo e cobranga dos
Créditos Imobiliarios ndo exime a Emissora das responsabilidades decorrentes
da administracdo do Patrimdnio Separado.

7.2. Para os fins do disposto nos itens 9 e 12 do Anexo |l da Instrugdo CVM 414/04,
a Emissora declara que:

) a custddia dos Créditos Imobilidrios, incluindo a guarda e conservagédo dos
documentos que comprovam sua origem, sera realizada pelas Cedentes.
Mediante solicitacdo por parte da Emissora, os documentos que
comprovam a origem dos Créditos Imobiliarios deveréo Ihe ser entregues,
observada a antecedéncia minima de 5 (cinco) Dias Uteis; e

(ii) o controle e a cobranca dos Créditos Imobilidrios serdo realizados pelas
Cedentes, ndo obstante estas terem notificado as Devedoras acerca da
cessio dos Créditos Imobiliarios.

7.2.1 Conforme previsto na Clausula Terceira dos Contratos de Cesséo, o Agente de
Pagamento prestara o servigo de emissdo de boletos para a cobranca dos Créditos
Imobiliarios.

7.3. A Emissora somente respondera pelos prejuizos que causar por
descumprimento de disposigdo legal ou regulamentar por negligéncia ou
administragéo temeraria ou, ainda, por desvio de finalidade do Patriménio Separado.

CLAUSULA VIIi - DAS DECLARAGOES E OBRIGAGOES DA EMISSORA
8.1. A Emissora neste ato declara que:

(i) é uma sociedade devidamente organizada, constituida e existente sob a
forma de sociedade por agbes com registro de companhia aberta de
acordo com as leis brasileiras;

(ii) esta devidamente autorizada e obteve todas as autorizagdes necessarias a
celebracao deste Termo, a emissdo dos CRI e ao cumprimento de suas
obrigac6es aqui previstas, tendo sido satisfeitos todos os requisitos legais
e estatutarios necessarios para tanto; [\/‘J

AR
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(i)  os representantes legais que assinam este Termo t&m poderes estatutarios
e/fou delegados para assumir, em seu nome, as obrigagées ora
estabelecidas e, sendo mandatarios, tiveram os poderes legitimamente
outorgados, estando os respectivos mandatos em pleno vigor;

(iv) & legitima e Unica titular dos Créditos Imobiliarios;

(v) é responsavel pela existéncia dos Créditos Imobiliarios, nos exatos valores
e nas condigbes descritas nos Contratos de Cesséo,

(vij os Créditos Imobilidrios encontram-se livres e desembaragados de
quaisquer 8nus, gravames ou restricdes de natureza pessoal e/ou real, ndo
sendo do conhecimento da Emissora a existéncia de qualquer fato que
impega ou restrinja o direito da Emissora de celebrar este Termo;

(viy ndo ha qualquer ligagdo entre a Emissora e o Agente Fiduciario que
impeca o Agente Fiduciario de exercer plenamente suas fungdes; e

(vii) este Termo constitui uma obrigagéo legal, valida e vinculativa da Emissora,
exeqllivel de acordo com os seus termos e condigbes.

8.2. Sem prejuizo das obrigagdes decorrentes da lei ou das normas da CVM,
assim como das demais obrigagbes assumidas neste Termo de Securitizagao, a
Emissora, em carater irrevogavel e irretratavel, obriga-se, adicionalmente, a:

(a) administrar o Patriménio Separado, mantendo para ele registro contabil
préprio, independente de suas demonstragées financeiras;

(b) fornecer ao Agente Fiduciario, além dos documentos recebidos referentes
a presente Emissao, os seguintes documentos e informagdes:

(i) dentro de, no maximo, 120 (cento e vinte) dias apés o término de
cada exercicio social, relatorio anual de gestdo e posigao
financeira dos Créditos Imobiliarios, acrescido de declaragéo de
que estd em dia no cumprimento de todas as suas obrigacbes
previstas neste Termo de Securitizagéo;

(ii) dentro de 5 (cinco) Dias Uteis, qualquer informagéo ou copia de
quaisquer documentos referentes ao Patrimdnio Separado ou que
possam de qualquer forma afetar o Patrimdnio Separado, que
razoavelmente lhe sejam solicitados, permitindo que o Agente

Fiduciario (ou o auditor independ?!e)por estecontratado), através
peret{ &
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de seus representantes legalmente constituidos e previamente
indicados, tenham acesso aos respectivos registros e relatérios de
gestdo e posicéo financeira referentes ao Patriménio Separado;

(iii) dentro de 10 (dez) dias, copia de todos os demais documentos e
informagbes que a Emissora, nos termos e condigbes previstos
neste Termo de Securitizagdo, comprometeu-se a enviar ao
Agente Fiduciario;

(iv) informacdes a respeito da ocorréncia de qualquer descumprimento
das obrigacdes definidas no presente Termo de Securitizagéo, tao
logo tenha conhecimento; e

(v) copia de qualguer notificagdo judicial, extrajudicial ou
administrativa sobre questdes que afetem o Patrimdnio Separado,
recebida pela Emissora, no maximo, em 5 (cinco) Dias Uteis
contados da data de seu recebimento;

{(c) informar o Agente Fiduciario tdo logo tenha tomado conhecimento, da
ocorréncia de qualquer descumprimento aos termos dos Documentos da
Operacéo;

(d)  manter sempre atualizado o registro de companhia aberta na CVM;

(e) manter contratado, durante a vigéncia deste Termo de Securitizagéo,
instituigao financeira para a prestagdo de servigo de banco mandatario e
liquidante, bem como para a fungéo de agente de pagamento;

H nao realizar negdcios efou operagdes (i) alheios ao objeto social definido
em seu estatuto social, (i) que desobedegam as disposicbes de seu
estatuto social ou (iii) que nio tenham sido previamente autorizados com a
estrita observancia dos procedimentos estabelecidos pelo seu estatuto
social, sem prejuizo do cumprimento das demais disposigoes estatutarias,
legais e regulamentares aplicaveis;

(9) manter em estrita ordem a sua contabilidade, a fim de atender as
exigéncias contdbeis impostas pela CVM as companhias abertas, bem
como efetuar os respectivos registros de acordo com os Principios
Fundamentais da Contabilidade do Brasil;

C W

(h) manter:
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(i) validos e regulares todos os alvaras, licencas, autorizagbes ou
aprovacoes necessarias ao regular funcionamento da Emissora,
efetuando todo e qualguer pagamento necesséario para tanto;

(ii) na forma exigida pela Lei n° 6.404 de 15 de dezembro de 1976 (a
"Lei das Sociedades por Acbes") e alteragdes posteriores, da
legislagdo tributaria e demais normas regulamentares, em local
adequado e em perfeita ordem, seus livros contabeis e societarios
regularmente abertos e registrados na Junta Comercial; e

iif) em dia o pagamento de todos os tributos devidos as Fazendas
Federal, Estadual ou Municipal,

(i) ha mesma data em que forem publicados, enviar & CVM cépias dos avisos
de fatos relevantes e atas de assembleias gerais, reunides do Conselho
de Administragdo e da Diretoria que, de alguma forma, envolvam o
interesse dos titulares dos CRI ou informagdes de interesse do mercado;

() convocar, sempre que necessario, a Empresa de Auditoria, ou quaisquer
terceiros, para prestar esclarecimentos aos titulares dos CRI;

(k) preparar suas demonstra¢des financeiras de encerramento de exercicio e,
se for o caso, demonstracdes consolidadas, em conformidade com a Lei
das Sociedades por Agdes e com as regras emitidas pela CVM;

) submeter suas demonstragdes financeiras a auditoria, por auditor
registrado na CVM (a "Empresa de Auditoria"),

(m) no prazo de 3 (trés) meses contados da data de encerramento de seu
exercicio social, divulgar em sua pagina na rede mundial de computadores
e enviar a CETIP suas demonstragées financeiras, acompanhadas de
notas explicativas e do parecer da Empresa de Auditoria;

(n) por um prazo de 3 (trés) anos contados da Data de Emiss&o, manter os
documentos mencionados na alinea (n) acima em sua pagina na rede
mundial de computadores;

(o) observar as disposigdes da Instrugago CVM n°358, de

3 de janeiro de 2002, conforme alterada ("Instrugdo CVM n.° 358"), no que
se refere ao dever de sigilo e as vedag¢des a negociagéo,

, L\
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(P

(a)

divulgar em sua pagina na rede mundial de computadores a ocorréncia de
qualquer ato ou fato relevante, conforme definido no artigo2° da
Instrugdo CVM n.° 358, e comunicar a ocorréncia de tal ato ou fato
relevante imediatamente ao Coordenador e 4 CETIP; e

fornecer todas as informacdes solicitadas pela CVM e pela CETIP.

CLAUSULA IX - DO AGENTE FIDUCIARIO

9.1. A Emissora nomeia e constitui a Oliveira Trust DTVM S.A. como Agente
Fiduciario da Emissdo que, neste ato, aceita a nomeagéo para, nos termos da lei e
do presente Termo, representar perante a Emissora, os interesses da comunhéo dos
titulares de CRI.

9.2. O Agente Fiduciario declara que:

(i)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(vii)

aceita a funcdo para a qual foi nomeado, assumindo integralmente os
deveres e atribuigbes previstas na legislagéo especifica e neste Termo;

aceita integralmente este Termo, todas suas clausulas e condigGes;

esta devidamente autorizado a celebrar este Termo e a cumprir com suas
obrigagdes aqui previstas, tendo sido satisfeitos todos os requisitos legais
e estatutarios necessarios para tanto,

a celebragdo deste Termo e o cumprimento de suas obrigagdes aqui
previstas ndo infringem qualquer obrigagdo anteriormente assumida pelo
Agente Fiduciario;

nao tem qualquer impedimento legal, conforme paragrafo terceiro do artigo
66, da Lei das Sociedades por Agdes, conforme posteriormente alterada,
para exercer a funcéo que Ihe é conferida,

ndo se encontra em nenhuma das situagdes de conflito de interesse
previstas no artigo 10 da Instrugdo CVM n°. 28, de 23 de novembro de
1983,;

ndo tem qualquer ligacdo com a Emissora que o impega de exercer suas
fungdes; e

foi possivel atestar sobre a suficiéncia da garantia de Fiangg com base nas
Demonstragdes Financeiras Anuais Completas da Fia 7 disponibilizado
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no site da CVM em 19 de marco de 2010, tendo em vista que o Patrimdnio
Liquido da Fiadora na data da presente emissédo é de R$ 9.428.613.000,00
(nove bilhées, quatrocentos e vinte e oito milhdes e seiscentos e treze mil
reais) enquanto o saldo devedor na data da presente emisséo era de R$
1.217.815.304,81 (um bilhdo, duzentos e dezessete milhdes, oitocentos e
quinze mil, trezentos e quatro reais e oitenta e um centavos).

9.2.1. O Agente Fiduciario respondera pelos prejuizos que causar por
descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar, por negligéncia ou
administracdo temeraria.

9.3. O Agente Fiduciario exercera suas fungdes a partir da data de assinatura deste
Termo, devendo permanecer no exercicio de suas fungées até a Data de Vencimento
do CRI ou até sua efetiva substituigio.

9.4. Sao obriga¢cbes do Agente Fiduciario:

(i) zelar pela protecdo dos direitos e interesses dos ftitulares de CRI,
acompanhando a atuagéo da Emissora na gestéo do Patriménio Separado;

(i) colocar as informagdes de que trata a Clausula 8.2(b) acima a disposigéo
dos titulares dos CRI no prazo maximo de 2 (dois) Dias Uteis a contar do
recebimento de tais informacées, ao menos nos seguintes locais: (i) na
sede do Agente Fiduciario, e (ii) na CVM.

(i)  adotar, quando cabiveis, as medidas judiciais ou extrajudiciais necessarias
a defesa dos interesses dos titulares dos CRI, bem como a realizagao dos
Créditos Imobilidrios vinculados ao Patriménio Separado caso a Emissora
nao o faga;

(iv) exercer a administracdo do Patrimdnio Separado, conforme estabelecido
neste Termo, na hipotese de: (i) insolvéncia da Emissora; (ii)
descumprimento pela Emissora de toda e qualquer obrigacdo nao
pecuniaria prevista no Termo, ndo sanada em 60 (sessenta) dias, contados
de aviso escrito que lhe for enviado pelo Agente Fiduciario, exceto por
aquelas obrigagbes para as quais esteja previsto um prazo especifico no
Termo, hipdtese em que tal prazo prevalecera, e; (iii) o ndo pagamento,
pela Emissora, das obrigagdes, juros e remuneragéo dos CRIs, havendo
disponibilidade na conta corrente da Emissédo, conforme previsto no
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(v) promover, ha forma prevista neste Termo, e de acordo com as
Assembleias Gerais, a liquidacéo do Patrimdnio Separado;

(vi)  proteger os direitos e interesses dos detentores dos CRI, empregando, no
exercicio da fungédo, o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e
probo costuma empregar na administragado dos seus proprios bens;

(vii) no caso de renuncia de suas fungdes em virtude da superveniéncia de
conflitos de interesses ou de qualquer outra modalidade de inaptidao,
permanecer no exercicio dessas fungdes pelo prazo de até 30 (trinta) dias
ap6s a data de solicitagdo da renlncia, devendo, ainda, fornecer a
Emissora ou a quem esta indicar, em até 30 (trinta) dias da data de sua
rentincia, toda a escrituracdo, correspondéncia, registros magnéticos de
informacdo e documentos em geral relacionados ao exercicio de suas
funcdes;

(vii) conservar em boa guarda toda a escrituragéo, correspondéncia, registros
magnéticos de informacdo e documentos em geral relacionados ao
exercicio de suas fungées, recebidos da Securitizadora,

(ix) verificar, no momento de aceitar a fungéo, a veracidade das informagGes
contidas neste Termo, diligenciando para que sejam sanadas as omissdes,
falhas ou defeitos de que tenha conhecimento;

(x) acompanhar a observancia da periodicidade na prestagéo das informagdes
obrigatérias, alertando os detentores dos CRI acerca de eventuais
omissées ou inverdades constantes de tais informagdes;

(xi) solicitar, quando considerar necessario, auditoria extraordinaria na
Emissora;

(xii) convocar, quando necessdario, a Assembleia Geral, mediante antncio
publicado nos érgdos de imprensa nos quais costumam ser publicados os
atos da Emissédo e comparecer a tais Assembleias Gerais a fim de prestar
as informagdes que Ihe forem solicitadas;

(xii) manter os detentores dos CRI informados acerca de toda e qualquer
informacgéo que possa vir a ser de seu interesse;

(xiv) fiscalizar o cumprimento das clausulas constantes deste Termo e todas
aquelas impositivas de obrigagdes de fazer e néo faz;v

/‘\ .t
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(xv) receber e dar quitagdo de quaisquer débitos da Emissora em favor dos
Titulares dos CRI, quando aplicavel,

(xvi) notificar os titulares dos CRI, no prazo de 30 (trinta) dias contados da
respectiva ocorréncia, acerca de eventual inadimplemento de obrigagdes
relacionadas ao presente Termo de Securitizagéo,

(xvii) convocar Assembleia Geral, na hipétese de insuficiéncia dos bens do
Patrimdnio Separado, para deliberar sobre a forma de administragao ou
liguidacdo do Patriménio Separado, bem como a nomeacéo do liquidante;

(xviii) verificar, nas datas em que devam ser liquidados, o integral e pontual
pagamento dos valores devidos aos titulares dos CRI conforme estipulado
no presente Termo de Securitizagdo; e

(xix) fornecer & Emissora termo de quitagdo, no prazo de 5 (cinco) dias depois
de satisfeitos os Créditos Imobiliarios e extinto o regime fiduciario, que
servira para baixa, na Instituicdo Custodiante, dos Créditos Imobiliarios,
bem como do desbloqueio das CCl junto a CETIP.

9.5. Pelo exercicio de suas atribuicdes, o Agente Fiduciario recebera da Emissora
como remuneragao (i) uma parcela (inica de implantagdo, no valor de R$11.440,00
(onze mil, quatrocentos e quarenta reais), devida na data de assinatura do presente
Termo; (ii) parcelas anuais no valor de R$11.440,00 (onze mil, quatrocentos e
quarenta reais), devidas nas mesmas datas de pagamento da parcela Gnica prevista
no item (i) acima dos anos subsequentes.

9.6. Os valores devidos ao Agente Fiduciario serdo atualizados pela variagédo do
IPCA/IBGE na menor periodicidade permitida em lei ou, na sua falta, pelo indice que
vier a oficialmente substitui-lo.

9.7. Sobre os valores em atraso devidos pela Emissora ao Agente Fiduciario incidiréo
multa moratéria de 2% (dois por cento) sobre o valor do débito, bem como a juros
moratérios de 1% (um por cento) ao més, calculado pro rata femporis se necessario.

9.8. O Patrimdnio Separado ressarcira o Agente Fiduciario de todas as despesas
com publicagdes, transportes, alimentagédo, viagens e estadias, desde que tenha,
comprovadamente, incorrido para proteger os direitos e interesses dos detentores de
CRI ou para realizar seus créditos. O ressarcimento a que se refere esta clausula

sera efetuado em até 10 (dez) Dias Uteis apés a entrega & Emissora dos
documentos comprobatérios das despesas efetivamente incorridas.
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9.9. O Agente Fiduciario podera ser substituido nas hipéteses de auséncia ou
impedimento temporario, rentincia, intervencgéo, liquidagdo, faléncia, ou qualquer
outro caso de vacancia, devendo ser realizada, no prazo de 30 (frinta) dias contados
da ocorréncia de qualquer desses eventos, Assembleia Geral dos titulares de CRI
vinculados ao presente Termo, para que seja eleito o novo Agente Fiduciario.

9.10. O Agente Fiduciario podera, ainda, ser destituido:
a) pelo voto de dois tergos dos titulares dos CRI, ou

b) por deliberagdo em Assembleia Geral dos titulares dos CRI, na hipotese de
descumprimento de quaisquer de seus deveres previstos neste Termo.

8.11. O Agente Fiduciario eleito em substituigdo assumira integralmente os deveres,
atribuicdes e responsabilidades constantes da legislagdo aplicavel e deste Termo,
ficando a referida substituicdo sujeita a comunicagdo prévia a CVM e a sua
manifestacdo acerca do atendimento dos requisitos do artigo 8° da Instrugdo CVM n®
28/83 e eventuais oufras normas aplicaveis.

9.12. A substituicdo do Agente Fiduciario em carater permanente deve ser objeto de
aditamento ao presente Termo, que sera averbado na Instituicdo Custodiante das
CCI, bem como aos demais Documentos da Operagéo, conforme aplicavel.

9.13. Em caso de renlncia, o Agente Fiduciario devera permanecer no exercicio de
suas fungdes até que outra instituicio aprovada em Assembleia Geral assuma
efetivamente as fungdes do Agente Fiduciario, conforme definido no presente Termo
de Securitizagao.

9.14. Em caso de renlncia, o Agente Fiduciario se obriga a restituir, no prazo de 24
(vinte e quatro) horas do ltimo dia em que exerceu suas fungdes, apos a efetivagéo
da rentncia, a parcela da remuneragédo correspondente ao periodo entre a data da
efetivacdo da renlncia e do préximo pagamento, cujo valor sera calculado pro rata
temporis com base em um ano de 360 (trezentos e sessenta) dias.

CLAUSULA X — DA ASSEMBLEIA GERAL DOS TITULARES DE CRI

10.1. Os titulares de CRI poderéo, a qualquer tempo, reunir-se em Assembleia Geral,
a fim de deliberar sobre matéria de interesse da comunhéo dos detentores de CRI.

10.1.1. As matérias previamente aprovadas contratualmente nos Documentos
da Operacdo, especialmente quaisquer alteragbes nos Documentos da
Operagéo decorrentes do disposto na Clausula 5.2 dos Contratos de Cesséo,
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ndo dependerdo de prévia deliberagdo dos titulares dos CRI reunidos em
Assembléia Geral.

10.2. A Assembleia Geral podera ser convocada pelo Agente Fiduciario, pela
Emissora, pelas Cedentes, pelas Devedoras efou por titulares de CRI que
representem, no minimo, 10% {dez por cento) dos CRI em Circulagéo.

10.3. Aplicar-se-a subsidiariamente a Assembleia Geral, no que couber, o disposto
na Lei n® 9.514, de 20 de novembro de 1997, bem como o disposto na Lei das
Sociedades por Acdes, conforme posteriormente alterada, a respeito das
assembleias gerais de acionistas.

10.4. A Assembleia Geral serd convocada mediante edital publicado por 3 (trés)
vezes, sendo que o prazo de antecedéncia da primeira convocagédo sera de 8 (oito)
dias, no jornal de publicacdo legal da Emissora e instalar-se-4, em primeira
convocagao, com a presenca de titulares dos CRI que representem, no minimo, 50%
(cinquenta por cento) do CRI em circulagdo e, em segunda convocagao, com
qualquer nimero, exceto se quorum maior nao for exigido pela legislagéo aplicavel.

10.5. Cada CRI conferira a seu titular o direito a um voto nas Assembleias Gerais,
sendo admitida a constituicdo de mandatarios, titulares de CR! ou n&o, observadas
as disposicdes da Lei das Sociedades por Agbes.

10.6. Para efeito da constituicdo do quorum de instalagéo e/ou deliberagdo a que se
refere esta Clausula Décima, "CRI em Circulacado” terd o significado que lhe foi
atribuido na Clausula 1.1 acima. Para efeitos de quorum de deliberagdo néo serao
computados, ainda, os votos em branco.

10.7. Sera facultada a presenga dos representantes legais da Emissora nas
Assembleias Gerais.

10.8. O Agente Fiduciario deverd comparecer a Assembleia Geral e prestar aos
titulares de CRI as informacées que lhe forem solicitadas.

10.9. A presidéncia da Assembleia Geral cabera ao titular de CRI eleito pelos demais
ou aquele que for designado pela CVM.

10.10. Exceto conforme estabelecido neste Termo, as deliberagées serdo tomadas
por 66% (sessenta e seis por cento) dos presentes a Assembleia Geral.

10.11. As deliberacgdes relativas (i) a alteragdo das datas de pagamento de principal
e juros dos CRI; (ii) a alteracéo da remuneragéo dos CRI, (iii} a }a\teragéo do prazo de
£ N
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vencimento dos CRI, (iv) aos Eventos de Liquidagéo do Patrimdnio Separado; (v) aos
quoruns de deliberacdo dos titulares dos CRI em assembleia geral, deverao ser
aprovadas seja em primeira convocagdo da Assembleia Geral ou em qualquer
convocacéo subseqlente, por titulares de CRI que representem 90% (noventa por
cento) dos CRI em Circulagédo.

10.12. As deliberacdes acerca da declaracéo da Liquidagdo do Patrimdnio Separado,
nos termos da Clausula 4.1.19 acima, serdo tomadas por titulares de CRI que
representem 75% (setenta e cinco por cento} dos CRI em Circulagéo.

10.13. A deliberacdo acerca do desdobramentc do CRI a que se refere a Clausula
4.1.21 acima sera tomada por titulares de CRI que representem a maioria simples
dos CRI em Circulagao.

10.14. Ocorrendo qualquer um dos Eventos de Vencimento Antecipado previstos na
Clausula 4.1.18 acima, item (i), alineas | a VI, os CRI tornar-se-ao automaticamente
vencidos, ficando o vencimento condicionado a entrega de notificacéo, pelo Agente
Fiduciario & Emissora, as Cedentes e as Devedoras nesse sentido.

10.15. Ocorrendo quaisquer dos demais Eventos de Vencimento Antecipado (que
nao sejam aqueles previstos na Clausula 10.14 acima), a declaragéo de vencimento
antecipado dos CRI dependera de aprovagdo em Assembleia Geral de, no minimo,
66% (sessenta e seis por cento) dos titulares dos CR1 em Circulagéo.

10.15. Independentemente das formalidades previstas na lei e neste Termo de
Securitizagdo, sera considerada regular a Assembleia Geral a que comparecerem 0s
titulares de todos os CRI em Circulagéo.

