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Q PENTAGONO

Rio de janeiro, 30 de Abril, 2012.

Prezados Senhores Debenturistas,

Na qualidade de Agente Fiduciario da 42. Emissao Publica de Debéntures da
VIVO PARTICIPACOES S.A. (sucedida por incorporacio pela TELEFONICA BRASIL
S.A) (“Emissdo”), apresentamos a V.Sas o relatdrio anual sobre a referida
emissado, atendendo o disposto na Instrucao da CVM n? 28, 23 de Novembro de
1983 e na Escritura de Emissao.

A apreciagdo sobre a situagdo da empresa foi realizada com base nas
Demonstragdes Financeiras Padronizadas — DFP, demais informagdes
fornecidas pela Emissora e controles internos da Pentagono.

Informamos, também, que este relatério encontra-se a disposicao dos
debenturistas na sede da Companhia Emissora, na sede da Pentagono, na CVM,
na CETIP e na sede do Coordenador Lider da Emissao.

A versao eletrénica deste relatdrio foi enviada a companhia emissora, estando
também disponivel em nosso website www.pentagonotrustee.com.br.

Atenciosamente,

PENTAGONO S.A. DTVM.
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Caracteristicas da Emissora

e Denominagdo Social: TELEFONICA BRASIL S.A (sucessora por
incorporagdo da VIVO PARTICIPACOES S.A.)

e CNPJ/MF: 02.558.157/0001-62

e Diretor de Relagdes com Investidores: Sr. Gilmar Roberto Pereira
Camurra.

e Atividades: (i) a exploracdo de servicos de telecomunicagao; e (ii) o
desenvolvimento das atividades necessdrias ou Uteis a execucdo desses
servicos, na conformidade das concessdes, autorizacGes e permissao
gue lhe forem outorgadas.

e Na consecuc¢do do seu objeto, a Sociedade poderd incorporar ao seu
patrimbénio bens e direitos de terceiros, bem como: (a) participar do
capital de outras empresas, visando ao cumprimento da politica
nacional de telecomunicagdes; (b) constituir subsidiarias integrais para
a execucdo de atividades compreendidas no seu objeto e que se
recomende sejam descentralizadas; (c) promover a importacdo de bens
e servigcos necessarios a execucdo de atividades compreendidas no seu
objeto; (d) prestar servicos de assisténcia técnica as empresas do setor
de telecomunicagdes, executando atividades de interesse comum; (e)
efetuar atividades de estudos e pesquisas, visando ao desenvolvimento
do setor de telecomunicacgdes; (f) celebrar contratos e convénios com
outras empresas exploradoras de servicos de telecomunicacdes ou
guaisquer pessoas ou entidades, objetivando assegurar a operacdo dos
servicos, sem prejuizo das atribuicdes e responsabilidades; (g) exercer
outras atividades afins ou correlatas que lhe forem atribuidas pela
Agéncia Nacional de Telecomunicacdes - ANATEL; e (h) comercializar
equipamentos e materiais necessarios ou Uteis a exploracdo de servicos
de telecomunicagdes.

Caracteristicas da Emissao

e Data de Emissdo: (i) 12 Série: 15/10/20009; (ii) 22 Série: 15/10/2009; e
(iii) 32 Série: 15/10/2009
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e Data de Vencimento: (i) 12 Série: 15/10/2019; (ii) 22 Série: 15/10/2019;
e (iii) 32 Série: 15/10/2019

e Banco Escriturador: Itau Corretora de Valores S.A.
e Banco Mandatario: Itad Unibanco S.A.

e Codigo CETIP/ISIN: (i) 12. Série: VIVO14/BRVIVODBS045; (ii) 22. Série:
VIVO24/BRVIVODBSO052; e (iii) 32. Série: VIVO34/BRVIVODBS060.

e Coordenador Lider: Banco Itau BBA S.A.

e Destinacdo dos Recursos: Os recursos obtidos por meio da Oferta serdo
destinados para (a) pagamento integral do valor de principal da divida
representada pela 62 emissdo de notas promissérias comerciais da
Emissora, no valor total de RS 500.000.000,00, bem como os juros
estimados em aproximadamente RS 15.000.000,00; e (b) reforco de
capital de giro da Emissora, conforme detalhadamente descrito no
prospecto preliminar da Oferta e a ser descrito no prospecto definitivo
da Oferta.

e Tipo de Emissdo: Emissdo Publica de debéntures simples, nao
conversiveis em acdes, da espécie quirografaria.

Eventual Omissao ou inverdade nas informacdes divulgadas pela
Companhia; Inadimplemento ou atraso na obrigatdria prestacdao de

info rmag'c"Jes: (Artigo 12, alinea a, inciso XVII da Instrucio CVM 28/ 83)

A Pentagono declara que ndo possui conhecimento de eventual omissdo ou
inverdade, contida nas informacbes divulgadas pela Emissora, ou de qualquer
inadimplemento ou atraso na obrigatdria prestacdo de informagdes pela Emissora.

Altera gﬁes Estatutarias: (Artigo 12, alinea b, inciso XVII da Instrucdo CVM 28/83)

- VIVO PARTICIPACOES S.A.

Em AGE realizada em 10/05/2011, foram aprovadas as seguintes modificacdes ao
Estatuto Social da Companbhia: (i) alteracdo do “caput” e pardgrafo Unico do artigo
20, tendo em vista a alteracdo da composicdo da Diretoria; e (ii) alteracdo dos artigo
21, 22, § 22 e a respectiva inclusdo dos paragrafos 32 e 42 e alteracdo do artigo 23 do
Estatuto Social, tendo em vista a modificagdao da estrutura da Companhia.
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Q PENTAGONO

Em AGE realizada 13/09/2011, foi aprovada a incorpora¢gdo da Companhia pela
TELEFONICA