CLAUSULA Xi - DA LIQUIDAGAO DO PATRIMONIO SEPARADO

11.1. Sem prejuizo das hipéteses previstas na Clausula 4.1.19 acima, em caso de
insolvéncia da Emissora, o Agente Fiduciario assumird imediatamente a
administracdo do Patriménio Separado, devendo convocar, no prazo de até 30
(trinta) dias, Assembleia Geral para deliberar sobre a liquidagdo do Patrimdnio
Separado ou pela continuidade de sua gestdo pelo Agente Fiduciario.

11.2. A remuneragdo do Agente Fiduciario pela administragdo do Patrimonio
Separado sera fixada pela Assembleia Geral a que se refere a Clausula 11.1 acima.

11.3. A liquidacdo do Patriménio Separado sera realizada mediante transferéncia
dos Créditos Imobiliarios integrante do Patriménio Separado ao Agente Fiduciario (ou
& instituicdo administradora que vier a ser aprovada pelos titulares de CRI), na
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qualidade de representante dos titulares de CRI, em dagdo em pagamento, para fins
de extingdo de toda e qualquer obrigagio da Emissora decorrente dos CRI. Nesse
caso, cabera ao Agente Fiduciario (ou & instituigdo administradora que vier a ser
aprovada pelos titulares de CRI), conforme deliberagéo dos titulares de CRI: (a) a
administrar os Créditos Imobiliarios que integram o Patriménio Separado, (b) esgotar
todos os recursos judiciais e extrajudiciais para a realizagdo dos créditos, (c) ratear
os recursos obtidos entre os titulares dos CRI na proporgdo de CRI detidos, e (d)
transferir os créditos oriundos dos Créditos Imobiliarios eventualmente nao
realizados aos titulares dos CRI, na proporgéo de CRI detidos.

CLAUSULA Xl - DAS DESPESAS DA EMISSAO
12.1. Seréo de responsabilidade do Patrimdnio Separado:

(i} as despesas com a remuneragdo anual do Agente Fiduciario,
remuneracdes do Banco Escriturador, agéncia de rating, Agente de
Pagamento, Banco Liquidante e Coordenador;

(i) as despesas de registro das CCI;

(i) as despesas com a gestdo, cobranga, realizagdo, administragéo,
custédia e liquidagdo do Patrimdnio Separado, inclusive as
referentes & sua transferéncia na hipétese de o Agente Fiduciario
assumir a sua administracéo;

(iv) as despesas oriundas da contratacdo da agéncia de rating,
elaboragdo e manutengao da classificagéao;

{(v) as eventuais despesas com terceiros especialistas, advogados,
auditores ou fiscais relacionados com procedimentos legais
incorridas para resguardar os interesses dos titulares de CRI e
realizacdo dos Créditos Imobilidrios integrantes do Patriménio
Separado;

(vij  as eventuais despesas, depésitos e custas judiciais decorrentes da
sucumbéncia em agdes judiciais, e

(vii)  os tributos incidentes sobre a distribuigdo de rendimentos dos CRI.

12.2. Os impostos diretos e indiretos de responsabilidade dos titulares dos CRI estéo
descritos no Anexo il a este Termo.

[
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CLAUSULA XIli - DO REGISTRO E AVERBAGAO DO TERMO

13.1. O Termo sera entregue para Instituicdo Custodiante das CCI, nos termos do
Paragrafo Unico, do artigo 23 da Lei 10.931/04, para que seja declarado pela
Instituicdo Custodiante o Patriménio Separado a que os Créditos Imobiliarios estao
afetados.

CLAUSULA XIV - DAS COMUNICAGOES

14.1. Todos os documentos e as comunicacgdes, que deverado ser sempre feitos por
escrito, assim como os meios fisicos que contenham documentos ou comunicagées,
a serem enviados por qualquer das partes nos termos deste Termo deverdo ser
encaminhados para os seguintes enderegos:

Para a Emissora:

BRAZILIAN SECURITIES COMPANHIA DE SECURITIZAGAO
Avenida Paulista, n® 1.728, 7° andar

Sao Paulo - SP

At.: Sr. Fernando Pinilha Cruz

Telefone: (11) 4081-4654

Fac-simile: (11) 4081-4652

correio eletrdnico: fernando.cruz@braziliansecurities.com.br

Para o Agente Fiduciario:

OLIVEIRA TRUST DTVM S.A,

Av. das Ameéricas, n.° 500, grupo 205, Bloco 13, Downtown, Barra da Tijuca
Rio de Janeiro, RJ

At.: Sr. Gustavo Dezouzart

Telefone: (21) 2493-7003

Fac-simile: (21) 2493-4746

correio eletrdnico: gustavo@oliveiratrust.com.br ou
agente@oliveiratrust.com.br

14.2. As comunicagbes referentes a este Termo serdo consideradas entregues
quando recebidas sob protocolo ou com "aviso de recebimento” expedido pelo
correio, sob protocolo, ou por telegrama nos enderegos acima. As comunicagcdes
feitas por fac-simile ou correio eletrdnico serdo consideradas recebidas na data de
seu envio, desde que seu recebimento seja confirmado através de indicativo (recibo
emitido pela maquina utilizada pelo remetente) seguido de confirmagéo verbal por
telefone. Os respectivos originais deverdo ser encaminhados para os enderegos
acima em até 5 (cinco) dias uteis apds o envio da mensagem. A mudanca de
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qualquer dos enderecos acima devera ser comunicada a outra parte pela parte que
tiver seu enderego alterado.

CLAUSULA XV - DA AMORTIZAGAO EXTRAORDINARIA
Amortizacao Extraordinaria Voluntaria

15.1. A Emissora podera, a qualquer tempo, desde que previamente acordado com
os titulares dos CRI em Circulagdo reunidos em Assembleia Geral, promover a
amortizagao extraordinaria dos CRI vinculados ao presente Termo de Securitizagao.

15.2. A amortizagdo extraordinaria voluntaria sera realizada sob a supervisdo do
Agente Fiduciario e alcangara, indistintamente, todos os CRI, proporcionalmente ao
seu valor unitario na data do evento. No caso de amortizagéo extraordinaria parcial,
uma nova tabela de pagamentos de juros e amortizagdo, com os valores alterados,
sera elaborada pela Emissora e disponibilizada ao Agente Fiduciéario, 8 CETIP e a
Bovespafix no prazo de 5 (cinco) Dias Uteis.

15.3. O valor a ser pago aos titulares dos CRI, a titulo de amortizagéo extraordinaria
voluntaria, serd equivalente ao valor nominal unitario do CRI acrescido (i) pela
Remuneragdo devida e ainda ndo paga até a data de resgate dos CRI, ambos
calculados na forma deste Termo de Securitizagéo, e (ii) por um eventual prémio
devido aos titulares dos CRI.

Amortizagio Extraordinaria Compulséria

15.4. Os CRI| serdo amortizados extraordinariamente, de forma automatica, nos
seguintes casos:

a) pagamento antecipado dos Créditos Imobilidrios por qualquer das
Devedoras, sob qualquer forma;

b) pagamento de qualquer tipo de muita por qualquer das Devedoras, nos
termos dos Contratos de Locagéo,

c} pagamento pelas Cedentes do Valor de Liquidagdo Antecipada, em
decorréncia de qualquer Condicdo Resolutiva da Cessdo, nos termos da
Clausula 6.1.2 dos Contratos de Cess&o, que ndo seja em virtude do
vencimento antecipado dos CRI; e

d} pagamento pelas Cedentes do Valor de Liquidacdo Antecipada parcial,
conforme previsto na Clausula 6.2 dos BQntratos de Cessao em

\.
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decotréncia da n&o substituicio dos Imdveis no prazo previsto na Clausula
5.2 do Contrato de Cessao.

15.4.1. Em caso de amortizagio extraordindria compulséria, o valor a ser pago
aos titulares dos CRI serd o Valor de Liquidagdo Antecipada, conforme
calculado nos termos do Anexo V.

15.4.2. A Emissora utilizard os valores recebidos nas hip6teses acima para
promover a amortizagdo extraordinaria dos CRI vinculados ao presente Termo.
Neste caso, o Agente Fiduciario devera informar aos titulares dos CRI o evento
que ensejard a amortizacao extraordinaria no prazo maximo de 5 (cinco) Dias
Uteis contados da data em que tiver tomado conhecimento de tal evento.

15.5. A verificacdo das hipdteses dos itens (b) e (d) da Clausula 15.4 acima
acarretara somente a amortizagdo extraordinaria parcial dos CRI e, em tais casos, 0
Valor de Liquidacéo Antecipada devera ser calculado proporcionalmente (i) a multa
paga pelas Devedoras no caso do item (b) da Clausula 15.4 acima, e (i) ao valor do
Aluguel do(s) Imével(is) que deveriam ter sido substituidos pelas Cedentes, nos
termos da Clausula 5.2 do Contrato de Cesséo, no caso do item (d) da Clausula 15.4
acima.

15.6. A amortizagdo extraordinaria compulsoria sera realizada sob a supervisdo do
Agente Fiduciario e alcancgara, indistintamente, todos os CRI, proporcionalmente ao
seu valor unitario na data do evento. No caso de amortizagéo extraordinaria parcial,
uma nova tabela de pagamentos de juros e amortizagéo, com os valores alterados,
serd elaborada pela Emissora e disponibilizada ao Agente Fiduciario, 8 CETIP e a
Bovespafix no prazo de 5 {(cinco) Dias Uteis.

15.7. Nao obstante o disposto supra, a amortizagao extraordinaria dos CRI nos
termos desta Clausula 15 (incluindo o pagamento do Valor de Liquidagéo
Antecipada) devera ocorrer no prazo de 2 (dois) Dias Uteis contados (i) do
recebimento dos recursos devidos a Emissora nas hipéteses previstas na Clausula
15.4 acima, quando aplicavel, ou (i) do envio da notificagdo prevista na Clausula
15.4.2 nos demais casos.

CLAUSULA XVI - DO RESGATE ANTECIPADO DOS CRI

16.1. Caso as Cedentes, nos termos da Clausula 7.1 dos Contratos de Cesséo,
proponha a recompra dos Créditos Imobilidrios, a Emissora devera formalizar aos
titulares dos CRI uma oferta de resgate antecipado da totalidade ou parte dos CRI
("Oferta de Resgate Antecipado™), conforme seja (a/saso, a 7§|F_LLGI' momento a
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partir da Data de Emissdo dos CRI. A Oferta de Resgate Antecipado sera
operacionalizada da seguinte forma:

) a Emissora devera comunicar a Oferta de Resgate Antecipado por meio de
publicagéo de anlncio publicado nos termos da Clausula 4.1.20 acima, o qual
devera descrever os termos e condigbes da Oferta de Resgate Antecipado,
incluindo (a) o valor do prémio de resgate; (b) a data efetiva para o resgate e
pagamento dos CRI| a serem resgatados; e (c)demais informagbes
necessarias para tomada de decisdo pelos titulares de CRI,

(ii) apés a publicacédo dos termos da Oferta de Resgate Antecipado, os titulares
de CRI que optarem pela adesdo a Oferta de Resgate Antecipado teréo o
prazo de 10 (dez) dias Uteis para se manifestar;

(il caso a Oferta de Resgate Antecipado seja aceita por titulares de CRI
representando, no minimo, 66% (sessenta e seis por cento) dos CRI| em
Circulagéo, a Emissora tera o direito de resgatar a totalidade dos CRI, nos
termos da Oferta de Resgate Antecipado; e

(iv) caso a Oferta de Resgate Antecipado ndo seja aceita por titulares de CRI
representando, no minimo, 66% (sessenta e seis por cento) dos CRI em
Circulagéo, a Emissora tera o direito de, a seu exclusivo critério, (i) resgatar os
CRI dos titulares que aceitarem a Oferta de Resgate Antecipado ou (ii)
cancelar a Oferta de Resgate Antecipado.

CLAUSULA XVII - FATORES DE RISCO

Os fatores de risco da presente Emissédo estdo devidamente descritos no Anexo V do
presente Termo.

CLAUSULA XVIil - DAS DISPOSICOES GERAIS

18.1. Nao se presume a rentncia a qualquer dos direitos decorrentes do presente
Termo de Emissdo. Dessa forma, nenhum atraso, omisséo ou liberalidade no
exercicio de qualquer direito, faculdade ou remédio que caiba ao Agente Fiduciario
e/ou aos detentores de CRI em razédo de qualquer inadimplemento das obriga¢des
da Emissora, prejudicara tais direitos, faculdades ou remédios, ou sera interpretado
como uma renuncia aos mesmos ou concordancia com tal inadimplemento, nem
constituira novagdo ou modificagio de quaisquer outras obrigagdes assumidas pela
Emissora ou precedente no tocante a qualguer outro inadimplemento ou atraso.

NN
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18.2. O presente Termo é firmado em carater irrevogavel e irretratavel, obrigando as
partes por si e seus sucessores.

18.3. Todas as alteragbes do presente Termo, somente serdo validas se realizadas
por escrito e aprovadas cumulativamente: (i) pelos titulares dos CRI, observados os
quoruns previstos neste Termo, e; (ii) pela Emissora.

18.4. Caso qualquer das disposicdes deste Termo venha a ser julgada ilegal, invalida
ou ineficaz, prevalecerdo todas as demais disposicées ndo afetadas por tal
julgamento, comprometendo-se as partes, em boa-fé, a substituir a disposicao
afetada por outra que, na medida do possivel, produza o0 mesmo efeito.

18.5. A Emissora podera contratar, as suas expensas, classificagao de risco para a
presente Emissdo, necessaria a distribuigdo primaria do CRI.

CLAUSULA XIX — DA LEI APLICAVEL E SOLUGAO DE CONFLITOS
19.1. Este Termo é regido pelas Leis da Republica Federativa do Brasil.
19.2. Fica eleito o foro central da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro,

com exclusdo de qualquer outro, por mais privilegiado que seja, para dirimir as
questdes porventura oriundas deste Termo.

* k % k %k
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[Pégina de Assinatura do Termo de Securitizagdo de Créditos da 174? Série da 12
Emissdo de Certificados de Recebiveis Imobilidrios da Brazilian Securities
Companhia de Securitizagdo S.A. celebrado em 9 de agosto de 2010 entre Brazilian
Securities Companhia de Securitizagdo S.A. e Oliveira Trust DTVM S.A.]

O presente Termo ¢ firmado em 6 (seis) vias de igual teor e forma, subscritas por
duas testemunhas abaixo.

Rio de Janeiro, 9 de agosto de}ow.

e

Nome: ANBRE RERGS
Cargo: bwmetor

OLIVEIRA TRUST DTVM S.A.

Nome:/,,g:;z_, Y wr‘»ﬁ/w 7y Nome:

Cargo:

rd ( -
/%cﬁ et Goes /éf’j / g //: n‘/ﬂ
G p gER AR s T IVRANG

ome: (ATICIA TALIBO JGONCREES ,%0‘48:
/R?G n% //?&/f’/! @ w G n°: © Fotow T
CPFIMF ne: €827¢ ¢ 5§09 CPF/MF n% 5.2 357 -57%
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Anexo |
ao Termo de Securitizagdo de Créditos da 1742 Série da 12 Emisséo de Certificados
de Recebiveis Imobiliarios da Brazilian Securities Companhia de Securitizagéo

Descricao dos Créditos Imobilidrios

CEDULA DE CREDITO | DATA DE EMISSAO: 9 de agosto de 2010
IMOBILIARIO

|SERIE | A | NOMERO | A1 [ TIPO DE CCI [ FRACIONARIA |
1. EMISSORA

RAZAO SOCIAL: COPART 4 PARTICIPAGOES S.A.

CNPJ/MF: 12.253.691/0001-14

ENDERECO: Rua Teodoro da Silva, n°701/709-B, Vila Isabel
COMPLEMENT | - CIDAD | Rio de Janeiro |UF |RJ | CEP |-
O E

2. INSTITUICAO CUSTODIANTE

RAZAO SOCIAL: OLIVEIRA TRUST DTVM S.A.
CNPJ/MF: 36.113.876/0001-91

ENDERECO: Av. das Américas, n° 500, Barra da Tijuca

COMPLEMEN | Bloco CIDADE | Rio de UF|RJ |CEP |-
TO 13, Janeiro

Grupo

205,
3.DEVEDOR

RAZAO SOCIAL: TELEMAR NORTE LESTE S.A.
CPF/MF: 33.000.118/0001-79
ENDERECO : Rua General Polidoro, n® 99, 5° andar

COMPLEMENT | - CIDADE | Rio de UF|RJ |CEP |-
O Janeiro :
4, TITULO

"Instrumento Particular de Contrato de Locagdo de Imbvel para Fins néo
Residenciais e Outras Avencas” firmado em 9 de agosto de 2010, entre a Emissora
e a Devedora (o "Contrato de Locagédo 1").

5.VALOR DO CREDITO IMOBILIARIO: R$ 388.743.999,82 (trezentos e oitenta e
oito milhdes, setecentos e quarenta e trés mil, noveeehfos e nquzﬁ e nove reais e
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oitenta e dois centavos), correspondente a 53,72% (cinqiienta e trés inteiros e
setenta e dois centésimos por cento) dos aluguéis com data de vencimento entre 15

do més de agosto de 2011 e 15

decorrentes do Contrato de Locagao 1.

do més de agosto de 2015 (o "Aluguel”)

6.IDENTIFICAGAO DO(S) IMOVEL(IS)

ENDERECO: Conforme descrito no Anexo | do Contrato de Locagéo 1

7.CONDICOES DE EMISSAO

7.1. PRAZO REMANESCENTE

60 (sessenta) meses

7.2. VALOR TOTAL DA | R$ 77.748.799,96 (setenta e sete milhées,

PRESTACAO setecentos e quarenta e oito mil, setecentos
e noventa e nove reais e novenfa € seis
centavos)

7.3. DATA DE VENCIMENTO | 15/08/2011

INICIAL.:

7.4. DATA DE VENCIMENTO | 15/08/2015

FINAL:

7.5. FORMA DE REAJUSTE: O valor das parcelas dos Créditos

Imobiliarios sera reajustado anualmente pela
variagdo do IPCA/IBGE.

7.6. MULTA

Os Alugugéis devidos e ndo pagos na data de
vencimento, conforme os termos do Contrato
de Locacdo 1, estardo sujeitos a multa por
atraso de 2% (dois por cento). O referido
encargo sera calculado sobre o valor total do
pagamento em atraso incidente desde a data
devida para pagamento até o pagamento
efetivo do débito pela Devedora.

Caso ocorra a Resolugdo Antecipada em
virtude do disposto na Clausula 15.1 do
Contrato de Locagéo 1, a Devedora pagara a
Emissora multa compensatéria no valor
equivalente a 3/12 do Aluguel vigente a
época da Resolugédo Antecipada, a ser paga
proporcionalmente ao tempo do Contrato de
Locacdo 1 efetivamente cumprido, na forma
estabelecida no artigo 4° da Lei 8.245/91, no
prazo de 5 (cinco) dias ap6s o recebimento
da comunicagéo prevista na Clausula 15.1

do Contrato g€ Locagéo 1.
{
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7.7. ENCARGOS MORATORIOS:

Os Aluguéis devidos e nao pagos na data de
vencimento, conforme os termos do Contrato
de Locagdo 1, estardo sujeitos a juros de
mora de 1% (um por cento) ao més e
correcdo monetéria mensal, de acordo com a
variagdo do IPCA/IBGE.

7.8. PERIODICIDADE DE | Anual
PAGAMENTO
| 8.GARANTIAS | Nao ha.

Instrumento: TS

( A
}v\\/ Pagina 44 de 138
Autenticag@o (SIM-II): 6b1lc491f-ac9c-4232-82ac-0bd91ae94854 «

IBBA _Diversos _Termo _Securitizagdo _TELEMAR

/’77




CEDULA DE CREDITO | DATA DE EMISSAO: 9 de agosto de 2010
IMOBILIARIO

|SERIE B | NUMERO | B1 | TIPO DE CCI | INTEGRAL |

1. EMISSORA

RAZAQ SOCIAL: COPART 4 PARTICIPAGOES S.A.

CNPJ/MF: 12.253.691/0001-14

ENDERECO: Rua Teodoro da Silva, n°701/709-B, Vila Isabel

COMPLEMENT | - CIDAD |Riode Janeiro |UF |RJ | CEP
0 E

2. INSTITUICAO CUSTODIANTE

RAZAO SOCIAL: OLIVEIRA TRUST DTVM S.A.

CNPJ/MF: 36.113.876/0001-91

ENDEREGCO: Av. das Américas, n° 500, Barra da Tijuca

COMPLEMEN | Bloco CIDADE | Rio de UF|RJ { CEP |-
TO 13, Janeiro

Grupo

205,
3.DEVEDOR

RAZAO SOCIAL: TELEMAR NORTE LESTE S.A.

CPF/MF: 33.000.118/0001-79

ENDERECO : Rua General Polidoro, n° 99, 5° andar

COMPLEMENT | - CIDADE | Rio de UF|RJ | CEP |-
O Janeiro
4. TITULO

"Instrumento Particular de Contrato de Locagdo de [mével para Fins néo
Residenciais e Outras Avengas” firmado em 9 de agosto de 2010, entre a Emissora
e a Devedora (o "Contrato de Locacéo 2").

5.VALOR DO CREDITO IMOBILIARIO: R$ 1.013.062.750,00 (um bilhdo, treze
milhdes, sessenta e dois mil e setecentos e cinquenta reais), correspondente a
100% {(cem por cento) dos aluguéis com data de vencimento entre 15 do més de
agosto de 2016 e 15 do més de agosto de 2022 (o "Aluguel”) decorrentes do
Contrato de Locagéao 2.

| 6.IDENTIFICAGAO DO(S) IMOVEL(IS) P |
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| ENDERECO: Conforme descrito no Anexo | do Contrato de Locacéo 2

7.CONDIGOES DE EMISSAO
7.1PRAZO REMANESCENTE 84 (oitenta e quatro) meses
7.2VALOR TOTAL DA | R$ 144.723.250,00 (cento e quarenta e
PRESTACAO quatro milhdes, setecentos e vinte e trés mil
e duzentos e cinquenta reais)
7.3DATA DE VENCIMENTO | 15/08/2016

INICIAL:
74DATA DE VENCIMENTO | 15/08/2022
FINAL:
7.5FORMA DE REAJUSTE: O valor das parcelas dos Créditos

Imobiliarios sera reajustado anualmente pela
variacao do IPCA/IBGE.

7.6MULTA Os Aluguéis devidos e ndo pagos na data de
vencimento, conforme os termos do Contrato
de Locagdo 2, estardo sujeitos a multa por
atraso de 2% (dois por cento). O referido
encargo sera calculado sobre o valor total do
pagamento em atraso incidente desde a data
devida para pagamento até o pagamento
efetivo do débito pela Devedora.

Caso ocorra a Resolugdo Antecipada em
virtude do disposto na Clausula 15.1 do
Contrato de Locacgdo 2, a Devedora pagara a
Emissora multa compensatéria no valor
equivalente a 3/12 do Aluguel vigente a
época da Resolugdo Antecipada, a ser paga
proporcionalmente ao tempo do Contrato de
Locacdo 2 efetivamente cumprido, na forma
estabelecida no artigo 4° da Lei 8.245/91, no
prazo de 5 (cinco) dias apés o recebimento
da comunicagao prevista na Clausula 15.1
do Contrato de Locagéo 2.

7.7ENCARGOS MORATORIOS: | Os Aluguéis devidos e ndo pagos na data de
vencimento, conforme os termos do Contrato
de Locagdo 2, estardo sujeitos a juros de
mora de 1% (um por cento) aoc més e
corregdo monetaria mensal, de acordo com a
variacdo do iP,QA/IBGE
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7.8 PERIODICIDADE DE | Anual
PAGAMENTO

| 8. GARANTIAS | Nao ha.
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Instrumento: TS \ Pégina 47 de 138
Autenticagdo (SIM-II}: 6b1c491f-ac9c-4232-82ac-0bd91ae84854 ,

IBBA _Diversos _Termo _Securitizagdo _TELEMAR
7
&
&




CEDULA DE CREDITO | DATA DE EMISSAO: 9 de agosto de 2010
IMOBILIARIO

|SERIE |A | NUMERO | A1 [ TIPO DE CCI [ FRACIONARIA |

1. EMISSORA
RAZAO SOCIAL: COPART 5 PARTICIPACOES S.A.

CNPJ/MF: 12.278.083/0001-64

ENDERECO: Rua Siqueira Campos, n° 37, 2° andar, Copacabana
COMPLEMENT | - CIDAD | Rio de Janeiro |UF | RJ |CEP |-
0 E

2. INSTITUIGAO CUSTODIANTE

RAZAO SOCIAL: OLIVEIRA TRUST DTVM S.A.
CNPJ/MF: 36.113.876/0001-91

ENDERECO: Av. das Américas, n° 500, Barra da Tijuca

COMPLEMEN | Bloco CIDADE | Rio de UF|RJ | CEP |-
TO 13, Janeiro

Grupo

205,
3.DEVEDOR

RAZAO SOCIAL: BRASIL TELECOM S.A.

CPF/MF: 76.535.764/0001-43

ENDEREGCO : SIA SUL — ASP, Lote D, Bloco B

COMPLEMENT | - CIDADE | Brasilia UF | DF | CEP |-
0

4. TITULO

"Instrumento Particular de Contrato de Locagdo de Imoével para Fins néo
Residenciais e Outras Avengas" firmado em 9 de agosto de 2010, entre a Emissora,
a Devedora e a Telemar Norte Leste S.A., na qualidade de fiadora (o "Contrato de
Locacéo 1").

5.VALOR DO CREDITO IMOBILIARIO: R$ 184.787.348,51 (cento e oitenta e
quatro milhdes, setecentos e oitenta e sete mil, trezentos e quarenta e oifo reais e
cinquenta e um centavos), correspondente a 53,72% (cinquenta e trés inteiros e
setenta e dois centésimos por cento) dos aluguéis com data de vencimento entre 15
do més de agosto de 2011 e 15 do més de agosto de 2015 (o "Aluguel")
decorrentes do Contrato de Locagéo 1.

£ Fa) i
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6.IDENTIFICACAO DO(S) IMOVEL(IS)

ENDERECO: Conforme descrito no Anexo | do Contrato de Locagao 1

7.CONDICOES DE EMISSAO

7.1. PRAZO REMANESCENTE

60 (sessenta) meses

7.2. VALOR TOTAL DA
PRESTACAO

R$ 36.957.469,70 (trinta e seis milhGes,
novecentos e cinquenta e sete mil e
quatrocentos e sessenta e nove reais e
setenta centavos)

7.3. DATA DE VENCIMENTO | 15/08/2011
INICIAL:
7.4. DATA DE VENCIMENTO | 15/08/2015

FINAL:

7.5. FORMA DE REAJUSTE:

O valor das parcelas dos Creditos
Imobiliarios sera reajustado anualmente pela
variagdo do IPCA/IBGE.

7.6. MULTA:

Os Aluguéis devidos e ndo pagos na data de
vencimento, conforme os termos do Contrato
de Locacdo 1, estardo sujeitos a muita por
atraso de 2% (dois por cento). O referido
encargo sera calculado sobre o valor total do
pagamento em atraso incidente desde a data
devida para pagamento até o pagamento
efetivo do débito pela Devedora.

Caso ocorra a Resolugdo Antecipada em
virtude do disposto na Clausula 15.1 do
Contrato de Locacgao 1, a Devedora pagara a
Emissora multa compensatéria no valor
equivalente a 3/12 do Aluguel vigente a
época da Resolugdo Antecipada, a ser paga
proporcionalmente ao tempo do Contrato de
Locagdo 1 efetivamente cumprido, na forma
estabelecida no artigo 4° da Lei 8.245/91, no
prazo de 5 (cinco) dias ap6s o recebimento
da comunicagéo prevista na Clausula 15.1
do Contrato de Locagéo 1.

7.7. ENCARGOS MORATORIOS:

Os Aluguéis devidos e ndo pagos na data de
vencimento, conforme os termos do Contrato
de Locagdo 1, estardo sujeitos a juros de
mora de 1% (um por cento) ao més e

Instrumento: TS

Autenticacdo (SIM-11}: 6blc491if-ac9c-4232-82ac-0bd91ae94854

IBBA _Diversos _Termo _Securitizagdo _TELEMAR

n
% \/ ‘/\/ Pagina 49 de 13
-

8




variagdo do IPCA/IBGE.

correcdo monetaria mensal, de acordo com a

7.8. PERIODICIDADE DE | Anual
PAGAMENTO:
| 8.GARANTIAS | Fianca.

A
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CEDULA DE CREDITO | DATA DE EMISSAO: 9 de agosto 2010
IMOBILIARIO

|SERIE  |B | NOMERO | B1 [TIPODE CCI [INTEGRAL |

1. EMISSORA
RAZAO SOCIAL: COPART 5 PARTICIPAGOES S.A.

CNPJ/MF: 12.278.083/0001-64

ENDERECO: Rua Sigueira Campos, n° 37, 2° andar, Copacabana
COMPLEMENT | - CIDAD | Rio de Janeiro [UF |RJ |CEP |-
0 E

2. INSTITUICAO CUSTODIANTE

RAZAO SOCIAL: OLIVEIRA TRUST DTVM S.A.
CNPJ/MF: 36.113.876/0001-91

ENDERECO: Av. das Américas, n° 500, Barra da Tijuca

COMPLEMEN | Bloco CIDADE | Rio de UF |RJ | CEP |-
TO 13, Janeiro

Grupo

205,
3.DEVEDOR

RAZAO SOCIAL: BRASIL TELECOM S.A.

CPF/MF: 76.535.764/0001-43

ENDERECO : SIA SUL — ASP, Lote D, Bloco B

COMPLEMENT | - CIDADE | Brasilia UF | DF | CEP |-
0

4. TiTuLo

“Instrumento Particular de Contrato de Locagdo de Imével para Fins néo
Residenciais e Outras Avengas” firmado em 9 de agosto de 2010, entre a Emissora,
a Devedora e a Telemar Norte Leste S.A., na qualidade de fiadora (o "Contrato de

Locacdo 2").

5.VALOR DO CREDITO IMOBILIARIO: R$ 481.553.874,88 (quatrocentos e oitenta
e um milhdes, quinhentos e cinquenta e trés mil, oitocentos e setenta e quatro reais
e oitenta e oito centavos), correspondente a 100% (cem por cento) dos aluguéis
com data de vencimento entre 15 do més de agosto de 2016 e 15 do més de agosto
de 2022 (o "Aluguel") decorrentes do Contrato de Locacgéo 2.

I \
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6.IDENTIFICACAO DO(S) IMOVEL(IS)

ENDERECO: Conforme descrito no Anexo | do Contrato de Locagéo 2

7.CONDICOES DE EMISSAO

7.1. PRAZO REMANESCENTE

84 (oitenta e quatro) meses

7.2. VALOR TOTAL DA |R$ 68.793.410,70 (sessenta e oito milndes,
PRESTACAQO setecentos e noventa e trés mil, quatrocentos
e dez reais e setenta centavos).

7.3. DATA DE VENCIMENTO | 15/08/2016

INICIAL:

7.4. DATA DE VENCIMENTO | 15/08/2022

FINAL:
7.5. FORMA DE REAJUSTE: O valor das parcelas dos Créditos

Imobiliarios sera reajustado anualmente pela
variagao do [PCA/IBGE.

7.6. MULTA

Os Aluguéis devidos e ndo pagos na data de
vencimento, conforme os termos do Contrato
de Locacdo 2, estardo sujeitos a multa por
atraso de 2% {(dois por cento). O referido
encargo sera calculado sobre o valor total do
pagamento em atraso incidente desde a data
devida para pagamento até o pagamento
efetivo do débito pela Devedora.

Caso ocorra a Resolugdo Antecipada em
virtude do disposto na Clausula 15.1 do
Contrato de Locacao 2, a Devedora pagara a
Emissora multa compensatéria no valor
equivalente a 3/12 do Aluguel vigente a
época da Resolugédo Antecipada, a ser paga
proporcionalmente ao tempo do Contrato de
Locagéao 2 efetivamente cumprido, na forma
estabelecida no artigo 4° da Lei 8.245/91, no
prazo de 5 (cinco) dias apés o recebimento
da comunicagao prevista na Clausula 15.1
do Contrato de Locagéo 2.

7.7. ENCARGOS MORATORIOS:

Os Aluguéis devidos e ndo pagos na data de
vencimento, conforme os termos do Contrato
de Locagdo 2, estardo sujeitos a juros de
mora de 1% (um por cento) ao més e

corregdo monetaria mensal, de acordo com a
o~ i/
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variagdo do IPCA/IBGE.

7.8. PERIODICIDADE DE | Anual
PAGAMENTO
| .GARANTIAS | Fianca.

B
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Anexo lll
ao Termo de Securitizagdo de Créditos da 1742 Série da 12 Emissao de Certificados
de Recebiveis Imobiliarios da Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo

Tratamento fiscal

Serdo de responsabilidade dos titulares de CRI todos os tributos diretos e indiretos
mencionados abaixo, ressaltando-se que os investidores nao devem considerar
unicamente as informagfes contidas a seguir pata fins de avaliar o investimento em
CRI, devendo consultar seus préprios consultores quanto a tributagéo especifica que
sofrerdo enquanto titulares de CRI:

(i) Imposto de Renda Retido na Fonte — IRRF

Como regra geral, o tratamento fiscal dispensado aos rendimentos e ganhos relativos
a certificados de recebiveis imobilidrios € o mesmo aplicado aos titulos de renda fixa.

A partir de 1° de janeiro de 2005, a tributagéo de rendimentos destes titulos foi
alterada, sendo estabelecidas aliquotas diversas em razéo do tempo de aplicagao
dos recursos. Assim, os rendimentos dos certificados dos recebiveis imobiliarios
serdo tributados pelo IRRF as aliquotas de (i) 22,5% quando os investimentos forem
realizados com prazo de até 180 dias; (i) 20% quando os investimentos forem
realizados com prazo de 181 dias até 360 dias; (iii) 17,5% quando os investimentos
forem realizados com prazo de 361 dias até 720 dias; e (iv) 15% quando os
investimentos forem realizados com prazo superior a 721 dias.

N&o obstante, ha regras especificas aplicaveis a cada tipo de Investidor, conforme
sua qualificacdo como pessoa fisica, pessoa juridica, inclusive isenta, fundo de
investimento, instituigdo financeira, sociedade de seguro, de previdéncia privada, de
capitalizagédo, corretora de titulos, valores mobiliarios e cémbio, distribuidora de
titulos e valores mobiliarios, sociedade de arrendamento mercantil ou Investidor
estrangeiro.

A remuneracgéo produzida por certificados de recebiveis imobiliarios, excetuando-se
o ganho de capital na alienagéo ou cesséo, detidos por investidores pessoas fisicas
a partir de 1° de janeiro 2005, fica isenta do imposto de renda (na fonte e na
declaragdo de ajuste anual) independentemente da data de emiss&o do referido
certificado. Os ganhos de capital estardo sujeitos ao IRRF conforme as regras
aplicaveis a investidores pessoa fisica ou pessoa juridica, no que se refere a

tributagdo de ganhos de capital.
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Os investidores qualificados como pessoas fisicas ou pessoas juridicas isentas terao
seus ganhos e rendimentos tributados exclusivamente na fonte, ou seja, o imposto
ndo é compensavel. As entidades imunes estéo dispensadas da retengdo do imposto
na fonte desde que declarem sua condigdo a fonte pagadora. No entanto, estas
entidades podem sujeitar-se a tributagdo pelo IRRF a qualquer tempo, inclusive
retroativamente, uma vez que a Lei n® 9.532, de 10 de dezembro de 1997, em seu
artigo 12, paragrafo 1°, estabelece que a imunidade ndo abrange os rendimentos
auferidos em aplicagdes financeiras, de renda fixa ou de renda variavel. Este
dispositivo legal estd suspenso por forga de agédo direta de inconstitucionalidade
movida pela Confederacao Nacional da Saude.

O IRRF pago por investidores pessoas juridicas fributadas pelo lucro presumido,
arbitrado ou real é considerado antecipacédo, gerando o direito a compensagao com o
IRPJ apurado em cada periodo de apuragao.

A partir de 1° de janeiro de 2005, sobre os rendimentos e ganhos auferidos nas
aplicacbes de recursos das provisdes, reservas técnicas e fundos de planos de
beneficios de entidade de previdéncia complementar, sociedade seguradora e Fundo
de Aposentadoria Programada Individual - FAPI, bem como de seguro de vida com
clausula de cobertura por sobrevivéncia, havera dispensa de retengéo do imposto de
renda incidente na fonte ou pago em separado.

Também, na hipétese de aplicagdo financeira em certificados de recebiveis
imobilidrios realizada por instituigdes financeiras, fundos de investimento,
seguradoras, entidades de previdéncia complementar abertas (com recursos nao
derivados das provisdes, reservas técnicas e fundos), sociedades de capitalizagéo,
corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e sociedades de
arrendamento mercantil, ha dispensa de retengdo na fonte e do pagamento do
imposto.

Em relagdo aos investidores residentes, domiciliados ou com sede no exterior,
aplica-se, como regra geral, o mesmo ftratamento cabivel em relagdo aos
rendimentos e ganhos percebidos pelos residentes no Pais. Por sua vez, ha um
regime especial de tributagdo aplicavel aos rendimentos e ganhos auferidos pelos
investidores cujos recursos adentrarem o pais de acordo com as normas do
Conselho Monetario Nacional (Resolugdo CMN n°® 2.689, de 26 de janeiro de 2000 -
"Resolugéo 2.689") que ndo sejam residentes ou domiciliados em paises que nao
tributem a renda ou que a tributem por aliguota inferior a 20% ("Paraiso Fiscal").
Nesta hipotese, os rendimentos auferidos estdo sujeitos a incidéncia do imposto de
renda a aliquota de 15%, ao passo que os ganhos realizados em ambiente bursatil,
como a BM&FBOVESPA, sao isentos de tributagdo. Em relagdo aos investimentos
realizados de acordo com a Resolugao 2.689 por investidor domiciliado e residente
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em Paraiso Fiscal, aplica-se o mesmo tratamento cabivel aos domiciliados e
residentes no Brasil. Em relagéo ao investimento oriundo do exterior ndo realizado de
acordo com a Resolugio 2.689 por residente e domiciliado em Paraiso Fiscal ha
incidéncia de imposto de renda ganhos e rendimentos a aliquota de 25%.

(ii) IOF:

Ainda, com relagdo aos investidores nao-residentes, o Regulamento do IOF
determina que o ingresso de recursos estrangeiros para aplicagdo nos mercados
financeiro e de capitais, na forma regulamentada pelo Conselho Monetério Nacional
(Resolugdo CMN n° 2.689, de 26 de janeiro de 2000) a aliquota do IOF/Cambio sera
igual a 2% (dois por cento), conforme alteragdo estabelecida pelo Decreto n°
6.983/2009. Alertamos, contudo, por se tratar de imposto que exerce importante
papel extrafiscal, as aliquotas poderéo ser alteradas de forma automatica via Decreto
do Poder Executivo.

Adicionalmente, de uma maneira geral, cumpre lembrar que ha a incidéncia do
IOF/Titulos ou Valores Mobiliarios, cujo fato gerador serd a aquisigdo, cessao,
resgate, repactuacéo ou pagamento para liquidagéo de titulos e valores mobiliarios.
Regra geral, para as operagdes cujo resgate, cessdo ou repactuagéo ocorra apés o
periodo de 30 (trinta) dias contados da data de sua aquisicdo, havera isengéo do
IOF/Titulos ou Valores Mobiliarios.

Nas operagbes com certificados de recebiveis imobiliarios registrados para
negociacdo na BM&FBOVESPA, a retengdo do imposto incidente sobre rendimentos
e ganhos auferidos por pessoas fisicas ou juridicas ndo financeiras titulares de
contas individualizadas deve ser efetuada através do préprio sistema.

Os rendimentos e ganhos auferidos por pessoas fisicas ou juridicas nao financeiras
que nao possuirem contas individualizadas do referido sistema devem ser creditados
em suas respectivas contas pela Emissora, cabendo as instituicbes financeiras
titulares das referidas contas a retencdo do e o recolhimento do IRRF.

A retengdo deve ser efetuada por ocasido do pagamento dos rendimentos e ganhos
aos investidores e o recolhimento do IRRF deve ser realizado até o terceiro dia til
subsequente ao decéndio de ocorréncia do referido pagamento.

(iii} Contribuicdo ao Programa de Integragéo Social - PIS e para o Financiamento da
Seguridade Social-COFINS

A contribuicao ao PIS e 4 COFINS incidem sobre o valor do faturamento mensal das
pessoas juridicas ou a elas equiparadas, considerando-se a totalidade das receitas

Y
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por estas auferidas, independentemente do tipo de atividade exercida e da
classificagdo contabil adotada para tais receitas.

No tocante a contribuicdo ao PIS, é importante mencionar que, de acordo com a Lei
n® 10.637, de 30 de dezembro de 2002, desde 1° de dezembro de 2002: (i) a aliquota
foi elevada para 1,65%; e (ii) o valor do tributo apurado pode ser compensado com
créditos decorrentes de custos e despesas incorridos junto a pessoas juridicas
brasileiras. No mesmo sentido, houve a alteragdo da sistematica da tributagéo da
COFINS pois de acordo com a Medida Proviséria n°® 135, convertida na Lei n°
10.833, de 29 de dezembro de 2003, desde 1° de fevereiro de 2004: (i) a aliquota foi
elevada para 7,6%; e (i) o valor do tributo apurado pode ser compensado com
créditos decorrentes de custos e despesas incorridos junto a pessoas juridicas
brasileiras.

A remuneragdo conferida a titulo de pagamento dos juros dos certificados de
recebiveis imobiliarios aos investidores pessoas juridicas tributadas pelo lucro
presumido constitui receita financeira. Para os investidores pessoas juridicas
tributadas pelo lucro real, as receitas financeiras auferidas estdo sujeitas a tributagéo
pelo PIS e pela COFINS a aliquota zero, nos termos do Decreto n°® 5.442/2005.

No caso dos investidores pessoas juridicas tributadas pelo lucro presumido, a
remuneragdo conferida a titulo de pagamento dos juros dos certificados de
recebiveis imobiliarios constitui receita financeira, porém, nédo estdo sujeitas a
contribuigdo ao PIS e & COFINS, face a revogagédo do paragrafo 1° do artigo 3° da
Lein® 9.718/98 pela Lei n® 11.941/2008.

E importante ressalvar que no caso das pessoas juridicas que tenham como
atividade principal a exploragdo de operagdes financeiras, como, por exemplo, as
instituicdes financeiras e entidades assemelhadas, a remuneragéo conferida a titulo
de pagamento dos juros dos certificados de recebiveis imobiliarios é considerada,
pela Receita Federal do Brasil e pela Procuradoria Geral da Fazenda Nacional, como
receita operacional dessas pessoas juridicas, estando, portanto, sujeita a tributagéao
pela contribuigdo ao PIS e pela COFINS, na forma da legislagéo aplicavel a pessoa
juridica que a auferir.

Sobre os rendimentos auferidos por investidores pessoas fisicas ndo ha qualquer
incidéncia dos referidos tributos.

O pagamento da contribuigéo ao PIS e da COFINS deve ser efetuado até o vigésimo
quinto dia do més subsequente ac de auferimento da referida receita pelo Investidor
em geral, ou até o vigésimo dia do més subsequente no caso das instituicdes
financeiras e entidades assemelhadas.
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Anexo IV

ao Termo de Securitizac8o de Créditos da 1742 Série da 1* Emissédo de Certificados
de Recebiveis Imobiliarios da Brazilian Securities Companhia de Securitizagéo

Metodologia de Calculo do Valor de Liguidagdo Antecipada ("VLA")

Os CRI séao integralizados com recursos captados por instituigdes financeiras
indexados a TR e que a remuneracgdo dos CRI esta atrelada ao IPCA. Desta forma,
caso ocorra qualquer das hipoteses de pagamento do Valor de Liquidagéo
Antecipada previstas no presente Termo de Securitizagdo, o valor devido sera
calculado nos termos da férmula abaixo, acrescido de quaisquer multas, juros
moratérios, atualizagdes monetarias e demais encargos e/ou penalidades previstas
nos Documentos da Operagéo:

VLA=Valor Base Atualizado IPCA + Valor Base Accrual TR - Valor Base
Atualizado TR, onde

Valor Base Atualizado IPCA: equivale ao Valor Base IPCA, atualizado entre
a Data de Inicio da Operagdo, conforme definida abaixo, e a Data de
Liquidagédo Antecipada, pelo fator de reajuste IPCA. A aplicagéo do reajuste
IPCA sera feita utilizando-se os critérios estabelecidos no item Forma de
Reajuste abaixo.

Valor Base IPCA e Valor Base TR: E a soma dos Valores Futuros
remanescentes trazidos a valor presente pelo Agente de Cdlculo, segundo o
custo de reposicao do fluxo abaixo, para o periodo remanescente apurado na
Data de Liquidagdo Antecipada do CRI, tendo por base os padrées de
mercado, observados os seguintes critérios:

i) o Agente de Calculo efetuara a apuragdo dos valores devidos trazendo os
Valores Futuros a valor presente com base em uma Taxa de Reposi¢éo;

i) a Taxa de Reposicdo, expressa em base anual, equivalera a taxa vigente
no mercado doméstico, a época da liquidagdo antecipada, para fluxos
equivalentes, pelo seu prazo restante.

Valor Base Accrual TR: E a soma dos valores de amortizagédo
remanescentes corrigida pela variagéo da TR + 11,50% AA base 360 entre a

data de inicio da operacédo e a data de liquidagao ﬁ;{ipada
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Valor Futuro

Valor Futuro

Data DC DU Amortizagado em IPCA em TR

10/8/2010

17/8/2011 372 257 106.040.964,81 114.634.269,00 118.665.470,85
17/8/2012 738 510 98.210.874,93 114.634.269,00 122.764.573,17
19/8/2013 1.105 760 91.041.733,49 114.634.269,00 127.159.290,90
19/8/2014 1.470 1.012 84.344.759,49 114.634.269,00 131.551.906,37
19/8/2015 1.835 1.265 78.116.722,54 114.634.269,00 136.055.003,66
17/8/2016 2.199 1.515  134.832.870,85 213.444.660,70 262.160.000,89
17/8/2017 2.564 1.766  124.952.527,02 213.444.660,70 271.298.351,40
17/8/2018 2.929 2.016  115.831.313,71 213.444.660,70 280.840.382,43
19/8/2019 3.296 2266  107.375.925,53 213.444.660,70 290.893.887,09
19/8/2020 3.662 2.519 09.447.261,84 213.444.660,70 300.942.335,05
18/8/2021 4.026  2.769 02.187.867,33 213.444.660,70 311.432.812,91
17/8/2022  4.390 3.020 85.432.483,27 213.444.660,70 322.191.274,02

TOTAL 1.217.815.304,81

Nota: Os Valores Futuros ndo estédo atualizados pelo IPCA ou pela TR.

Data de Vencimento: data de liquidagao do fluxo de cada parcela.

Valor Base Atualizado TR: equivale ao Valor Base TR atualizado, entre a Data de
Inicio da Operagao, conforme definida abaixo, e a Data de Liquidagéo Antecipada,
pelo fator de reajuste TR. A aplicagdo do reajuste TR sera feita utilizando-se os
critérios estabelecidos no item Forma de Reajuste abaixo

Forma de Reajuste: o reajuste seja para o IPCA, seja para a TR sera calculado
utilizando-se o Caderno de Formulas — SWFC — Contratos de Swap Fluxos de Caixa,
da Cetip — Camara de Custédia e Liquidacéo, em vigor nesta data, disponivel no site
da Cetip (www.cetip.com.br). Em caso de conflito entre o disposto neste Anexo e o
caderno de Férmulas, prevalecera o previsto neste Anexo. Na auséncia de férmula
aplicavel ao parametro utilizado neste Anexo, o valor da obrigagdo sera calculado
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segundo a metodologia utilizada pelo Agente de Calculo, tendo por base as praticas
de mercado.

Data de Inicio da Operacdo: 10/08/2010

Agente de Calculo: Banco Itau BBA S.A. Os célculos realizados pelo Agente de
Calculo serdo conclusivos e finais e as Partes obrigam-se a cumprir com as
determinagées de valor do Agente de Calculo.

Anexo V

ao Termo de Securitizagdo de Créditos da 1742 Série da 12 Emisséao de Certificados
de Recebiveis Imobiliarios da Brazilian Securities Companhia de Securitizagao

Fatores de Risco

O investimento em CRI envolve uma série de riscos que deverdo ser observados
pelo potencial investidor. Esses riscos envolvem fatores de liquidez, crédito,
mercado, rentabilidade, regulamentagéo especifica, entre outros, que se relacionam
tanto a Emissora, quanto as Devedoras e aos proprios CRI, objeto desta Emisséo. O
potencial investidor deve ler cuidadosamente todas as informagdes que estéo
descritas neste Termo de Securitizagéo, especialmente os fatores de risco descritos
abaixo, bem como consultar seu consultor de investimentos e outros profissionais
que julgar necessario antes de tomar uma decisio de investimento nos CRI.

Exclusivamente para fins deste Anexo de Fatores de Risco, a Primeira Devedora,
gual seja a Telemar Norte Leste S.A., podera ser tratada isoladamente como TMAR
e a Segunda Devedora, qual seja a Brasil Telecom S.A., podera ser tratada
isocladamente como BrT.

Estédo descritos a seguir os riscos, ndo exaustivos, relacionados, exclusivamente, as
Devedoras, sendo que informagdes da TMAR séo descritas de forma consolidada
(incluindo BrT), aos CRI e a estrutura juridica da presente Emissao.

1. FATORES DE RISCO RELACIONADOS A TMAR

1.1 Para expandir seus negdcios, a TMAR podera participar da consolida¢do do
sefor de telecomunicagdes por meio da aquisicdo de outras companhias do
ramo, o que pode afetar adversamente seus negocios, resultado das operacées
e condigcao financeira.
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Assim como na Aquisicdo da BrT abaixo definida e respeitadas as atuais restricGes
legais e regulatérias, a TMAR podera adquirir outras companhias do setor de
telecomunicagées como parte de sua estratégia de crescimento e convergéncia.
Essa estratégia, envolvendo aquisicées, pode apresentar uma série de riscos a sua
condigéo financeira, tais como: (i) a dificuldade em capturar sinergias no processo de
integragdo, tornando a aquisicdo mais cara do que originalmente esperado; (i)
custos associados a eventuais restrigdes antitrustes néo previstas e impostas pelos
orgdos competentes; (iii) incapacidade de identificar contingéncias durante o
processo de diligéncia; (iv) incertezas em relagdo a aprovagdo regulatéria; e (v)
distanciamento de seu ramo principal para buscar essas aquisi¢des e para executar
a integracédo das empresas adquiridas. Se as operagdes de aquisicdo enfrentarem
qualquer uma das situagdes anteriormente descritas, ou quaisquer outras
semelhantes, a TMAR pode ser obrigada a dedicar mais recursos do que o
originalmente planejado e, posteriormente, enfrentar perdas substanciais que
afetariam negativamente sua condigéo financeira e resultados.

Ainda que sejam identificadas oportunidades de aquisicdo de outras companhias, a
TMAR pode ndo ser capaz de completar tais aquisicdes ou obter o financiamento
necessario em condi¢des favoraveis. Em decorréncia de aquisi¢es, a TMAR podera
ter que incorrer ou assumir dividas efou passivos contingentes, amortizar
determinados ativos intangiveis néo identificados e incorrer despesas relacionadas a
aquisi¢éo.

Além disso, a TMAR pode nédo ser capaz de obter os beneficios esperados com as
aquisicées ou com a expansdo para negocios relacionados aos seus devido a fatores
operacionais ou dificuldades na integragéo das aquisicbes ou dos seus negocios com
os negdcios adquiridos, incluindo a conciliagédo de informagdes entre as empresas e
seus sistemas de arquivamento de informacgdes e documentos.

1.2 Atualmente, a TMAR possui um endividamento substancial, o que podera
restringir sua flexibilidade financeira e operacional e causar outras
consequéncias adversas.

Em 31 de dezembro de 2009, a divida consolidada da TMAR totalizava R$30.055,3
milhdes, com uma proporgao divida/patrimdnio de 3,19:1.

A TMAR esta sujeita a certas obrigagdes financeiras que limitam sua capacidade de
incorrer em dividas adicionais. O nivel de endividamento e as exigéncias e limitagbes
impostas por alguns instrumentos de divida da TMAR podem afetar negativamente
sua condigdo financeira ou resultados operacionais. Especialmente, os termos de
alguns destes instrumentos de divida restringem a capacidade da TMAR e de suas
controladas de incorrer em endividamento adicional, prestar garantias, dar bens em
garantia, vender ou dispor de ativos e fazer certas aquisicbes, fusbes e
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reestruturacdes. Ademais, alguns desses instrumentos financeiros incluem restrigbes
a TMAR e suas controladas que importam na manutengdo de certos indices
financeiros especificos. A ocorréncia de eventos de inadimplemento em alguns dos
instrumentos de divida da TMAR podera configurar o vencimento antecipado de
outros instrumentos de divida.

Varios contratos financeiros celebrados e instrumentos de emissdo de titulos
firmados pela TMAR ou por suas controladas exigem cumprimento de indices
financeiros.

Em novembro de 2009, os contratos de financiamento com o Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES ("BNDES") da TMAR, TNL PCS S.A.
("Oi"), BIT e a 14 Brasil Telecom Celular S.A. ("BIT_Celular") foram aditados, e
atualmente a apuragdo dos determinados indices financeiros dos contratos ocorre
semestralmente, em junho e dezembro, utilizando para calculo os numeros
consolidados da TNL. Em 31 de dezembro de 2009, os indices dos contratos
firmados com o BNDES foram atendidos.

Em 31 de dezembro de 2008 e em 31 de margo de 2010, a TMAR néo cumpriu com
determinado indice financeiro de cobertura do servigo da divida definido no contrato
com o Japan Bank for International Cooperation ("JBIC"). No entanto, o JBIC
renunciou ao direito de exigir o cumprimento de tal indice para a apuragédo do
referido indice financeiro em 31 de dezembro de 2009 e para a apuragdo em 31 de
marg¢o de 2010.

A TMAR prevé que, em 30 de junho de 2010, ndo sera cumprida a obrigagédo de
observancia de certo indice financeiro de cobertura do servigo a divida, definido no
contrato entre a TMAR e JBIC. Dessa forma, a empresa ja iniciou o processo de
solicitagdo de reniincia a tal exigéncia contratual por parte do JBIC para o periodo
em questdo. Entretanto, ndo ha garantias de sucesso para essa solicitagdo. No final
do exercicio de 2009, o valor desta divida de longo prazo foi transferida para o
passivo circulante, no montante de R$646,9 milhdes.

Em 31 de dezembro de 2009, a BrT nac cumpriu com a obrigacdo de observar
determinados indices EBITDA/Despesas Financeiras e Divida/EBITDA definidos no
contrato celebrado com o JBIC e na escritura de sua 52 emissdo de debéntures. No
entanto, o JBIC renunciou a esta exigéncia contratual para a apuragdo de 31 de
dezembro de 2009. Em 11 de margo de 2010, a Assembléia de Debenturistas da 52
Emissédo aprovou a nao aplicabilidade dos indices até junho de 2010 inclusive.

Em 31 de margco de 2010, a BrT ndo cumpriu com a obrigagdo de observar
determinados indices EBITDA/Despesas Financeiras e Divi@a/EBITDA definidos no
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contrato celebrado com o JBIC. No entanto, o JBIC renunciou a tal direito para a
apuragao de 31 de margo de 2010.

A BrT prevé que em 30 de junho de 2010 serdo cumpridos os determinados indices
financeiros de cobertura do servigo de juros e do servigo da divida definidos no
contrato entre a BrT e JBIC, visto que os eventos que ocasionaram o nao
cumprimento dos indices financeiros em questdo ndo mais afetardo o célculo de
acumulado 12 meses, conforme definigdo contratual para célculo dos mesmos.

Caso o JBIC ndo conceda a dispensa a TMAR, tal contrato podera ter seu
vencimento antecipado declarado pelo credor. Além disso, outros contratos e
instrumentos financeiros celebrados pela TMAR, pela BrT e por suas controladas
contem clausula de vencimento antecipado cruzado (cross acceferation) que da aos
respectivos credores o direito de também declarar o vencimento antecipado desses
contratos e instrumentos financeiros caso ocorra a antecipagdo do vencimento dos
financiamentos concedidos por meio dos contratos celebrados com o JBIC pela
TMAR. A ocorréncia de qualquer vencimento antecipado acima descrito podera
afetar material e significativamente os negdcios e a situagéo financeira da TMAR.

A ocorréncia de qualquer vencimento antecipado podera acarretar a aceleragéo do
vencimento dos outros contratos financeiros e podera, ainda, afetar material e
significativamente os negécios e a situacgao financeira da TMAR.

A impossibilidade de incorrer em dividas adicionais pode impedir a capacidade de
investir em seu negécio ou de fazer dispéndios de capital necessarios ou
recomendaveis, 0 que pode reduzir as suas vendas futuras e afetar negativamente
sua lucratividade. Além disso, os recursos necessarios para cumprir com as
obrigacées de pagamento dos empréstimos tomados podem reduzir a quantia
disponivel para dispéndios de capital.

Se o crescimento da receita operacional desacelerar ou diminuir de modo
significativo, por qualquer razdo, a TMAR podera nao ser capaz de cumprir com suas
obrigagbes financeiras de pagamento de dividas. Se a TMAR ndo for capaz de
cumprir com suas obrigagbes ou de satisfazer os indices financeiros estabelecidos
em seus instrumentos de divida, ela pode ter que renegociar ou buscar capital
adicional ou até vender ativos. A TMAR podera ser incapaz de obter financiamentos
ou vender seus ativos em termos satisfatérios ou sequer de vendé-los.

1.3 A TMAR esta sujeita a numerosos processos legais e administrativos, que
podem afetar adversamente seus negdcios, resultados operacionais e
condic¢ao financeira.
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A TMAR esta sujeita a numerosos processos legais e administrativos que podem
afetar adversamente seus negdcios. Com base na opinido dos advogados externos
da TMAR, riscos de perda em processos legais e administrativos s&o classificados
como ‘“provavel", "possivel' e "remoto". A TMAR faz provisbes para 0 risco
"orovavel", mas ndo para o "possivel” e o0 "remoto”. Em 31 de dezembro de 2009, a
TMAR tinha provisao de R$3.967,6 milhdes para o total de contingéncias "provaveis”,
relacionadas a varios processos fiscais, trabalhistas, civeis e administrativos.

Em 31 de dezembro de 2009, a TMAR classificou cerca de R$13.256,5 milhdes em
processos fiscais, R$2.867,6 milhdes em processos trabalhistas e R$3.869,3 milhdes
em processos civeis, como risco de perda "possivel" ou "remoto" e para 0s quais néo
ha provisionamento.

Se a TMAR for condenada a efetuar pagamentos em montante superior ao de suas
provisdes, o resultado de suas operagdes poderd ser afetado adversa e
significativamente.

1.4 A saida de membros chave da administragdo da TMAR, ou a incapacidade
de atrair e manter membros qualificados para integra-la, podem ter um efeito
adverso relevante sobre seus negécios.

A capacidade da TMAR de manter-se em uma posigdo competitiva e alcancar
estratégias de crescimento depende da sua administragéo. A TMAR nao pode
garantir que tera sucesso em continuar atraindo e mantendo membros gualificados
para integrar sua administracdo. A saida de qualquer dos membros chave da
administragdo da TMAR, ou a incapacidade de atrair e manter pessoal qualificado
para integra-la, pode causar um efeito adverso relevante nos negocios, situagéo
financeira e resultados operacionais da TMAR.

1.5 A operacao da TMAR depende de sua capacidade de manter, aperfeicoar e
operar eficientemente os seguintes setores: contabilidade, cobranga, servico
ao cliente, tecnologia da informagdo e gerenciamento de sistemas de
informacdo e confiar nos sistemas de prestagdo de servico de cobranga das
empresas com as quais a TMAR mantém contratos de interconexgo.

Informacdes sofisticadas e sistemas de processamento de dados séo vitais para o
crescimento e a capacidade da TMAR de monitorar os custos, entregar contas
mensais aos clientes, processar seus pedidos, prestar servico de atendimento ao
cliente, cobrar as contas mensais e atingir um desempenho operacional satisfatério.
A TMAR néo pode garantir que sera capaz de operar e aprimorar com sSucesso sua
contabilidade, seus sistemas de informagdo e processamento de dados ou que eles
continuardo a funcionar de modo adequado. Caso a TMAR nao consiga operar e
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aprimorar com sucesso sua contabilidade e sistemas de informagado, seus negocios,
condigéo financeira e resultados operacionais poderéo ser afetados negativamente.
Atualmente a TMAR possui como rotina diéria, sistemas de back-up das informagées
da TMAR que poderd minimizar esses impactos. Entretanto, a TMAR néo pode
afirmar que tais sistemas serdo suficientes para assegurar que tais impactos
negativos sejam totalmente neutralizados. A TMAR firmou diversos contratos de
cooperagéo para cobranga com cada operadora de servigos de telefonia de Longa
Distancia que esta interligada com as redes da TMAR, para incluir nas faturas de tais
operadoras os valores devidos pelos servigos prestados. Qualquer falha nos
sistemas de contabilidade, informagéo, cobranca e processamento das operadoras
de Longa Distancia com quem a TMAR mantém acordos de cooperagdc pode
prejudicar sua capacidade de receber pagamentos dos clientes e de suprir
satisfatoriamente suas necessidades, o que poderia afetar negativamente seus
negocios, condicéo financeira e resultados operacionais.

1.6 O uso impréprio da rede da TMAR pode afetar negativamente seus custos e
resultados operacionais.

A TMAR tem custos associados ao uso desautorizado e fraudulento de suas redes,
incluindo custos administrativos e de capital associados a detecgdo, monitoramento e
reducéo da incidéncia de fraude.

A fraude também afeta os custos de Interconexdo e de pagamentos a outras
companhias por roaming fraudulento e impossivel de ser cobrado. O uso impréprio
da rede da TMAR também pode impactar adversamente o resultado das operagdes
da TMAR se ela tiver que aumentar sua provisdo para contas duvidosas em virtude
de valores que ndo poderdo ser recebidos por chamadas feitas de modo fraudulento.
Qualquer aumento inesperado no uso indevido da rede da TMAR no futuro poderia
afetar substancialmente seus custos e resultados operacionais.

1.7 As operacdes da TMAR dependem de sua rede. Uma eventual falha de
sistema pode causar atrasos ou interrup¢ées no servigo, o que pode trazer
prejuizos @ TMAR.

Danos a rede e sistemas de reforgo da TMAR podem resultar em atrasos ou
interrupgdes nos servigos prestados e impactar sua capacidade de oferecer aos
clientes servigos adequados por meio de suas redes. Alguns dos riscos para as
redes e infra-estrutura da TMAR incluem: (i) danos fisicos a linhas de acesso; (ii)
picos de eletricidade e apagdes; (iii) defeitos de software; (iv) falhas por motivos além
do alcance da TMAR; (v) falhas de seguranga; e (vi) desastres naturais. A ocorréncia
de qualquer um de tais acontecimentos pode causar interrupgbes e reduzir a
capacidade da TMAR de prestar os servigos adequadamente aos seus clientes,
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podendo reduzir as suas receitas operacionais ou fazé-la incorrer em despesas
adicionais. Além disso, a ocorréncia de qualquer um desses eventos pode submeter
a TMAR a multas e outras sancdes impostas pela Agéncia Nacional de
Telecomunicacgdes ("ANATEL"), afetando seus negocios e resultados operacionais.

1.8 A cobertura de seguro contratada pela TMAR pode ser insuficiente para
ressarcir eventuais danos.

Os seguros contratados pela TMAR podem ser insuficientes para o ressarcimento de
eventuais danos. A ocorréncia de sinistros que ultrapassem o valor segurado ou que
ndo sejam cobertos pelos seguros contratados pode acarretar custos adicionais
inesperados e significativos para a TMAR, acarretando um efeito adverso em suas
atividades, resultados e condigcdo financeira.

1.9 Alteragbes propostas na legislacdo trabalhista brasileira podem afetar as
relagcdes trabalhistas da TMAR.

Em abril de 2003, a Camara dos Deputados reabriu as discussées sobre alteragbes
ha legislacéo trabalhista brasileira. Uma revisdo adicional das relagdes sindicais no
Brasil também estd sendo discutida na Camara. O efeito que quaisquer dessas
alteracoes teriam nas relacdes trabalhistas da TMAR ainda nédo pode ser previsto,
mas essas alteracbes poderiam afetar negativamente seus negécios e condigdo
financeira.

1.10 A TMAR incorreu em dividas relacionadas a Aquisicdo da BrT, o que pode
limitar sua flexibilidade operacional.

Em janeiro de 2009, a BrT foi adquirida pela TMAR, através de sociedades
controladas, por meio da aquisicdo do controle acionario da Brasil Telecom
Participacées S.A. ("Brasil_Telecom Holding") e, por consequéncia, da BrT. Como
resultado de tal operagéo, a TMAR tornou-se titular, indiretamente, de 81.092.986
agdes ordinarias de emisséo da Brasil Telecom Holding, representativas de 61 2% de
seu capital votante, conforme fato relevante divulgado em 8 de janeiro de 2009
("Aquisicdo BrT").

O preco total de compra das ag¢des da Invitel S.A. ("Invitel") e Brasil Telecom Holding,
pago no fechamento da Aquisigdo da BrT, foi de R$5.371 milhdes. Além disso, a
TMAR pagou R$3.271 milhdes pelas agdes preferenciais da Brasil Telecom Holding
e da BrT adquiridas em 2008 por meio de compras no mercado aberto e ofertas por
uma parcela das agées preferenciais em circulagéo da Brasil Telecom Holding e da
BrT. Por fim, a TMAR pagou R$2.656 milh6ées pelas agdes ordinarias da Brasil
Telecom Holding e da BrT, adquiridas em 23 de junho de 2009 em ofertas de agbes
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ordinarias em circulagdo da Brasil Telecom Holding e da BrT. A TMAR incorreu em
um significativo endividamento para financiar sua compra de agbes da Invitel, da
Brasil Telecom Holding e da BrT.

A TMAR consolidou a Invitel (inclusive em saldo devedor) em suas demonstragbes
financeiras consolidadas a partir de 1° de janeiro de 2009, tendo em vista que a data
da aquisicdo de controle da TMAR foi 8 de janeiro de 2009. Em 31 de dezembro de
2008 a divida consolidada da Invitel totalizava R$5.842 milhes.

O aumento no saldo devedor da TMAR pode restringir sua flexibilidade operacional,
inclusive da forma a seguir:

» uma parcela de seu fluxo de caixa proveniente das operagdes pode ser necessaria
para o pagamento de sua divida, reduzindo os recursos disponiveis para outros fins;

+ sua elevada alavancagem pode reduzir seu acesso a novas fontes de
financiamento a termos favoraveis e, restringir de forma significativa seu
crescimento, afetando de maneira adversa seus resultados operacionais; e

* seus niveis mais elevados de endividamento podem prejudicar sua capacidade de
adaptagdo a mudangas no mercado ou de resisténcia a pressées competitivas.

A ANATEL impds obrigagdes significativas 8 TMAR como condig¢éo para a aprovagéo
da Aquisigdo da BrT e o cumprimento de tais obrigagées pode afetar adversamente
0s negocios e resultados da TMAR.

Em 19 de dezembro de 2008, a ANATEL aprovou, sujeito a varias condigdes, a
Aquisicdo da BrT. As condigbes mais relevantes determinam que a TMAR devera:

« realizar investimentos anuais em pesquisa e desenvolvimento nos préximos dez
anos, em montantes iguais ou superiores a, pelo menos, 50,0% do valor das
contribuicées da TMAR para o Fundo para o Desenvolvimento Tecnologico das
Telecomunicagbes Brasileiras ("FUNTTEL");

+ estender seus cabos de fibra ética a cidade de Manaus até 31 de dezembro de
2010 e a cidade de Macapa dentro de seis meses apos o término da implementagéo
de infra-estrutura pelas companhias de energia elétrica da regido conectando-as as
cidades de Tucurui e Macap4;

» estender a rede de fibra o6tica para 100 novos municipios na area geografica
correspondente aos Estados do Rio de Janeiro, Minas Gerais, Espirito Santo, Bahia,
Sergipe, Alagoas, Pernambuco, Paraiba, Rio Grande do Norte, Ceara, Piaui,
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Maranhéo, Para, Amapa, Amazonas e Roraima ("Regido |") e na area geografica
correspondente ao Distrito Federal e aos Estados do Rio Grande do Sul, Santa
Catarina, Parana, Mato Grosso do Sul, Mato Grosso, Goias, Tocantins, Rondbnia e
Acre ("Regido II") até 31 de dezembro de 2010 e para mais 40 novos municipios em
cada um dos cinco anos subsequentes; e

» empregar pelo menos 0 mesmo gquantitativo total de empregados do grupo da
TMAR e da BrT que estavam trabalhando entre 1 de fevereiro de 2008 e 25 de
marcgo de 2011.

O cumprimento das obrigactes impostas pela ANATEL podera requerer significativos
investimentos por parte da TMAR, o que podera afetar material e adversamente seus
negocios, situacdo financeira e resultados operacionais.

1.11 As autoridades antitruste do Brasil podem impor condigbes restritivas
para a aprovagdo da Aquisicdo da BrT, o que pode afetar adversamente os
negdcios e resultados operacionais da TMAR.

A Aquisicao da BrT foi submetida as autoridades antitruste do Brasil, em obediéncia
a lei brasileira, estando sua eficacia sujeita a aprovagdo final do Conselho
Administrativo de Defesa Econdmico ("CADE"). No entanto, a lei brasileira permite
que uma transacéo seja consumada antes de receber a aprovagéo final, salvo se o
CADE emitir uma ordem bloqueando a operagéo ou exigir que as partes executem
acordo permitindo que os efeitos da transacdo sejam revertidos, 0 que por seus
termos atrasa a consumacéo da operagdo. As autoridades antitruste determinarao se
a Aquisicdo da BrT impacta negativamente as condigdes do mercado em que a
TMAR compete ou afeta adversamente os consumidores nesses mercados.

Em dezembro de 2008, a TMAR celebrou com o CADE o Acordo de Preservagéo da
Reversibilidade da Operagéo ("APRQO"), que contém obrigac¢des de:

- submeter & analise do CADE quaisquer novas autorizagdes concedidas a TMAR
para exploracdo de: (i) Interoperabilidade Mundial para Acesso de Microondas —
tecnologia de transmisséo de dados em redes sem fios, que oferece conectividade
em Banda Larga para uso doméstico e corporativo ("WiMax"); (ii) Telefonia mével de
terceira geragdo — padrio tecnoldgico sucessor do 2G, estabelecido de acordo com
as normas da Unido Internacional de Telecomunicagées, que permite, entre outras
fungbes, o acesso mével a internet por Banda Larga ("3G"); e (iii) servico de
distribuigdio multiponto e multicanal - Sistema de distribuicdo e comunicacéo de
sinais, adotado por operadoras de televisdo por assinatura ("MMDS"), em qualquer
Regido do Plano Geral de Outorgas aprovado pelo Decreto n® 2.534, de 2 de abril de
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1998, que divide o territério brasileiro em regides e areas para efeito de concesséo
para a prestacéo do Servigo Telefénico Fixo Comutado no Brasil ("PGQO");

* manter, até a decisdo final do CADE, provedores de acesso discado a internet
prestado gratuitamente, em todos os municipios em que os provedores Oi Internet,
iG ou Ibest ja prestam esse servigo de forma gratuita; e

» manter, até a decisdo final do CADE, em unidades independentes, com
contabilidades, politicas comerciais, estratégias de marketing e diretorias separadas,
os provedores iG e Qi Internet.

O APRO é valido até que seja proferida deciséo final do CADE sobre a operagéo a
Aquisicdo da BrT. Caso qualquer das condi¢bes impostas pelo CADE, referidas
acima, sejam descumpridas pela TMAR ou por qualquer das partes, multas poderao
ser aplicadas, afetando a condigdo financeira da TMAR, bem como seu negécio
podera deixar de se beneficiar da Aquisicao da BrT.

1.12 O acionista controlador da TMAR, Telemar Participacées S.A.
("TmarPart"}, tem o controle sobre a TMAR e suas controladas.

A TMAR é controlada indiretamente pela TmarPart, que detém 53,7% das agdes com
direito a voto da Tele Norte Leste Participagdes S.A., que por sua vez é proprietaria
de 97,4% das agdes com direito a voto da TMAR. Os acionistas da TmarPart séo
signatarios de dois acordos de acionistas que regulam sua participa¢ao e interesses
na TmarPart. O acionista controlador da TMAR tem direito de indicar a maioria dos
membros de seu conselho de administragdo. O conselho de administragdo tem o
poder de determinar as decisbes a serem tomadas nas assembleias gerais em
questdes que requerem prévia autorizagdo dos acionistas da TMAR, incluindo
operacbes com partes relacionadas, reestruturacdes societarias e a data de
pagamento dos dividendos e outras distribuicbes de capital. As decisées do acionista
controlador da TMAR e de seu acionista controlador nessas matérias podem ser
contrarias as expectativas ou preferéncias dos demais acionistas ou dos detentores
dos. instrumentos de divida de emissao da TMAR.

1.13 Risco relacionado as controladas e coligadas da TMAR

Os riscos relacionados as controladas e coligadas sdo substancialmente os mesmos
relacionados a TMAR, quais sejam:

+ Eventual dificuldade da TMAR, suas controladas e coligadas de implementar,
tempestivamente e sem incorrer em custos ndo previstos, seus projetos pode
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retardar ou impedir a implementagdo do plano de negécios da TMAR, afetando
adversamente suas controladas e coligadas;

+ Eventual aquisicdo de empresas pela TMAR, suas controladas e coligadas, como
parte de sua estratégia de crescimento, pode apresentar uma série de riscos a
condicéo financeira da TMAR, suas controladas e coligadas, afetando adversamente
suas controladas e coligadas;

« O nivel do endividamento da TMAR, suas controladas e coligadas podera restringir
sua flexibilidade financeira e operacional, afetando adversamente suas controladas e
coligadas;

» Processos legais e administrativos envolvendo a TMAR, suas controladas e
coligadas, podem afetar adversamente os seus negécios, resultados operacionais e
condigdo financeira;

+ A saida de membros chave da administragdo da TMAR, suas controladas e
coligadas, ou sua incapacidade de atrair e manter membros qualificados para
integra-la, podem ter um efeito adverso relevante sobre seus negécios;

+ As operacées da TMAR, suas controladas e coligadas dependem de sua
capacidade de manter, aperfeicoar e operar, eficientemente, sua contabilidade,
cobranca, servigos ao cliente, tecnologia da informacgao e gerenciamento de sistemas
de informacéo, e de confiar nos sistemas de prestacéo de servigos de cobranga das
empresas com as quais mantém contratos de interconexao;

» O uso impréprio da rede da TMAR, suas controladas ou coligadas pode afetar
negativamente seus custos e resultados operacionais;

« As operagées da TMAR, de suas controladas e coligadas dependem de suas redes,
sendo que uma eventual falha de sistema pode causar atrasos ou interrupgdes no
servico, o que pode trazer prejuizos 8 TMAR, suas controladas ou coligadas;

« A cobertura de seguro contratada pela TMAR, suas controladas e coligadas pode
ser insuficiente para ressarcir eventuais danos, podendo acarretar um efeito adverso
nas atividades, resultados e condigdes financeiras da TMAR, suas controladas e
coligadas;

* As alteragbes propostas na legislagao trabalhista brasileira podem afetar as
relagbes trabalhistas da TMAR, suas controladas e coligadas;
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+ As controladas e coligadas da TMAR podem incorrer em dividas relacionadas a
Aquisicdo da BrT, o que pode limitar sua flexibilidade operacional; e

+ As autoridades antitruste do Brasil podem impor condigdes restritivas para a
aprovacido da Aquisicdo da BrT, o que pode afetar adversamente os negdcios e os
resultados operacionais da TMAR, suas controladas e coligadas.

1.14 A TMAR depende de fornecedores chave para obter os equipamentos
necessdarios ao desenvolvimento de seu negocio.

A TMAR depende de varios fornecedores e prestadores de servigo, incluindo Alcatel-
Lucent, Huawei e Nokia, para fornecer os equipamentos de rede e aparelhos méveis
necessarios a expansdo e desenvolvimento de seus negdcios. Estes fornecedores
podem, entre outras coisas, prorrogar prazos de entrega, aumentar precos e limitar o
fornecimento diante de problemas relacionados a seu proprio negocio. Se estes
fornecedores ndo entregarem o equipamento ou servigo de forma regular, a TMAR
pode vir a ter problemas com a continuidade de seus negécios, 0 que podera
impactar negativamente sua receita e seus resultados operacionais e fazer com que
a TMAR ndo tenha condicdes de satisfazer as exigéncias dos contratos de
concessdo e das autorizagdes.

1.15 A TMAR esta sujeita a eventuais contingéncias decorrentes da contratagcao
de prestadores de servicos, que, na hipétese de materializagdo, poderdo ter um
efeito adverso sobre os seus negécios.

A TMAR estad exposta a eventuais contingéncias decorrentes da estrutura de
contratacdo de pessoas juridicas prestadoras de servigos. A contingéncia envolvida
em eventual materializagdo, seja na esfera administrativa ou judicial, & de dificil
quantificacdo. Se parcela significativa dessa contingéncia se materializar e tiver
resultado desfavoravel a TMAR, ela terd um passivo para o qual ndo constituiu
provisées e que pode causar um efeito adverso em seu negécio.

A legalidade da terceirizacdo praticada pelas empresas concessionarias de servicos
publicos foi questionada pelo Ministério Publico do Trabalho perante a Justiga do
Trabalho da 182 regido. O Ministério Publico do Trabalho ajuizou uma Agéo Civil
Publica em face da Companhia Elétrica de Goiads - CELG alegando que as empresas
concessionarias de servigos publicos violam o disposto na Stmula n. 331 do Tribunal
Superior do Trabalho ao contratarem trabalhadores terceirizados para desempenhar
suas atividades-fim. Neste contexto, em 16 de outubro de 2009, foi publicada a
decisdo do Tribunal Superior do Trabalho que considerou inaplicaveis os dispositivos
da Lei n. 8.987/1995 que autorizam a terceirizagdo de empregados por empresas
concessionarias de servigos publicos. Em que pese referida geciséo ainda nao ser
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definitiva, caso ela seja mantida, representara relevante precedente em instancias
superiores, podendo repercutir em decisées tomadas por outras autoridades
judiciarias brasileiras. A TMAR nédo pode garantir que este tipo de precedente néo
repercutirA em processos trabalhistas movidos contra ela, o que, caso acontega,
obrigaria a TMAR a contratar como empregados os trabalhadores terceirizados que
atualmente lhe prestam servicos. Nesta hipotese, a condigdo financeira e os
resultados operacionais da TMAR poderéo ser material e adversamente afetados.

1.16 A TMAR esta sujeita a inadimpléncia nas contas a receber.

Os negécios da TMAR dependem significativamente da capacidade de seus clientes
pagarem suas contas e satisfazerem suas obrigagdes junto 8 TMAR. Nos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2007, 2008 e 2009, o valor contabilizado pela TMAR
como custo de comercializagdo dos servigos para créditos de liquidagdo duvidosa
era de R$649,5 milhdes, R$797,5 milhdes e R$1.310,5 milhdes, respectivamente,
principalmente devido a inadimpléncia dos assinantes. Como percentual das receitas
operacionais brutas da TMAR, as despesas com provisdo para créditos de liquidagao
duvidosa foram de 2,6% no exercicio findo em 31 de dezembro de 2007, 2,9% no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 e 2,8% no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2009.

O saldo da provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa registrada no ativo da
TMAR em 31 de dezembro de 2009 era de R$941,0 mithdes (R$367,1 milhdes em 31
de dezembro de 2008 e R$314,1 milhées em 31 de dezembro de 2007).

A regulamentacao da ANATEL n&o permite que a TMAR implemente certas politicas
que poderiam ter o efeito de reduzir a inadimpléncia de seus clientes, tais como
restringir ou limitar os servicos prestados ao cliente com base em seu histérico de
inadimpléncia. Se a TMAR nao for capaz de implementar politicas que limitem a
inadimpléncia de seus assinantes ou permitam seleciona-los de acordo com seu
histérico, a inadimpléncia continua e a existéncia de dividas impossiveis de serem
cobradas continuardo a afetar negativamente os resultados operacionais e
financeiros da TMAR.

Adicionalmente, se a economia brasileira entrar em declinio devido, entre outros
fatores, a queda no nivel de atividade econdmica, a desvalorizacdo do Real, a
inflagdo ou a um aumento nas taxas de juros internas, uma grande parte dos clientes
da TMAR podera nao mais ser capaz de pagar suas contas pontualmente, o que
aumentaria as despesas com devedores duvidosos e afetaria adversamente a
condicao financeira e resultados operacionais da TMAR.
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1.17 O procedimento para implementar a portabilidade numérica de telefones
fixos e méveis no Brasil foi concluido pelas companhias em margo de 2009.
Este fato podera resultar em uma diminuigdo na quantidade dos clientes da
TMAR de telefonia fixa.

Ao final de 2008, foi iniciado o procedimento para estabelecer as regras de
portabilidade dos numeros de telefones fixos efou mdveis. A portabilidade permite
que o cliente mude de uma concessionaria de servigos de telefonia para outra sem
mudar os nimeros de seus telefones fixo efou moével.

Segundo a regulamentacdo da ANATEL, o cliente pode mudar seu provedor de
servicos de telecomunicagdes dentro da mesma area de registro, ou seja, que seja
atendida pelo mesmo DDD, bem como seu endere¢o dentro da mesma area de
registro, sem mudar seus nimeros de telefone. O objetivo da ANATEL ao introduzir a
portabilidade dos nlUmeros de telefone é aumentar a concorréncia entre as
operadoras.

A implementacéo da portabilidade pode afetar negativamente os negécios da TMAR
de duas maneiras importantes: (i) acredita-se que as normas de portabilidade que
permitem que usuarios mudem de provedor de servigos sem perder seus numeros
de telefone terdo o efeito de aumentar o numero de clientes que a TMAR perdera
para outros provedores de servicos de telecomunicagdes no segmento fixo, ao
mesmo tempo em que ganharé clientes portados de outros provedores de servigos
de telefonia moével; e (i) &€ previsto que os custos de novas tecnologias e
fornecedores necessarios para a implementagdo e manutengdo da portabilidade
serdo pagos pelas operadoras.

1.18 A alta rotatividade de clientes pode afetar negativamente a receita e
lucratividade no ramo de servigos de telefonia mével.

A capacidade da TMAR de gerar receitas no ramo de servigos de telefonia movel
depende de sua capacidade de aumentar a base de clientes e de reté-los. Cada
cliente adicional que adquire seus servigos implica em determinados custos de
captacdo, como comissbes de venda e marketing. A recuperagdo desses custos
depende da capacidade de manter tais clientes. Dessa forma, altas taxas de
desligamento de clientes podem ter um efeito negativo na lucratividade dos servigos
de telefonia moével da TMAR. No exercicio encerrado em dezembro de 2009, o indice
médio de desligamento no segmento movel, representando um nlimero de
assinantes cujo servico é desligado em cada més, voluntariamente ou nao, dividido
pelo nimero de assinantes no inicio de tal més, foi de 3,2%. N&do é possivel garantir
que este indice ndo aumente em periodos futuros e, se isso acontecer acima de um
determinado nivel, podera afetar negativamente a receita e a lucratividade da TMAR.
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1.19 Os negécios de ftelefonia fixa ("STFC") da TMAR enfrentam o aumento
crescente da concorréncia com outras prestadoras de servigo de telefonia fixa
e mével e, mais recentemente, prestadoras de servigos de TV a cabo, o que
pode afetar negativamente os resultados da TMAR.

Os servicos de telefonia fixa da TMAR nas Regides | e Il enfrentam uma crescente
concorréncia dos servicos de telefonia movel, ao passo que as tarifas desses
servicos estdo sendo reduzidas para chamadas dentro da propria rede das
operadoras de telefonia mével (on-net) se aproximando das tarifas cobradas pelos
servicos de telefonia fixa. De acordo com a ANATEL, de dezembro de 2006 a
dezembro de 2009, o nimero de linhas fixas operantes no Brasil teve um pequeno
aumento de 38,8 milhdes para 41,5 milhdes. No entanto, espera-se que o nimero de
linhas fixas em servico no Brasil mantenha-se estavel ou venha a ser reduzido,
considerando que alguns clientes eliminaram suas linhas fixas em favor dos
telefones celulares, e que o uso das linhas fixas existentes tem-se reduzido a medida
que os clientes realizam mais ligagdes dos telefones méveis, como resultado das
mencionadas tarifas promocionais on-net (ligagdes gratuitas e/ou com tarifas
reduzidas para telefones da mesma operadora de telefonia movel). A taxa de
redugdo do numero de linhas de telefonia fixa operacionais no Brasil depende de
diversos fatores alheios ao controle da TMAR, tais quais fatores econdmicos, sociais,
tecnolégicos e outros desdobramentos no Brasil.

Adicionalmente, outras linhas de telefonia fixa instaladas pela TMAR podem ser
menos lucrativas do que as ja existentes, uma vez que estes novos clientes sdo, em
sua maioria, pertencentes a classes sociais mais baixas e utilizam planos de menor
custo da TMAR, além de gerar menos minutos excedentes aos planos dos quais
participam. Por uma parcela significativa da receita da TMAR decorrer dos servigos
de telecomunicacdo de telefonia fixa (para o exercicio encerrado em 2009, os
servicos de telefonia fixa, excluindo comunicacdo de dados e Banda Larga,
representaram 81% da receita bruta operacional da TMAR), uma redug&o no nimero
de linhas fixas operacionais pode afetar negativamente a receita operacional da
TMAR e suas margens.

A TMAR também enfrenta concorréncia no mercado local de telefonia fixa com
outros provedores de tais servigos, primeiramente com a Embratel na Regiéo |, e
com a Embratel e a GVT na Regido Il. Adicionalmente a competicéo direta por
clientes corporativos na Regido |, a Embratel compete com a TMAR por clientes
residenciais nas Regides | e Il por meio de servigos que a Embratel presta utilizando
a infra-estrutura de cabos de sua afiliada, Net. Ainda, a TMAR compete em cada
uma dessas Regides com um significativo nimero de pequenas empresas que foram
autorizadas pela ANATEL a fornecer servigos de telefonia fixa local. Em margo de
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2007, a ANATEL editou o Regulamento Geral de Portabilidade, que estabeleceu os
prazos e formas pelos quais se da a portabilidade, que permitira clientes a manter
seu numero de telefone fixo ou mével mesmo que mude de operadora ou residéncia.
A ativagdo da portabilidade no Brasil ocorreu em fases, iniciando-se em agosto de
2008 e, em marco de 2009, todas as areas de numeracgéo do pais ja contavam com a
portabilidade. A TMAR entende que a portabilidade numérica podera afetar
negativamente seus negécios de telefonia fixa local, particularmente o servigo
prestado a clientes corporativos, pois permite que tais clientes superem sua
resisténcia @ mudanca dos numeros de telefonia fixa, e consequentemente sejam
atraidos pela concorréncia.

A perda de um numero significativo de seus clientes de telefonia fixa pode afetar
hegativamente as receitas operacionais e resultados operacionais da TMAR. Além
disso, como as pessoas que realizam chamadas de longa distdncia no Brasil a partir
de suas linhas fixas geralmente selecionam provedores de longa distancia afiliados
ao provedor de linha fixa, a perda de um nimero significativo de clientes de linha fixa
pode afetar negativamente a receita de servicos de longa distancia e resultados
operacionais da TMAR. Na pratica, de acordo com os dltimos dados de
acompanhamento da TMAR de 31 de dezembro de 2009, o total de clientes que
solicitaram a portabilidade numérica 8 TMAR e tiveram suas solicitagdes efetivadas,
deixando a TMAR no segmento de telefonia fixa, menos os recebidos situam-se em
493,6 mil linhas em servico, o que representa 2,3% das linhas em servigo totais da
TMAR.

Além disso, varias operadoras tém adotado a estratégia de oferecimento de pacotes
integrados de servigos que englobam voz, Banda Larga e TV por assinatura por meio
de uma unica infra-estrutura, tal como a Embratel/Net, afiliada da Telmex. Essa
estratégia de empacotamento aumentou a concorréncia no mercado de STFC e de
Banda Larga, o que pode implicar futuramente em um aumento nas despesas da
TMAR com marketing e investimentos ou redugéo de suas tarifas para manter sua
participagédo de mercado, levando a uma redugao de sua lucratividade.

O cenario competitivo do mercado de Banda Larga também tem se tornado mais
agressivo com a entrada de novos competidores e a expanséo de atividades dos
participantes de mercado (players) atuais, como a GVT, nos segmentos fixo e de
Banda Larga. Até o momento, as operadoras de TV a cabo tém sido os principais
competidores da TMAR, notadamente a Net. Provedores locais também operam
nesse mercado por meio de tecnologias de acesso sem fio. Recentemente, as
operadoras méveis entraram nesse mercado oferecendo servicos de Banda Larga
por meio de suas redes de terceira geragdo. Apesar de a TMAR ter um alfo
crescimento nesse segmento, operando com diversas tecnologias, acredita-se que a
competicdo deve se acirrar, o que poderia diminuir a participacdo/de mercado da
- i
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TMAR, levando eventualmente a menores margens e maiores custos de aquisigéo
de clientes, o que poderia afetar negativamente seus resultados.

1.20 Os servigos de telefonia movel da TMAR enfrentam forte concorréncia de
outras prestadoras de servicos de telefonia moével, o que pode afetar
negativamente suas receitas.

O mercado de servigos de telefonia mével é extremamente competitivo no Brasil. A
TMAR tem vivenciado essa concorréncia crescente na Regido | com grandes
concorrentes como a Vivo, TIM e Claro, pertencentes a conglomerados
internacionais. Ao final do exercicio de 2009, segundo dados da ANATEL, a TMAR
era a lider de mercado na Regido |, com uma participagao de 27,8%, seguida pela
Vivo com 25,9%, TIM com 24,6% e Claro com 21,2%.

Similarmente, a TMAR, que, de acordo com dados disponibilizados pela ANATEL,
teve uma participagdo de mercado nos servigos de telefonia mével estimada em
16,0% na Regido |l em dezembro de 2009, com base no numero total de assinantes,
enfrenta competigdo da Vivo, Claro e TIM, que possuem participagao de mercado
estimada em 31,5%, 28,3%, e 23,9%, respectivamente, nessa data, de acordo com
dados disponibilizados pela ANATEL. A Vivo, TIM e a Telecom Américas Group séao
individualmente controladas por companhias multinacionais que possuem recursos
de marketing e financeiros mais significativos, além de um maior acesso ao capital
de forma tempestiva em condi¢gbes favoraveis.

A capacidade da TMAR de gerar receita a partir de servicos de telefonia mével
depende de sua capacidade de aumentar e reter sua base de clientes. Cada novo
assinante envolve custos, inclusive com comissdo de vendas e custos de mercado. A
recuperacio de tais custos depende da capacidade da TMAR de reter tais clientes.
Portanto, a alta rotatividade de clientes pode afetar negativamente a receita e
lucratividade da TMAR no ramo de servicos de telefonia movel. Em 31 de dezembro
de 2009, o indice médio de desligamento no segmento moével, representando um
nimero de assinantes cujo servico é desligado em cada més, voluntariamente ou
nio, dividido pelo nlimero de assinantes no inicio de tal més, era de 3,0% na Regiao
|, 4,6% na Regigo !l e 1,6% no Estado de Sao Paulo ("Regiéo llI").

A TMAR tem sofrido crescentes pressdes para reduzir seus pregos/tarifas em
resposta a concorréncia de pregos. Essa concorréncia de pregos geralmente tem a
forma de pacotes promocionais especiais, inclusive, subsidios de servigos e
aparelhos de telefonia mével. A concorréncia com planos de servigos promocionais
oferecidas pelos concorrentes da TMAR pode ocasionar um aumento de suas

despesas de mercado e custos de obtengdo de clientes, que poderlam fetar de

maneira adversa seus resultados operacionais. A mcapamd da AMAR de
f\\
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concorrer de maneira eficaz com esses pacotes poderia resultar em perda de sua
fatia de mercado, afetando de maneira adversa sua receita operacional e
rentabilidade.

A entrada da TMAR com servigos moveis na Regido Ill representou um novo cenario
competitivo para a empresa. Com pouco mais de dois meses de atuagéo, ao fim de
2008, a TMAR ja havia atingido uma participagao de 5,3% dos assinantes e em 31
de dezembro de 2009 tinha uma participacéo de 12,0%, segundo dados da ANATEL.
Sua atuacdo agressiva nessa Regido podera gerar reagbes adicionais dos
competidores anteriormente estabelecidos (Vivo, Claro e TIM com 35,3%, 31,0% e
21,5% respectivamente de participacdo no mercado nesta Regido). Uma reagao mais
agressiva do que a prevista nos planos de negécios da TMAR poderia implicar em
custos mais altos e receitas mais baixas que aquelas previstas inicialmente. Tal
efeito poderia afetar de forma negativa seus resultados futuros.

1.21 Os servigos de ftelefonia de longa distdncia da TMAR sofrem intensa
competi¢do, o que podera afetar negativamente suas receitas.

No Brasil, diferentemente dos Estados Unidos e de outros paises, o originador da
chamada pode escolher a empresa de telefonia de Longa Distancia para cada
ligacao efetuada, seja ela originada de um telefone fixo ou mével, apenas discando o
codigo da operadora. O mercado dos servigos de telefonia de Longa Distancia no
Brasil é altamente competitivo. O principal competidor da TMAR para esses servicos
originados de telefones fixos na Regido | é a Embratel (uma afiliada do Telecom
Américas Group) e, na Regido |, os principais competidores s&do a Embratel e a
GVT.

Os principais competidores da TMAR para os servigos de telefonia de Longa
Distancia originados de telefones moveis nas Regides | e Il sdo a Embratel/Claro,
Telesp (uma afiliada da Vivo) e a TIM.

Em geral, a tendéncia no Brasil de quem esta efetuando a chamada & escolher
operadoras de telefonia de Longa Distancia ligadas a sua prestadora de servigos de
telefonia fixa ou mével, dependendo do aparelho utilizado para efetuar a chamada.

A competicdo no mercado de telefonia de Longa Distancia exige que a TMAR incorra
em mais gastos com marketing e ofereca servicos a taxas mais baixas do que as
taxas inicialmente esperadas. Se a competicdo no mercado doméstico de telefonia
de Longa Distadncia aumentar, a TMAR podera sofrer efeitos adversos em sua

receita.
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1.22 Os servigos de transmissdo de dados ndo estio sujeitos a restricbes
regulatérias significativas e, em consequéncia disso, a TVAR enfrenta cada vez
mais concorréncia nesse segmento.

A concorréncia em servigos de transmissdo de dados néo esta sujeita a restricdes
regulatérias significativas e, por isso, estd aberta a um maior nimero de
concorrentes. Alguns deles oferecem servicos de telecomunicagdes para os clientes
da TMAR por meio de tecnologias de Banda Larga, tais como cabo, que nao
requerem o uso de sua rede e podem, por isso, chegar até seus clientes sem que
precisem pagar acesso, tarifas de Interconexao e/ou valores de uso de rede movel.
Adicionaimente, a TMAR acredita que, possivelmente, a ANATEL leiloara licengas e
radio frequéncia em 2010, que podem ser usadas para estabelecer as redes sem fio
WiMax. A introducéo das redes sem fio WiMax pode permitir que outros provedores
de conexdo a internet desenvolvam redes de protocolo de interconexac para
subredes ("IP") sem fio com uma cobertura muito maior, a um custo muito mais baixo
do que era possivel no passado. Este custo de implantagdo reduzido pode permitir
aos atuais concorrentes da TMAR, ou a novos concorrentes no mercado de
transmissdo de dados, a possibilidade de fornecer Voz Sobre IP (tecnologia de
transmisséo de voz em redes, inclusive a internet com base em protocolo IP) ("VolP")
e outros servigos de dados por meio de redes WiMax a tarifas mais baixas do que a
TMAR esta apta a oferecer.

A crescente concorréncia em servigos de transmissdo de dados pode levar a
redugbes de tarifas neste segmento, o que também afetara a renda que a TMAR
gera neste segmento. Além disso, a competicdo crescente por clientes de
fransmissdo de dados exige que a TMAR aumente suas despesas de marketing,
bem como seu dispéndio com ativo fixo, sem contar que pode reduzir sua fatia de
mercado para estes servicos, levando, em qualquer caso, a uma redugado na
lucratividade.

1.23 O setor de telecomunicagbes estid sujeito a frequentes mudangas
tecnolégicas. A capacidade da TMAR de continuar competitiva depende de sua
habilidade de implementar novas tecnologias, o que pode afetar seus
negocios.

Empresas da industria global de telecomunicagées devem adaptar-se as rapidas e
significativas mudancgas tecnoldgicas, que sdo muitas vezes dificeis de serem
previstas. A industria de telecomunicagdes moével, em particular, experimentou um
rapido e significativo desenvolvimento tecnolégico, além de frequentes progressos na
capacidade, qualidade e velocidade de transmissdo de dados. As mudangas
tecnolégicas podem tornar os equipamentos da TMAR obsoletos ou ineficientes, o
gque pode afetar sua competitividade e obriga-la a aum?mar sequtimentos de
\
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modo a manter sua competitividade. Por exemplo, a TMAR e a BrT investiram
montantes significativos em 2008 e 2009 com o objetivo de implementar os servigos
de 3G.

Enguanto a TMAR tem atualizado suas redes de telefonia fixa com tecnologia
avangada de cabos de fibra dtica para uso nos servigos de Longa Distancia, é
possivel que tecnologias alternativas sejam desenvolvidas de uma forma mais
avangada do que as utilizadas pela TMAR. Se a ANATEL [eiloar espectros de radio
frequéncia para o uso no desenvolvimento de redes de WiMax, a TMAR acredita que
tera que participar destes leildes de forma a manter-se competitiva no mercado de
servicos de Banda Larga. Mesmo que a TMAR adote essas novas tecnologias
rapidamente, ela pode nao ser capaz de manter com o mesmo nivel de
competitividade que possui hoje. Além disso, o custo dessas tecnologias também
pode, eventualmente, exceder os beneficios esperados pela TMAR ou a capacidade
financeira desta.

1.24 O setor de telecomunicagées moveis e seus participantes podem ser
prejudicados por relatorios sugerindo que emissées de radiofrequéncia podem
causar problemas de saide e interferir em aparelhos médicos.

Os meios de comunicagdo e outras entidades frequentemente sugerem que
emissbes eletromagnéticas de aparelhos sem fio e estagbes radio-base podem
causar problemas de saude. Preocupados com sua salide, os clientes podem ser
desestimulados a usar aparelhos celulares. Essas preocupagdes podem ter efeito
adverso na industria de telecomunicagbes moveis e, possivelmente, expor as
prestadoras de servigos de telefonia mével a agdes judiciais e a investimentos em
pesquisas e estudos médicos adicionais para refutar a relagéo entre a emisséo
eletromagnética de aparelhos celulares e estagdes radio-base e eventuais problemas
de salde. Em funcédo disso, as autoridades podem, eventualmente, aumentar a
regulagio sobre a emissdo eletromagnética de aparelhos moveis e estagoes radio-
base, podendo provocar um efeito negativo nos negécios, condigéo financeira e
resultados operacionais da TMAR.

A expansdo da rede da TMAR pode ser afetada por esses riscos caso sejam
vislumbrados problemas em encontrar novos locais para as estagoes, o que, por sua
vez, pode atrasar a expanséo e afetar a qualidade dos servigos da TMAR, Em julho
de 2002, a ANATEL publicou a Resolugéo n® 303 que limita a emiss&o e exposigéo
para campos com frequéncias entre 9 kHz e 300 GHz. Novas leis ou resolugdes
sobre essa questiao podem ser criadas, podendo afetar negativamente os negdcios
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1.25 Periodos de escassez de eletricidade podem afetar os resultados da
TMAR.

Durante o ano de 2001, o Brasil atravessou uma grande crise energética que
resuitou na implementagéo de um plano de racionamento com efeitos adversos para
a economia brasileira. Ndo ha garantias de que uma nova crise energética no venha
a ocorrer no futuro.

A eventual ocorréncia de falta de energia elétrica podera afetar os servigos de
telecomunicagdes prestados pela TMAR, podendo impactar adversamente seus
resultados operacionais e sua situagéo financeira em fungdo de redugéo de suas
receitas, aumento dos custos para manutengdo ou reparagdo de equipamentos
danificados pela interrupgédo no fornecimento de energia elétrica e, eventualmente,
em fungcdo de despesas com indenizagdes reclamadas por consumidores que se
sentirem prejudicados por uma eventual falha nos servigos de telecomunicagbes
prestados pela TMAR.

1.26 A TMAR podera ndo conseguir implementar tempestivamente seus planos
de expansdo e melhoria de sua rede mével existente ou sem incorrer em
custos imprevistos, o que pode dificultar ou impedir o éxito da implementacao
de seu plano de negoécios e resultar em receitas e lucro liquido inferiores aos
esperados.

A capacidade da TMAR de atingir seus objetivos estratégicos relacionados aos
servicos de telefonia mével depende, em grande parte, do sucesso, tempestividade e
dos custos do processo de implementagdo de seus planos de expanséo e melhoria
de suas redes moéveis. Os fatores que podem afetar esta implementagao incluem:

+ a capacidade da TMAR de gerar fluxo de caixa ou obter o financiamento
necessario, para a futura implementacéo de seus projetos,

+ atrasos na entrega de equipamentos de telecomunicagdes por fornecedores;

- a falha do equipamento de telecomunicagdes fornecido pelos fornecedores para
cumprir com os objetivos esperados, e

» atrasos decorrentes do fornecimento de material pelos fornecedores da TMAR ou
por terceiros contratados para cumprir as suas obrigacdes de maneira oportuna.

Embora a TMAR acredite que suas estimativas de custo e cronograma de
implementacdo sejam razoaveis, ndo é possivel garantir que os custos reais ou o
tempo necessario para concluir a implementagéo destes prOJ tos nag” excedam
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substancialmente as nossas estimativas atuais. Qualquer custo adicional significativo
ou atraso pode dificultar ou impedir a implementagdo bem sucedida do plano de
negocios e resultar em receitas e lucro liquido inferiores aos esperados.

1.27 O setor de telecomunicagbes é altamente regulado. Mudancas nas leis e
regulamentos podem afetar negativamente os resultados da TMAR.

O setor da TMAR é altamente regulado pela ANATEL, que regula tarifas, a qualidade
dos servicos e a Universalizagcdo, bem como a concorréncia entre as companhias.
Mudangas nas leis e regulamentos, novas concessées ou licencas ou a imposigéo de
custos adicionais de Universalizagdo, entre outros fatores, podem afetar
negativamente as operacées e resultados financeiros da TMAR.

Em outubro de 2008, a ANATEL publicou o Plano Geral de Regulamentagao,
contendo as expectativas de temas que estdo em sua agenda regulatéria no curto
(dois anos), médio (cinco anos) e longo (10 anos) prazos, incluindo, entre outras
coisas: (i) a revisdo e aditamento dos contratos de concesséo para incluir obrigagées
adicionais de expansdo das redes existentes; (i) a adequagdo das normas de
telefonia fixa & convergéncia dos servigos de telecomunicagédo; (iii} a regulamentagao
dos provedores de telefonia fixa com significativo poder de mercado; e (iv) o
estabelecimento de obrigagdes adicionais para extensédo das redes de telefonia
moével, incluindo a extensdo dos servigos de Banda Larga, as areas rurais.

Abaixo apresentamos a agenda de regulamentagdo de curto prazo da ANATEL:

« ANATEL propds alteragées aos nossos contratos de concesséo, e espera-se que
essas alteragdes tornem-se eficazes em 1° de janeiro de 2011.

« ANATEL propds novas regras sob as quais ela concederia licengas de utilizagéo do
espectro de radiofrequéncias na faixa de 450 MHz aos operadores de
telecomunicagdes que concordaram em fornecer servicos de telefonia movel em
areas rurais. O periodo de consulta plblica para estes regulamentos expirou e a
TMAR espera que a ANATEL aprove a regulamentagao final até o final de 2010.

« ANATEL estd desenvolvendo critérios para a avaliagdo dos operadores de
telecomunicagBes para determinar quais tém poder de mercado significativo. A
TMAR espera que estes critérios sejam submetidos a consulta publica até ao final de
2010.

+ A TMAR espera que a ANATEL apresente propostas adicionais de regulamentagao
para consulta publica até o final de 2010 para abordar os demais/\itys de sua

agenda anunciada de curto prazo. /\ \
V
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A TMAR ndo pode prever quando os regulamentos sobre estas questdes serdo
propostos ou adotados ou, ainda, se estas regras serdo adotadas, da forma
proposta. Algumas dessas regras, se aprovadas, podem ter efeitos adversos sobre
as nossas receitas, custos e despesas, os resultados das operagdes ou a nossa
situacéo financeira.

Em maio de 2010, o Decreto n° 7.175/10 foi aprovado, criando o Plano Nacional de
Banda Larga. A meta do Plano Nacional de Banda Larga é o acesso banda larga
disponivel a baixo custo, independentemente da tecnologia, em todo o Brasil. O
governo brasileiro esta estudando opgdes para alcancar esse objetivo, inclusive a
obrigatoriedade de que a Telecomunicagdes Brasileiras S.A., ou Telebras, gerencie
toda a infraestrutura de banda larga de propriedade do governo brasileiro e para
construir ou adquirir o uso da infra-estrutura necesséaria para implementar este plano.
O Decreto n°® 7.175/10 também determinou que a ANATEL adote novas regras
relativas & separagéo dos servicos de telecomunicagdes (unbundling) e sobre as
tarifas dos servigos de backhaul. Como resultado da adopgao do Plano Nacional de
Banda Larga, esperamos que a ANATEL ira propor modificagées adicionais ao Plano
Geral de Metas de Universalizagéo, em relagdo as modificagbes pendentes destes
contratos de concessdo. A TMAR ndo pode prever quando esses regulamentos
serdo propostos ou adotados ou ainda se estas regras serdo adotadas, da forma
proposta. Algumas dessas regras, se aprovadas, podem ter efeitos adversos sobre
as nossas receitas, custos e despesas, os resultados das nossas operagbes ou
nossa situacgao financeira.

A TMAR ndo pode prever se a ANATEL, o Ministério das Comunicagdes ou o
governo brasileiro irdo adotar outras politicas no setor de telecomunicagées no futuro
ou as consequéncias de tais politicas sobre os negécios da TMAR e os negécios dos
Seus concorrentes.

1.28 Um projeto de lei extinguindo as assinaturas mensais pelos servigos de
telefonia fixa local prestados pode afetar negativamente os negécios da TMAR
e sua situacdo financeira.

Em maio de 2004, o Comité de Defesa do Consumidor da Camara dos Deputados
aprovou o Projeto de Lei n® 5.476/2001 propondo a extingdo das assinaturas mensais
cobradas pelas concessionarias de telefonia brasileiras prestadoras de servigos de
telefonia fixa, incluinde a TMAR. O projeto de lei estd sujeito a aprovagéo pela
Camara dos Deputados, pelo Senado e pelo Presidente da Republica para que
possa entrar em vigor. Em margo de 2008, uma comissdo especial foi formada na
Camara dos Deputados para discutir as diversas propostas sobre esta questéo. Até a
data deste Termo de Securitizag&o, nenhuma agao foi tomada pela comissé/).
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No exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, a receita da TMAR com assinaturas
mensais cobradas por servicos de telefonia fixa representou 24,0% de sua receita
operacional total consolidada. A aprovagdo do projeto pode impactar de forma
adversa a atual estrutura de tarifas da TMAR e, consequentemente, o resultado de
suas operagdes.

1.29 Confisco temporério ou expropriacdo permanente dos ativos da TMAR.

A Unido pode retomar o servico de telecomunicagbes da TMAR em razédo de
interesse publico, mediante lei especifica que autorize tal retomada e pagamento de
prévia indenizagdo. Tais razbes incluem desastre natural, guerra, perturbacbes
publicas significativas, ameacas contra a paz interna ou por razées econdmicas € por
outras razdes relacionadas & seguranga nacional. Referida situagdo ocasionaria
efeitos adversos significativos na condigao financeira e nos resultados operacionais
da TMAR e néo se pode garantir que a eventual compensacéo seja adequada ou
gue tal pagamento seja realizado em tempo.

Os beneficios obtidos por meio dos contratos de concessdo da TMAR sao um
componente essencial de seu desempenho financeiro. A perda de algum ou todos
esses contratos afetaria significativamente sua capacidade de continuar suas
operacgdes.

A indenizacdo prévia paga pela Unido no caso de retomada do servigo de
telecomunicacgdes pode ndo ser suficiente para pagamento da Multa Indenizatoria no
caso de Resolugdo Parcial ou Resolugéao Total dos Contratos de Cesséo.

1.30 Os contratos de concessdo de telefonia fixa e de Longa Distdncia da
TMAR estao sujeitos a modificagées periodicas pela ANATEL e expiram em 31
de dezembro de 2025. Ap6s o término do prazo destes contratos, a TMAR
podera ndo conseguir renovar suas concessoes.

A TMAR fornece servigos de telefonia fixa para as Regides | e Il conforme os
contratos de concessdo firmados com o Governo Federal. Esses contratos de
concessdo expiram em 31 de dezembro de 2025 e podem ser aditados pelas partes
a cada cinco anos até a data de seu término. Os proximos aditamentos aos contratos
de concesséo devem passar a vigorar em 1 de janeiro de 2011. Atualmente, a TMAR
esta discutindo mudangas em tais contratos de concessdo com a ANATEL.

Em 30 de margo de 2009, a ANATEL publicou uma consulta publica com as
alteragbes propostas para esses contratos de concessédo. Neste /ijd\?, a ANATEL
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propds uma alteracéo ao Plano Geral de Universalizagio dos Servigos que obrigaria
a TMAR a:

» duplicar a capacidade do backhaul (rede interurbana de transmissédo) a 1.620
municipios afetados pela alteragdo de Abril de 2008 para os seus contratos de
cONcessao;

» oferecer linhas de transmissdo de alta velocidade (2,5 gigabytes por segundo
(Gbps)) aos 1.900 municipios na area de concesséo em que a TMAR presta servigo
de internet a partir de abril de 2008;

» prestar servigos para um grande niimero de areas adicionais, incluindo as aldeias
indigenas, escolas rurais, postos de salde, bases militares, estagbes de policia
rodoviaria estaduais e federais e organizagbes de conservacdo ambiental, o que
exigiria das concessionarias de telefonia fixa a instalagdo de um total de
aproximadamente 110 mil terminais de uso publico adicionais, principalmente nas
areas rurais.

Com o objetivo de atenuar os custos relacionados ao Plano Geral de Universalizagdo
dos Servigos, a ANATEL propds uma redugdo no nlimero de telefones publicos
exigidos por habitante de 6,0 por mil habitantes para 4,5 por mil habitantes. O
periodo de consulta publica da publicagdo de 30 de margo de 2009 terminou em 22
de junho de 2009, embora as alteragdes finais para os contratos de concesséo ainda
ndo tenham sido determinadas. As alteragdes finais entrardo em vigor em 1° de
janeiro de 2011. Como resultado da adogdo do Plano Nacional de Banda Larga, a
TMAR espera que a ANATEL proponha modificages adicionais ao Plano Geral de
Universalizagdo de Servigos como parte das modificagdes na pendéncia destes
contratos de concessao.

As obrigacdes da TMAR, segundo os contratos de concessado, podem estar sujeitas
a revisdo para cada aditamento. A TMAR néo pode garantir que tais aditamentos nao
imponham & TMAR exigéncias que requeiram um significativo dispéndio de capital ou
que n3o modificardo os procedimentos de determinagéo de taxa a ela aplicaveis de
forma a reduzir de maneira significativa a receita operacional bruta gerada em seus
negoécios de telefonia fixa. Caso os aditamentos aos confratos de concesséo tenham
os efeitos mencionados acima, negdcios, situagéo financeira e resultados
operacionais da TMAR podem ser afetados de maneira adversa.

A TMAR espera que o Governo Federal oferega novas concessdes em leildes
publicos antes do término de seus atuais contratos de concessao vigentes até 2025.
A TMAR podera patrticipar de tais leildes, mas suas concessoes de telefonia fixa e de
telefonia de Longa Distancia nacional e internacional néo gaﬂtiréo qualquer
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espécie de tratamento privilegiado nos referidos leildes. Se a TMAR néo garantir
concessbes para suas atuais areas de atuagdo em leildes futuros, ou se tais
concessées forem realizadas em condigbes menos favoraveis que as atualmente
previstas, seus negécios, condigdo financeira e resultados operacionais podem ser
adversamente afetados.

1.31 Os contratos de concessao de telefonia fixa e de Longa Distancia nacional
da TMAR, bem como suas autorizagbes para fornecer servigos de telefonia
movel, contém certas obrigacées. Qualquer falha da TMAR no cumprimento de
tais obrigagbes pode resultar em varias multas e penalidades impostas pela
ANATEL.

Os contratos de concesséo de telefonia fixa e de Longa Disténcia nacional da TMAR
contém termos que refletem o Plano Geral de Metas de Universalizagdo - PGMU, o
Plano Geral de Metas de Qualidade - PGMQ e outros regulamentos adotados pela
ANATEL em 2006, os quais podem afetar a condigao financeira e os resultados
operacionais da TMAR. Os contratos de concessédo de telefonia fixa da TMAR
também determinam que ela cumpra com algumas obrigacdes de expanséo de rede
e de qualidade de servico em cada um dos estados das Regibes | e ll. Caso a TMAR
n&o atinja as metas da ANATEL em cada uma das localidades previstas, esta podera
estabelecer um prazo para que a TMAR atinja o nivel desejado de tal servigo, impor
penalidades e, em situacBes extremas, cancelar a concessdo da TMAR pelo
descumprimento de suas obrigagdes de qualidade e de Universalizagao.

A TMAR recebe, quase semanalmente, pedidos de informacédo da ANATEL sobre o
cumprimento das varias obriga¢des de servico a ela impostas em virtude de suas
outorgas para prestacdo de servicos de telecomunicagbes. Quando a TMAR néo é
capaz de cumprir satisfatoriamente com essas solicitagdes, ou com suas obrigagoes
de servico quanto a concessdo, a ANATEL pode instaurar processos administrativos
sancionadores relacionados a tal descumprimento. A TMAR recebeu varias
notificacdes de instauracdes de processos administrativos da ANATEL,
principalmente pelo fato de néo ter atingido algumas metas e obrigagdes definidas no
PGMQ ou no PGMU, por exemplo. A TMAR tinha registros de provisées em um total
de R$712,6 milhdes em 31 de dezembro de 2009, relativas a provaveis
multas/estimativas da ANATEL. Multas continuas da ANATEL ou multas que
excedam as provisées podem influenciar negativamente a condigdo financeira da
TMAR.

Adicionalmente, as autorizagbes da TMAR para fornecer servigos pessoais de
telefonia mével contém certas obrigagdes que requerem que esta cumpra com metas
de alcance de rede e de qualidade de servigos. Se a TMAR falhar no cumprimento
de tais obrigacBes podera ser multada pela ANATEL até que cumpra completamente
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com suas obrigagdes e, em circunstancias extremas, podera ter sua autorizagéo
revogada pela ANATEL.

1.32 Os contratos de concessdo da TMAR podem ser rescindidos sob varios
cenarios, cada um dos quais pode afetar negativamente a condigédo financeira
da TMAR.

Segundo a Lei Geral das Telecomunicag¢bes e os contratos de concesséo da TMAR,
concessdes da TMAR podem ser canceladas, entre outras razdes, se a ANATEL néo
as renovar ao término de seus prazos, por decreto do Governo Federal em uma
situacdo extraordinaria na qual o interesse publico o exija, ou na ocorréncia de
desdobramento, cisdo, fuséo, incorporagéo, redugio de capital ou transferéncia do
controle da TMAR sem a autorizacdo da ANATEL. O cancelamento de qualquer das
concessoes da TMAR podera afetar adversamente a receita, a condigéo financeira e
os resultados operacionais da TMAR, bem como afetar sua capacidade de honrar
suas obrigacées assumidas perante terceiros, inclusive com guanto aos Creditos
Imobiliarios e, consequentemente, aos CRI.

1.33 Eventual elevacdo dos tributos incidentes sobre o setor de
telecomunicacées no Brasil pode afetar adversamente os resultados
operacionais da TMAR.

As empresas do setor de telecomunicacées estdo sujeitas a alguns tributos que se
aplicam exclusivamente a este segmento empresarial. As atuais contribuicGes pagas
por estas concessionarias s&o: (i) ao Fundo de Universalizagdo dos Servigos de
Telecomunicagdes — FUST; e (i) ao Fundo para o Desenvolvimento Tecnolégico das
Telecomunicagdes Brasileiras — FUNTTEL. As contribuigdes ao FUST e FUNTTEL,
que comegaram em 2000, sf#o cobradas a aliquota de 1,0% e 0,5%,
respectivamente, e incide sobre as receitas das atividades de telecomunicagdes, e
ndo podem ser repassadas aos clientes. Se houver a criagdo de novos tributos
especificos aos servios de telecomunicagbes ou um aumento dos tributos
existentes, a margem de lucro da TMAR sera afetada negativamente devido ao ja
alto nivel de tributagéo geral a que esta sujeita.

2. FATORES DE RISCO RELACIONADOS A BrT

2.1 Atualmente, a BrT possui um endividamento substancial, o que podera
restringir sua flexibilidade financeira e operacional e causar outras
consequéncias adversas.

Em 31 de dezembro de 2009, a divida consolidada da BrT totalizava R$4.640,8

milhGes, com uma proporgao divida/patrimdnio de 0,42:1.
~
Instrumento: TS \_fdgina 116 de 138
Autenticagfo {SIM-II): 6b1c491f-ac9c-4232-82ac-0bd91aef4854
IBBA _Diversos _Termo _Securitizagdo _TELEMAR

7




A BrT esta sujeita a certas obrigagdes financeiras que limitam sua capacidade de
incorrer em dividas adicionais. O nivel de endividamento e as exigéncias e limitagdes
impostas por alguns instrumentos de divida da BrT podem afetar negativamente sua
condicdo financeira ou resultados operacionais. Especialmente, os termos de alguns
destes instrumentos de divida restringem a capacidade da BrT e de suas controladas
de incorrer em endividamento adicional, prestar garantias, dar bens em garantia,
vender ou dispor de ativos e fazer certas aquisicoes, fusbes e reestruturacoes.
Ademais, alguns desses instrumentos financeiros incluem restricées a BrT e suas
controladas que importam na manutengéo de certos indices financeiros especificos.
A ocorréncia de eventos de inadimplemento em certos instrumentos de divida da BrT
podera configurar o vencimento antecipado de outros instrumentos de divida.

Varios contratos financeiros celebrados e instrumentos de emissdo de titulos
firmados pela BrT ou por suas controladas exigem cumprimento de indices
financeiros.

Em novembro de 2009, os contratos de financiamento com o BNDES da Telemar, O,
da BrT e BRT Celular foram aditados e atualmente a apuragéo indices financeiros de
tais contratos ocorre semestralmente, em junho e dezembro, utilizando-se para
calculo os numeros consolidados da BrT. Em 31 de dezembro de 2009, os indices
dos contratos firmados com o BNDES foram atendidos.

Em 31 de dezembro de 2009, a BrT ndo cumpriu com a obrigagdo de observar
determinados indices EBITDA/Despesas Financeiras e Divida/EBITDA definidos no
contrato celebrado com o JBIC e na escritura de sua 5% emisséo de debéntures. No
entanto, o JBIC renunciou a esta exigéncia para a apuragéo de 31 de dezembro de
2009. Em 11 de margo de 2010, a Assembléia de Debenturistas da 5% Emisséo
aprovou a néo aplicabilidade dos indices até junho de 2010 inclusive.

Em 31 de margo de 2010, a BrT ndo cumpriu com a obrigagdo de observar
determinados indices EBITDA/Despesas Financeiras e Divida/EBITDA definidos no
contrato celebrado com o JBIC. No entanto, o JBIC renunciou a esta exigéncia para
a apuracao de 31 de margo de 2010.

A BrT prevé que em 30 de junho de 2010 seréo cumpridos os determinados indices
financeiros de cobertura do servico de juros e do servico da divida definidos no
contrato entre a BrT e JBIC, visto que os eventos que ocasionaram o nao
cumprimento dos indices financeiros em questdo ndo mais afetardo o calculo de
acumulado 12 meses, conforme definigcdo contratual para calculo dos mesmos.
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A ocorréncia de qualquer vencimento antecipado podera acarretar a aceleragao do
vencimento dos outros contratos financeiros e podera, ainda, afetar material e
significativamente os negocios e a situagéo financeira da BrT.

A impossibilidade de incorrer em dividas adicionais pode impedir a capacidade de
investir em seu negécio ou de fazer dispéndios de capital necessarios ou
aconselhaveis, o que pode reduzir as suas vendas futuras e afetar negativamente
sua lucratividade. Além disso, os recursos necessdrios para cumprir com as
obrigagbes de pagamento dos empréstimos tomados podem reduzir a quantia
disponivel para dispéndios de capital.

Se o crescimento da receita operacional desacelerar ou diminuir de modo
significativo, por qualquer razéo, a BrT podera ndo ser capaz de cumptir com suas
obrigagbes financeiras de pagamento de dividas. Se a BrT néo for capaz de cumprir
com suas obrigagdes ou de satisfazer os indices financeiros estabelecidos em seus
instrumentos de divida, ela pode ter que renegociar ou buscar capital adicional ou até
vender ativos. A BrT podera ser incapaz de obter financiamentos ou vender seus
ativos em termos satisfatérios ou mesmo vendé-los.

2.2 A BrT esta sujeita a numerosos processos legais e administrativos, que
podem afetar adversamente seus negoécios, resultados operacionais e
condigdo financeira.

A BrT esta sujeita a numerosos processos legais e administrativos que podem afetar
adversamente seus negécios. Com base na opinido dos advogados externos da BrT,
riscos de perda em processos legais e administrativos s&o classificados como
"provavel", "possivel" e "remoto". A BrT faz provisGes para o risco "provavel®, mas
ndo para o "possivel' e o "remoto". Em 31 de dezembro de 2009, a BrT tinha
provisdo de R$1.873,5 milhdes para o total de contingéncias "provaveis",
relacionadas a varios processos fiscais, trabalhistas, civeis e administrativos.

Em 31 de dezembro de 2009, a BrT classificou cerca de R$2.711,9 milhdes em
processos fiscais, R$1.616,9 milhdes em processos trabalhistas e R$2.256,6 milhdes
em processos civeis, como risco de perda "possivel” ou "remoto” e para os quais nao
ha provisionamento.

Se a BT for condenada a efetuar pagamentos em montante superior ao de suas
provisdes, o resultado de suas operagbes poderd ser afetado adversa e
significativamente.
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2.3 A saida de membros chave da administragdo da BrT, ou a incapacidade de
atrair e manter membros qualificados para integra-la, podem ter um efeito
adverso relevante sobre seus negocios.

ldem ao item 1.4 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.4 A operacdo da BrT depende de sua capacidade de manter, aperfeicoar e
operar eficientemente os seguintes setores: contabilidade, cobranga, servigo
ao cliente, tecnologia da informagdo e gerenciamento de sistemas de

informagdo e confiar nos sistemas de prestacdo de servico de cobranga das
empresas com as quais a BrT mantém confratos de interconexao.

Idem ao item 1.5 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.5 O uso impréprio da rede da BrT pode afetar negativamente seus custos e
resultados operacionais.

Idem ao item 1.6 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.6 As operagdes da BrT dependem de sua rede. Uma eventual falha de sistema
pode causar atrasos ou interrupgées no servigo, o que pode trazer prejuizos a
BrT.

ldem ao item 1.7 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.7 A cobertura de seguro contratada pela BrT pode ser insuficiente para
ressarcir eventuais danos.

Idem ao item 1.8 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.8 Alteragbes propostas na lei trabalhista brasileira podem afetar as relagGes
trabalhistas da BrT.

Idem ao item 1.9 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.9 O acionista controlador da BrT, TmarPart, tem o controle sobre a BrT e suas
controladas.

A BrT é controlada diretamente pela TmarPart, que detém 79,6% das agdes com
direito a voto da BrT. Os acionistas da TmarPart s&o signatarios de dois acordos de
acionistas que regulam sua participagdo e interesses na TmarPart. Q acionista
controlador da BrT tem direito de indicar a maioria dos membros de siiz;i)nselho de
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administragdo. O conselho de administragéo tem o poder de determinar as decisdes
a serem tomadas nas assembleias gerais em questdes que requerem prévia
autorizagdo dos acionistas da BrT, incluindo operagdes com partes relacionadas,
reestruturacdes societarias e a data de pagamento dos dividendos e outras
distribuices de capital. As decisdes do acionista controlador da BrT e de seu
acionista controlador nessas matérias podem ser contrdrias as expectativas ou
preferéncias dos demais acionistas ou dos detentores dos instrumentos de divida de
emissao da BrT.

2.10 Risco relacionado as controladas e coligadas da BrT

Os riscos relacionados as controladas e coligadas sdo substancialmente os mesmos
relacionados a BrT, quais sejam:

« Eventual dificuldade da BrT, suas controladas e coligadas de implementar,
tempestivamente e sem incorrer em custos nado previstos, seus projetos pode
retardar ou impedir a implementagdo do plano de negécios da BrT, afetando
adversamente suas controladas e coligadas;

+ Eventual aquisigdo de empresas pela BrT, suas controladas e coligadas, como
parte de sua estratégia de crescimento, pode apresentar uma série de riscos a
condicéo financeira da BrT, suas controladas e coligadas, afetando adversamente
suas controladas e coligadas;

+ O nivel do endividamento da BrT, suas controladas e coligadas podera restringir
sua flexibilidade financeira e operacional, afetando adversamente suas controladas e
coligadas;

* Processos legais e administrativos envolvendo a BrT, suas controladas e coligadas,
podem afetar adversamente os seus negécios, resultados operacionais e condigbes
financeiras;

« A saida de membros chave da administragéo da BrT, suas controladas e coligadas,
ou sua incapacidade de atrair e manter membros qualificados para integra-la, podem
ter um efeito adverso relevante sobre seus negdcios;

- As operacdes da BrT, suas controladas e coligadas dependem de sua capacidade
de manter, aperfeicoar e operar, eficientemente, suas contabilidade, cobranca,
servicos ao cliente, tecnologia da informagédo e gerenciamento de sistemas de
informagdo e de confiar nos sistemas de prestagdo de servigos decobr n¢a das
empresas com as quais mantém contratos de interconexao;
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« O uso impréprio da rede da BrT, suas controladas ou coligadas pode afetar
negativamente seus custos e resultados operacionais;

» As operagdes da BrT, de suas controladas e coligadas dependem de suas redes,
sendo gue uma eventual falha de sistema pode causar atrasos ou interrupgdes no
servico, o que pode trazer prejuizos a BrT, suas controladas ou coligadas;

* A cobertura de seguro contratada pela BrT, suas controladas e coligadas pode ser
insuficiente para ressarcir eventuais danos, podendo acarretar um efeito adverso nas
atividades, resultados e condigcées financeiras da BrT, suas controladas e coligadas;
e

« As alteragdes propostas na legislagdo trabalhista brasileira podem afetar as
relagées trabalhistas da BrT, suas controladas e coligadas.

2.11 A BrT depende de fornecedores chave para obter os equipamentos
necessdrios ao desenvolvimento de seu negécio.

Idem ao item 1.14 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.12 A BrT esta sujeita a eventuais contingéncias decorrentes da contratagéo
de prestadores de servigos, que, na hipétese de materializacdo, poderéo ter um
efeito adverso sobre os seus negocios.

Idem ao item 1.15 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.
2.13 A BrT esta sujeita a inadimpléncia nas contas a receber.

Os negdcios da BrT dependem significativamente da capacidade de seus clientes
pagarem suas contas e satisfazerem suas obrigagdes junto a BrT. Nos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2007, 2008 e 2009, o valor contabilizado pela BrT
como custo de comercializacdo dos servicos para créditos de liquidagdo duvidosa
era de R$348,0 milhdes, R$370,2 mithdes e R$549,6 milhdes, respectivamente,
principalmente devido & inadimpléncia dos assinantes. Como percentual das receitas
operacionais brutas da BrT, as despesas com provisdo para créditos de liquidagéo
duvidosa foram de 2,2% no exercicio findo em 31 de dezembro de 2007, 2,2% no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 e 3,1% no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2009.

O saldo da provisdo para créditos de liquidagao duvidosa registrada no ativo da BrT
em 31 de dezembro de 2009 era de R$567,2 milhées (R$394,4 milhdes em 31 de

dezembro de 2008 e R$375,4 milhdes em 31 de dezembro-de 2007).
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A regulamentacdo da ANATEL n&o permite que a BrT implemente certas politicas
que poderiam ter o efeito de reduzir a inadimpléncia de seus clientes, tais como
restringir ou limitar os servigos prestados ao cliente com base em seu histérico de
inadimpléncia. Se a BrT ndo for capaz de implementar politicas que limitem a
inadimpléncia de seus assinantes ou permitam seleciona-los de acordo com seu
histérico, a inadimpléncia continua e a existéncia de dividas impossiveis de serem
cobradas continuardo a afetar negativamente os resuitados operacionais e
financeiros da BrT.

Adicionalmente, se a economia brasileira entrar em declinio devido, entre outros
fatores, a queda no nivel de atividade econdmica, a desvalorizagdo do Real, a
inflacdo ou a um aumento nas taxas de juros internas, uma grande parte dos clientes
da BrT poderd ndo mais ser capaz de pagar suas contas pontualmente, o que
aumentaria as despesas com devedores duvidosos e afetaria adversamente a
condicdo financeira e resultados operacionais da BrT.

2.14 O procedimento para implementar a portabilidade numérica de telefones
fixos e méveis no Brasil foi concluido pelas companhias em margo de 2009.
Este fato podera resultar em uma diminui¢do na quantidade dos clientes da BrT
de telefonia fixa.

Idem ao item 1.17 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.15 A alta rotatividade de clientes pode afetar negativamente a receita e
lucratividade no ramo de servigos de telefonia mével.

A capacidade da BrT de gerar receitas no ramo de servicos de telefonia moével
depende de sua capacidade de aumentar a base de clientes e de reté-los. Cada
cliente adicional que adquire seus servicos implica em determinados custos de
captagdo, como comissdes de venda e marketing. A recuperagéo desses custos
depende da capacidade de manter tais clientes. Dessa forma, altas taxas de
desligamento de clientes podem ter um efeito negativo na lucratividade dos servigos
de telefonia mével da BrT. No exercicio encerrado em dezembro de 2009, o indice
médio de desligamento no segmento moével, representandc um numero de
assinantes cujo servigo é desligado em cada més, voluntariamente ou néo, dividido
pelo numero de assinantes no inicio de tal més, foi de 4,6%. Nao & possivel garantir
que este indice ndo aumente em periodos futuros e, se isso acontecer acima de um
determinado nivel, podera afetar negativamente a receita e a lucratividade da BrT.

2.16 Os negocios de STFC da BrT enfrentam o aumento cfesce ite da
concorréncia com outras prestadoras de servico de telefonia fixa e movel e,
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mais recentemente, prestadoras de servicos de TV a cabo, o que pode afetar
negativamente os resultados da BrT.

Os servicos de telefonia fixa da BrT na Regido Il enfrentam uma crescente
concorréncia dos servicos de telefonia moével, ao passo que as tarifas desses
servicos estdo sendo reduzidas para chamadas dentro da préopria rede das
operadoras de telefonia mével (on-net) se aproximando das tarifas cobradas pelos
servicos de telefonia fixa. De acordo com a ANATEL, de dezembro de 2006 a
dezembro de 2009, o nimero de linhas fixas operantes no Brasil teve um pequeno
aumento de 38,8 milhdes para 41,5 milhdes. No entanto, espera-se que o numero de
linhas fixas em servico no Brasil mantenha-se estavel ou venha a ser reduzido,
considerando que alguns clientes eliminaram suas linhas fixas em favor dos
telefones celulares, e que o uso das linhas fixas existentes tem-se reduzido a medida
que os clientes realizam mais ligagdes dos telefones méveis, como resultado das
mencionadas tarifas promocionais on-net (ligacées gratuitas efou com tarifas
reduzidas para telefones da mesma operadora de telefonia moével). A taxa de
redugdo do nimero de linhas de telefonia fixa operacionais no Brasil depende de
diversos fatores alheios ao controle da BrT, tais quais fatores econémicos, sociais,
tecnolégicos e outros desdobramentos no Brasil.

Adicionalmente, outras linhas de telefonia fixa instaladas pela BrT podem ser menos
lucrativas do que as ja existentes, uma vez que estes novos clientes sao, em sua
maioria, pertencentes a classes sociais mais baixas e utilizam planos de menor custo
da BrT, além de gerar menos minutos excedentes aos planos dos quais participam.
Por uma parcela significativa da receita da BrT decorrer dos servigos de
telecomunicacdo de telefonia fixa (para o exercicio encerrado em 2009, os servigos
de telefonia fixa, excluindo comunicacdo de dados e Banda Larga, representaram
37% da receita bruta operacional da BrT), uma redugdo no nimero de linhas fixas
operacionais pode afetar negativamente a receita operacional da BrT e suas
margens.

A BrT também enfrenta concorréncia no mercado local de telefonia fixa com outros
provedores de tais servigos, com a Embratel e a GVT. Adicionalmente h& competigao
direta por clientes residenciais por meio de servigos que a Embratel presta utilizando
a infra-estrutura de cabos de sua afiliada, Net. Ainda, a BrT compete com um
significativo numero de pequenas empresas que foram autorizadas pela ANATEL a
fornecer servigos de telefonia fixa local. Em margo de 2007, a ANATEL editou o
Regulamento Geral de Portabilidade, que estabeleceu os prazos e formas pelos
quais se d4 a portabilidade, que permitira clientes a manter seu nimero de telefone
fixo ou moével mesmo que mude de operadora ou residéncia. A ativagdp da
portabilidade no Brasil ocorreu em fases, iniciando-se em agosto de 2008 g, em
marco de 2009, todas as areas de numeragdo do pais ja coﬁv om a
|
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portabilidade. A BrT entende que a portabilidade numérica podera afetar
negativamente seus negécios de telefonia fixa local, particularmente o servigo
prestado a clientes corporativos, pois permite que tais clientes superem sua

resisténcia @ mudanga dos numeros de telefonia fixa, e consequentemente sejam
atraidos pela concorréncia.

A perda de um numero significativo de clientes de telefonia fixa pode afetar
negativamente as receitas operacionais e resultados operacionais da BrT. Além
disso, como as pessoas que realizam chamadas de longa distancia no Brasil a partir
de suas linhas fixas geralmente selecionam provedores de longa distancia afiliados
ao provedor de linha fixa, a perda de um ndmero significativo de clientes de linha fixa
pode afetar negativamente a receita de servicos de longa distdncia e resultados
operacionais da BrT.

Além disso, varias operadoras tém adotado a estratégia de oferecimento de pacotes
integrados de servicos que englobam voz, Banda Larga e TV por assinatura por meio
de uma Unica infra-estrutura, tal como a Embratel/Net, afiliada da Telmex. Essa
estratégia de empacotamento aumentou a concorréncia no mercado de STFC e de
Banda Larga, o que pode implicar futuramente em um aumento nas despesas da BrT
com marketing e investimentos ou reducdo de suas tarifas para manter sua
participagdo de mercado, levando a uma redugéo de sua lucratividade.

O cenéario competitivo do mercado de Banda Larga também tem se tornado mais
agressivo com a entrada de novos competidores e a expansdo de atividades dos
participantes de mercado (players) atuais, como a GVT, nos segmentos fixo e de
Banda Larga. Até o momento, as operadoras de TV a cabo tém sido os principais
competidores da BrT, notadamente a Net. Provedores locais também operam nesse
mercado por meio de tecnologias de acesso sem fio. Recentemente, as operadoras
méveis entraram nesse mercado oferecendo servigos de Banda Larga por meio de
suas redes de terceira geracdo. Apesar de a BrT ter um alto crescimento nesse
segmento, operando com diversas tecnologias, acredita-se que a competicéo deve
se acirrar, 0 que poderia diminuir a participagdo de mercado da BrT, levando
eventualmente a menores margens e maiores custos de aquisi¢éo de clientes, o que
poderia afetar negativamente seus resultados.

2.17 Os servicos de telefonia mével da BrT enfrentam forte concorréncia de
outras prestadoras de servicos de telefonia mével, o que pode afetar
negativamente suas receitas.

O mercado de servicos de telefonia mével & extremamente competitivo no Brasil. Ao

final do exercicio de 2009, segundo dados da ANATEL, a BrT teve uma parficipagéo
de mercado nos servicos de telefonia mével estimada em 16,0%\na egiao I, com

AN
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base no nimero total de assinantes, enfrenta competigdo da Vivo, Claro e TIM, que
possuem participacdo de mercado estimada em 31,5%, 283%, e 23,9%,
respectivamente, nessa data, de acordo com dados disponibilizados pela ANATEL. A
Vivo, TIM e a Telecom Américas Group sdo individualmente controladas por
companhias multinacionais que possuem recursos de marketing e financeiros mais
significatives, além de uma maior habilidade de acesso ao capital de forma
tempestiva em condigdes favoraveis.

A capacidade da BrT de gerar receita a partir de servigos de telefonia movel depende
de sua capacidade para aumentar e reter sua base de clientes. Cada novo assinante
envolve custos, inclusive com comissdo de vendas e custos de mercado. A
recuperagao de tais custos depende da capacidade da BrT de reté-los. Portanto, a
alta rotatividade de clientes pode afetar negativamente a receita e lucratividade da
BrT no ramo de servicos de telefonia mével da BrT. Em 31 de dezembro de 2009, o
indice médio de desligamento no segmento movel, representando um nimero de
assinantes cujo servico é desligado em cada més, voluntariamente ou nao, dividido
pelo nimero de assinantes no inicio de tal més, era de 4,6%.

A BrT tem sofrido crescentes pressdes para reduzir seus precgos/tarifas em resposta
a concorréncia de pregos. Essa concorréncia de pregos geralmente tem a forma de
pacotes promocionais especiais, inclusive, subsidios de servigos e aparelhos de
telefonia movel. A concorréncia com planos de servigos promocionais oferecidas
pelos concorrentes da BrT pode ocasionar um aumento de suas despesas de
mercado e custos de obtencdo de clientes, que poderiam afetar de maneira adversa
seus resultados operacionais. A incapacidade da BrT de concorrer de maneira eficaz
com esses pacotes poderia resultar em perda de sua fatia de mercado, afetando de
maneira adversa sua receita operacional e rentabilidade.

2.18 Os servicos de telefonia de longa distincia da BrT sofrem intensa
competicdo, o que podera afetar negativamente suas receitas.

No Brasil, diferentemente dos Estados Unidos e de outros paises, o originador da
chamada pode escolher a empresa de telefonia de Longa Disténcia para cada
ligagédo efetuada, seja ela originada de um telefone fixo ou movel, apenas discando o
codigo da operadora. O mercado dos servigos de telefonia de Longa Distancia no
Brasil ¢ altamente competitivo. Os principais competidores da BrT para esses
servicos originados de telefones fixos na Regido Il, sdo a Embratel e a GVT.

Os principais competidores da BrT para os servigos de telefonia de Longa Distancia
originados de telefones méveis na Regido Ii sdo a Embratel/Claro, Telesp (uma
afiliada da Vivo) e a TIM.
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Em geral, a tendéncia no Brasil de quem estd efetuando a chamada é escolher
operadoras de telefonia de Longa Distancia ligadas a sua prestadora de servigos de
telefonia fixa ou movel, dependendo do aparelho utilizado para efetuar a chamada.

A competicdo no mercado de telefonia de Longa Distancia exige que a BrT incorra
em mais gastos com marketing e ofereca servigos a taxas mais baixas do que as
taxas inicialmente esperadas. Se a competicdo no mercado doméstico de telefonia
de Longa Distancia aumentar, a BrT podera sofrer com efeitos adversos em sua
receita.

2.19 Os servigos de transmissdo de dados ndo estdo sujeitos a restricées
regulatérias significativas e, em consequéncia disso, a BrT enfrenta cada vez
mais concorréncia nesse segmento.

Idem ao item 1.20 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.20 O setor de telecomunicacbes esta sujeito a frequentes mudancas
tecnolégicas. A capacidade da BrT de continuar competitiva depende de sua
habilidade de implementar novas tecnologias, o que pode afetar seus
negécios.

ldem ao item 1.23 dos Fatores de Risco Relacionados @ TMAR.

2.21 O setor de telecomunicagbes moveis e seus participantes podem ser
prejudicados por relatorios sugerindo que emissées de radiofrequéncia podem
causar problemas de satide e interferir em aparelhos médicos.

Idem ao item 1.24 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.22 Periodos de escassez de eletricidade podem afetar os resultados da BrT.
ldem ao item 1.25 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.23 A BrT podera ndo conseguir implementar seus planos de expansdo e
melhoria de sua rede mével existente tempestivamente ou sem incorrer em
custos imprevistos, que podem dificultar ou impedir o éxito da implementagao

de seu plano de negécios e resultar em receitas e lucro liquido inferior aos
esperados.

Idem ao item 1.26 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.
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2.24 O setor de telecomunicacées é altamente regulado. Mudangas nas leis e
regulamentos podem afetar negativamente os resultados da BrT.

Idem ao item 1.27 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.25 Um projeto de lei extinguindo as assinaturas mensais pelos servigos de
telefonia fixa local prestados pode afetar negativamente os negécios da BrT e
sua situacao financeira.

Em maio de 2004, o Comité de Defesa do Consumidor da Camara dos Deputados
aprovou o Projeto de Lei n° 5.476/2001 propondo a extingéo das assinaturas mensais
cobradas pelas concessionarias de telefonia brasileiras prestadoras de servicos de
telefonia fixa, que inclui a BrT. O projeto de lei esta sujeito a aprovagéo pela Camara
dos Deputados, pelo Senado e pelo Presidente da Republica para que possa entrar
em vigor. Em margo de 2008, uma comissdo especial foi formada na Camara dos
Deputados para discutir as diversas propostas sobre esta questdo. Até a data deste
relatério anual, nenhuma agéo foi tomada pela comisséo.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, a receita da BrT com assinaturas
mensais cobradas por servicos de telefonia fixa representou 21,9% de sua receita
operacional total consolidada. A aprovagdo do projeto pode impactar de forma
adversa a atual estrutura de tarifas da BrT e, consequentemente, o resultado de suas
operagoes.

2.26 Confisco tempordrio ou expropriagdo permanente dos ativos da BrT.
Idem ao item 1.29 dos Fatores de Risco Relacionados & TMAR.

2.27 Os contratos de concessao de telefonia fixa e de Longa Disténcia da BrT
estdo sujeitos a modificac6es periédicas pela ANATEL e expiram em 31 de
dezembro de 2025. Apés o término do prazo destes contrafos, a BrT podera
ndo conseguir renovar suas concessoes.

A BrT fornece servigos de telefonia fixa para a Regido |l conforme os contratos de
concessio firmados com o Governo Federal. Esses contratos de concesséo expiram
em 31 de dezembro de 2025 e podem ser aditados pelas partes a cada cinco anos
até a data de seu término. Os proximos aditamentos aos contratos de concessao
devem passar a vigorar em 1 de janeiro de 2011. Atualmente, a BrT esta discutindo
mudancas em tais contratos de concessdo com a ANATEL.

Em 30 de marco de 2009, a ANATEL publicou uma consulta publica co | as
alteragdes propostas para esses contratos de concessédo. Neste editaf} a AMATEL
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propds uma alteragédo ao Plano Geral de Universalizagéo dos Servigos que obrigaria
a BrT a:

» duplicar a capacidade do backhaul a 20 municipios afetados pela alteragéo de Abril
de 2008 para os seus contratos de concesséo;

+ oferecer linhas de transmissédo de alta velocidade (2,5 gigabytes por segundo
(Gbps)) aos 1.400 municipios em nossa area de concessédo em que presta servigo de
internet a partir de abril de 2008;

« prestar servigos para um grande niimero de areas adicionais, incluindo as aldeias
indigenas, escolas rurais, postos de sadde, bases militares, estagdes de policia
rodoviaria estaduais e federais e organiza¢des de conservagdo ambiental, o que
exigiria das concessionarias de telefonia fixa a instalagdo de um total de
aproximadamente 110 mil terminais de uso publico adicionais, principalmente nas
areas rurais.

Com o objetivo de atenuar os custos relacionados ac Plano Geral de Universalizagéo
dos Servicos, a ANATEL propds uma redugdo no numero de telefones publicos
exigidos por habitante de 6,0 por mil habitantes para 4,5 por mil habitantes. O
periodo de consulta pablica da publicagdo de 30 de margo de 2009 terminou em 22
de junho de 2009, embora as alteragées finais para os contratos de concesséo ainda
ndo tenham sido determinadas. As alteragbes finais entrardo em vigor em 1° de
janeiro de 2011. Como resultado da adogéo do Plano Nacional de Banda Larga, a
BrT espera que a ANATEL proponha modificagdes adicionais ac Plano Geral de
Universalizagdo de Servigos como parte das modificages na pendéncia destes
contratos de concesséo.

As obrigagées da BrT, segundo os contratos de concessdo, podem estar sujeitas a
revisdo para cada aditamento. A BrT ndo pode garantir que tais aditamentos nao
imponham a BrT exigéncias que requeiram um significativo dispéndio de capital ou
que ndo modificardo os procedimentos de determinacéo de taxa a ela aplicaveis de
forma a reduzir de maneira significativa a receita operacional bruta geradas em seus
negécios de telefonia fixa. Caso os aditamentos aos contratos de concessdo tenham
os efeitos mencionados acima, negoécios, situagdo financeira e resultados
operacionais da BrT podem ser afetados de maneira adversa.

A BrT espera que o Governo Federal oferega novas concessdes em leildes publicos
antes do término de seus atuais contratos de concessio vigentes até 2025. A BrT
podera participar de tais leildes, mas suas concessdes de telefonia fixa e de telefonia
de Longa Distancia nacional e internacional ndo garantirdo qualquer especie de
tratamento privilegiado nos referidos leildes. Se a BrT naq garantir coﬂessﬁes ara

Instrumento: TS / Pagina 128 de 138
Autenticacfo (SIM-II): 6bic491f-ac9c-4232-8B2ac-0bd91ae94854 - \j

IBBA _Diversos _Termo _Securitizagdo _TELEMAR /



suas atuais areas de atuagdo em leildes futuros, ou se tais concessfes forem
realizadas em condigbes menos favoraveis que as atualmente previstas, seus
negocios, condigdo financeira e resultados operacionais podem ser adversamente
afetados.

2.28 Os contratos de concesséo de telefonia fixa e de Longa Distancia nacional
da BrT, bem como suas autorizagées para fornecer servigos de telefonia mével,
contém certas obrigagdes. Qualquer falha da BrT no cumprimento de tais
obrigacées pode resultar em véarias multas e penalidades impostas pela
ANATEL.

Os contratos de concesséo de telefonia fixa e de Longa Distancia nacional da BrT
contém termos que refletem o PGMU, o PGMQ e outros regulamentos adotados pela
ANATEL em 2006, os quais podem afetar a condigdo financeira e os resultados
operacionais da BrT. Os contratos de concesséo de telefonia fixa da BrT também
determinam que ela cumpra com algumas obrigacbes de expansédo de rede e de
qualidade de servico em cada um dos estados da Regido Il. Caso a BrT né&o atinja as
metas da ANATEL em cada uma das localidades previstas, esta poderd estabelecer
um prazo para que a BrT atinja o nivel desejado de tal servigo, impor penalidades e,
em situagbes extremas, cancelar a concesséo da BrT pelo descumprimento de suas
obrigagdes de qualidade e de Universalizagéo.

A BrT recebe, quase semanalmente, pedidos de informagao da ANATEL sobre o
cumprimento das varias obrigagdes de servico a ela impostas em virtude de suas
outorgas para prestacdo de servigos de telecomunicagées. Quando a BrT néo e
capaz de cumprir satisfatoriamente com essas solicitagdes, ou com suas obrigagdes
de servigo quanto a concessdo, a ANATEL pode instaurar processos administrativos
sancionadores relacionados a tal descumprimento. A BrT recebeu varias notificagbes
de instauragdes de processos administrativos da ANATEL, principaimente pelo fato
de nao ter atingido algumas metas e obrigacées definidas no PGMQ ou no PGMU,
por exemplo. A BrT tinha registros de provisdes em um total de R$201,2 milhGes em
31 de dezembro de 2009, relativas a provaveis multas/estimativas da ANATEL.
Multas continuas da ANATEL ou multas que excedam as provisbes podem
influenciar negativamente a condigéo financeira da BrT.

Adicionalmente, as autorizagbes da BrT para fornecer servigos pessoais de telefonia
moével contém certas obrigacdes que requerem que esta cumpra com metas de
alcance de rede e de qualidade de servigos. Se a BrT falhar no cumprimento de tais
obrigagdes podera ser multada pela ANATEL até que cumpra completamente com
suas obrigagées e, em circunstancias extremas, podera ter sua autorizagéo revogada
pela ANATEL.

[AN
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2.29 Os conftratos de concessdo da BrT podem ser rescindidos sob varios
cendrios, cada um dos quais pode afetar negativamente a condigéo financeira
da BrT.

Idem ao item 1.32 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

2.30 Eventual elevagdo dos tributos incidentes sobre o setor de
telecomunicagcées no Brasil pode afetar adversamente os resultados
operacionais da BrT.

Idem ao item 1.33 dos Fatores de Risco Relacionados a TMAR.

3. FATORES DE RISCO RELACIONADOS A SECURITIZADORA, A EMISSAO E
OFERTA DOS CRI

3.1 Risco relacionado & oferta publica dos CRI com esforgos restritos

Os CRI da presente Emissdo serdo objeto de oferta publica com esforgos restritos,
nos termos da Instrucdo CVM n°. 476, a qual esta automaticamente dispensada de
registro junto a CVM.

A Emissao é destinada apenas a investidores qualificados, nos termos do artigo 109
da Instrucdo CVM n° 409/2004, observado que (i) todos os fundos de investimento
serdo considerados investidores qualificados, mesmo que se destinem a investidores
ndo qualificados, conforme previsto na Instrugdo CVM n°. 476; e (ii} as pessoas
naturais e juridicas mencionadas no inciso IV do artigo 109 da Instrugdo CVM n°
409/2004 deverdo subscrever ou adquirir, no &mbito da oferta, valores mobilidrios no
montante minimo de R$1.000.000,00 (um milhdo de reais).

Tendo em vista que a oferta publica é realizada com esforgos restritos e os
investidores sdo qualificados, nos termos dos paragrafos acima, a descrigao dos
riscos relacionados aos CRI e & estrutura juridica da presente Emiss&o nao sao
exaustivos, bem como a auditoria juridica (due diligence) realizada sobre os Creditos
imobiliarios tem escopo limitado.

O investimento em CRI envolve uma série de riscos que deverdo ser analisados
independentemente pelo potencial investidor.

Os CRI distribuidos nos termos da Instrugdo CVM n.° 476 estdo automaticamente
dispensados de registro na CVM, de forma que as informagdes prestadas pela
Emissora nao serdo objeto de analise pela referida autarquia federal.
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3.2 O CRI ndo asseguram a seus titulares qualquer direito sobre os iméveis
objetos dos Contratos de Locac¢ao.

Os CRI néo asseguram a seus titulares qualquer direito sobre os imoveis objetos dos
Contratos de Locagdo, nem mesmo o direito de reté-los em caso de qualquer
inadimplemento das obrigagbes decorrentes dos CRI por parte da Emissora ou dos
Créditos Imobiliarios por parte das Devedoras.

Assim, numa situagdo de inadimpléncia por parte das Devedoras, os Contratos de
Locagao, conforme o caso, poderdc ser rescindidos, acarretando o vencimento
antecipado dos CRI, restando tdo-somente aos titulares dos CRI o direito de exigir,
por meio da Securitizadora, o pagamento dos Créditos Imobiliarios inadimplidos e a
Emissora o direito de pleitear indenizacdo pelas Devedoras e/ou pelas Cedentes
para a satisfagao integral dos CRI.

3.3 Os Documentos da Operacdo estio sujeitos a hipoteses de término
antecipado, inclusive a critério das Devedoras em certas situacbes, 0 que
acarretara o vencimento antecipado dos CRI.

Os Documentos da Operagédo poderdo ser terminados, rescindidos, resilidos ou
resolvidos antecipadamente por diversos motivos, entre eles: (i} dendncia voluntaria
dos Contratos de Locagéo pelas Devedoras, mediante envio de comunicagao nesse
sentido, com antecedéncia minima de 180 (conto e oitenta) dias, (ii) a colocagao
integral dos CRI nao seja concluida em até 180 (cento e oitenta) dias contados da
data de emissdo prevista na Clausula 4.1.4 deste Termo de Securitizagao; (iii) a
Emissora ndo realize o pagamento do Prego de Aquisi¢do no prazo estipulado na
Clausula 2.2 dos Contratos de Cessao; (iv) ocorra nulidade, término antecipado,
resolugdo, resilicdo ou rescisdo das Escrituras de Emissdo, do Termo de
Securitizagéo efou do Contrato de Distribuicdo; e (v) a auditoria juridica integral dos
Iméveis ndo seja finalizada no prazo de 12 (doze) meses a contar da presente data.

O término, rescisdo, resilicdo ou resolugdo dos Documentos da Operagédo podera
acarretar o vencimento antecipado dos CRI, fazendo com que seus titulares recebam
os pagamentos dos CRI antes da data originariamente prevista para o vencimento.
Nesta hipotese, os titulares dos CRI poderao vir a sofrer perdas caso, por exemplo,
ndoc consigam reinvestir os recursos pagos nos mesmos termos e condigSes
econdmicas dos CRI.

Adicionalmente, ndo ha garantias de que as Devedoras terdo recursos suficientes
para fazer face aos pagamentos a Emissora advindos dessas hipoteses de
vencimento antecipado de suas obrigagdes nos termos dos
Operagéo (inclusive das indenizagbes e muitas devitfs') e, ‘portanto
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dispora de recursos suficientes para fazer os pagamentos devidos aos titulares dos
CRL

3.4 O regime fiduciario sobre as CCl representativas dos Créditos Imobiliarios e
o regime de patrimdnio separado instituidos pela Emissora podem nao
prevalecer perante débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista da
Emissora.

O Termo de Securitizagéo institui regime fiduciario sobre as CCl, de forma que esta
esteja vinculada a liquidagdo dos CRI e esteja destacada do patriménio da Emissora.
O Termo de Securitizacdo estabelece, dentre outras condigdes, que as CCl esté@o
isentas de qualquer agdo ou execugdo promovida por credores da Emissora. Nao
obstante, o artigo 76 da MP 2.158-35 disp6e que o regime fiducidrio sobre os CRl e o
Patrimdnio Separado estabelecidos pelo Termo de Securitizagdo nédo produzem
efeitos em relagdo aos débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista da
Emissora, ainda que em virtude de outras operagées por esta realizadas. Portanto,
caso a Emissora nao honre suas obrigacdes fiscais, previdenciarias ou trabalhistas,
as CCl poderdo vir a ser acessadas para a liquidagao de tais passivos, afetando a
capacidade da Emissora de honrar suas obrigagdes sob os CRI.

3.5 Limitagdo de Ativos

A Emissora € uma companhia securitizadora de créditos imobiliarios, tendo como
objeto social a aquisicdo e securitizagéo de créditos imobiliarios por meio da emisséo
de certificados de recebiveis imobilidrios, cujos patriménios s&o administrados
separadamente. O patriménio separado relativo &8 Emissédo tem como tnica fonte de
recursos as CCls representativas dos Créditos Imobilidrios. O Patrimdnio Separado
constituido pela Securitizadora em favor dos titulares dos CRI n&o conta com
qualquer garantia flutuante ou real ou coobrigagdo da Emissora. Desta forma,
qualquer atraso ou falta de recebimento dos Créditos Imobiliarios pela Emissora
afetara negativamente a capacidade desta de honrar suas obrigages decorrentes
dos CRI.

3.6 Auséncia de Registro dos Contratos de Locagao e das CCls no RGI/

Os Contratos de Locagdo e as CCls nédo foram averbados e ndo existe qualquer
obrigagédo de que sejam averbados no futuro no RGI competente. Assim, os Créditos
Imobiliarios podem eventualmente ser questionados por terceiro adquirente de boa-fé
dos Iméveis, por forca de uma posterior alienagéo ou transferéncia dos Iméveis em
desacordo com os termos dos Documentos da Operacdo. Tal situacdo podera
acarretar o vencimento antecipado dos CRI, fazendo £om que seus titul ‘es recebam
os pagamentos dos CRI antes da data originariafiente prevista pagd vencimento.

a
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Nesta hipétese, os titulares dos CRI poderdo vir a sofrer perdas caso, por exemplo,
ndo consigam reinvestir os recursos pagos nos mesmos termos e condigbes
econdmicas dos CRI.

3.7 Alteragées na legislagao tributaria aplicavel aos CRI ou na interpretagao
das normas tributarias podem afetar o rendimento dos CRI.

Os rendimentos gerados por aplicagdo em CRI por pessoas fisicas estdo atualmente
isentos de imposto de renda, por forga do artigo 3°, inciso Il, da Lei 11.033, isengao
essa que pode sofrer alteragdes ao longo do tempo. Além disso, néo ha unidade de
interpretagdo quanto a tributagdo aplicavel sobre os ganhos decorrentes da
alienacéo dos CRI no mercado secundario. Existem pelo menos duas interpretacdes
correntes a respeito do imposto de renda incidente sobre a diferenga positiva entre o
valor de alienagdo e o valor da aplicagdo dos CRI, quais sejam (i) a de que os
ganhos decorrentes da alienagdo dos CRI estdo sujeitos ac imposto de renda na
fonte, tais como os rendimentos de renda fixa, em conformidade com as aliquotas
regressivas previstas no artigo 1° da Lei 11.033; e (i) a de que os ganhos
decorrentes da alienagdo dos CRI séo tributados como ganhos liquidos nos termos
do artigo 52, §2°, da Lei 8.383, com a redacdo dada pelo artigo 2° da Lei 8.850,
sujeitos, portanto, ao imposto de renda a ser recolhido pelo vendedor até o Gltimo dia
util do més subsequente ao da apuragéo do ganho, a aliquota de 15% estabelecida
pelo artigo 2°, inciso II, da Lei 11.033. Tampouco ha jurisprudéncia consolidada sobre
o assunto. Divergéncias no recolhimento do imposto de renda devido podem ser
passiveis de questionamento pela Receita Federal do Brasil.

Eventuais alteracbes na legislagdo tributaria eliminando a isengao acima
mencionada, criando ou elevando aliquotas do imposto de renda incidentes sobre os
CRI, a criagdo de novos tributos ou, ainda, mudangas na interpretagéo ou aplicagéo
da legislagéo tributaria por parte dos tribunais e autoridades governamentais poderéo
afetar negativamente o rendimento liquido dos CRI para seus titulares. Recomenda-
se aos investidores que consultem seus assessores tributarios e financeiros antes de
se decidir pelo investimento nos CRI. Ademais, caso a ANATEL entenda que a
operagdo encontra-se fora das regras da concessédo e (i) determine sua nulidade,
todos os rendimentos passados e futuros gerados por aplicagdo no CRI podem ser
considerados como tributaveis pelas autoridades fiscais; ou (ii) resolva anula-la,
todos os rendimentos futuros gerados por aplicagéo no CRI podem ser considerados
como fributaveis pelas autoridades fiscais, conforme o caso.

3.8 Quorum de deliberagdo em assembleia geral de titulares de CRI.

As deliberagées a serem tomadas em assembleias gerais de titulargs os CRI sao
aprovadas por 66% (sessenta e seis por cento) e, em certos casos exigem guorum
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minimo ou qualificado. A declaracdo de vencimento antecipado dos CRI podera ser
deliberada por investidores representando 66% (sessenta e seis por cento) dos CRI
em Circulagéo, exceto nos Eventos de Vencimento Antecipado previstos na Clausula
4.1.18 acima, item (i), alineas | a VIl, quando os CRI tornar-se-do automaticamente
vencidos. O titular de pequena quantidade de CRI pode ser obrigado a acatar
decisdes de 66% (sessenta e seis por cento) dos titulares, ainda que manifeste voto
em sentido contrario. Nao ha mecanismos de venda compulséria no caso de
dissidéncia do titular dos CRI em determinadas matérias submetidas a deliberagao
em assembleia geral.

3.9 Resgate Antecipado e Amortizacdo Extraordindria dos CRI.

Caso ocorra quaisquer eventos que possam levar ao resgate antecipado ou
amortizacédo extraordinaria dos CRI como, por exemplo, a ndo substituicdo de um ou
mais Imdveis nas hipoteses previstas na Clausula 5.2 dos Confratos de Cesséo, ou a
nulidade ou anulabilidade dos Documentos da Operagéo, inclusive em virtude de
decisdo da questionamento da ANATEL no sentido de que a Emisséo viola as regras
da concessdo e determine sua nulidade, a Emissora promovera o resgate antecipado
dos CRI, conforme a disponibilidade de recursos financeiros. Assim, os investidores
poderdo sofrer perdas financeiras no que tange a néo realizagdo do investimento
efetuado (retorno do investimento), bem como os investidores poderéo incorrer numa

dificuldade de re-investimento dos recursos & mesma taxa estabelecida como
remuneracéo dos CRI.

Adicionalmente, ndo ha garantias de que as Devedoras terdo recursos suficientes
para fazer face aos pagamentos & Emissora advindos dessas hipoteses de
vencimento antecipado e/ou amortizacdo extraordinaria dos CRI, nos termos dos
Documentos da Operacéo (inclusive das indenizagbes e multas devidas) e, portanto,
que a Emissora dispora de recursos suficientes para fazer os pagamentos devidos
aos titulares dos CRI.

3.10 Nao existéncia de "Habite-se” em alguns dos Imoveis objeto dos
Contratos de Locac¢ao

Até o momento, nac foram obtidos alguns "habite-se" para parte dos imoveis
constantes dos Contratos de Locagédo. A auséncia de "habite-se" podera afetar a
operacionalidade de tais imoveis e a capacidade das Devedoras, conforme o caso,
exercerem suas atividades, sendo que as rendas dos aluguéis podem ser
prejudicadas e consequentemente afetar o fluxo de pagamento dos aluguéis e do
pagamento dos CRI. :

3.11 Riscos Decorrentes da Destruigdo dos Iméveis

A
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Caso os Iméveis objetos dos Contratos de Locag@o sofram algum tipo de catastrofe
como incéndio, alagamento, ou outro fator que constitua impedimento as Devedoras
de exercer suas atividades, apesar da existéncia dos seguros que efetuam a
cobertura para esses riscos, temporariamente até que tais Imoveis estejam em
condicdes para as Devedoras exercerem suas atividades, as rendas dos Aluguéis
podem ser prejudicadas e consequentemente afetar o fluxo de pagamento dos
Aluguéis e, consequentemente, do pagamento dos CRI.

3.12 Riscos relativos a eventuais restricdes de natureza juridica ou regulatoria
que possam afetar adversamente a validade da constituicdo e da cessdo dos
direifos creditérios, bem como o conjunto dos CRI e os fluxos de caixa
gerados.

Nao obstante os Iméveis relacionados ao Crédito Imobilidrio terem sido objeto de
auditoria juridica parcial (due diligence) por ocasido da oferta dos CRI, ao longo da
vigéncia dos Contratos de Locagéo e, consequentemente, do pagamento dos CRlI,
poderdo ocorrer eventos relacionados aos Imoéveis, tais como a promulgagéo de
novas leis, portarias, nhormas ou regulamentos, que acarretem a limitagdo de
utilizagdo do uso dos iméveis, alteragado das regras de zoneamento ou, ainda, que a
area onde se engasta os imoveis seja declarada de utilidade publica, objeto de
tombamento ou até mesmo desapropriada, sendo que todos estes eventos poderéo
afetar adversamente os Créditos Imobiliarics, e assim poderdo vir a prejudicar a
capacidade de pagamento dos CRI.

3.13 Riscos relativos & auditoria juridica parcial dos Iméveis

A auditoria juridica parcial (due diligence), realizada por escritério especializado por
ocasido da oferta dos CRI, apontou constricdes existentes sobre os Imoveis
relacionados aos Créditos Imobilidrios, as quais consistem, basicamente, em
penhoras realizadas nos autos de agées judiciais de valores bastante significativos.

Na hipétese de excussdo dessas penhoras, a Companhia estara obrigada a oferecer
novos iméveis para substituicdo dos Imoveis objeto da excussdo das referidas
penhoras na forma e nos prazos previstos na Clausula 5.2 dos Contratos de Cessao.

Caso nao ocorra a substituicdo dos Iméveis na forma e nos prazos previstos na
Clausula 5.2 dos Contratos de Cessdo, este evento afetara adversamente os
Créditos Imobiliarios, e acarretara a amortizagéo extraordinaria parcial dos CRI, no
montante equivalente ao valor dos Créditos Imobiliarios decorrentes da locagég dos
Iméveis que deveriam ter sido substituidos na forma da Clausula 5,2 dos Contratos
de Cesséo.

Autenticagdo (SIM-I1): 6blc491f-ac9c-4232-82ac-0bd91ae94854
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3.14. Riscos relativos a Suficiéncia das Garantias.

O Agente Fiduciario declarou ter sido possivel atestar sobre a suficiéncia da garantia
de Fianga com base nas Demonstragdes Financeiras Anuais Completas da Fiadora,
disponibilizado no site da CVM em 19 de margo de 2010, tendo em vista que o
Patriménio Liquido da Fiadora na data da presente emissdo €& de R$
9.428.613.000,00 {nove bilhdes, quatrocentos e vinte e oito milhdes e setecentos
treze mil reais) enquanto o saldo devedor na data da presente Emissdo era de R$
1.217.815.304,81 (um bilhdo, duzentos e dezessete milhdes, oitocentos e quinze mil,
trezentos e quatro reais e oitenta e um centavos).
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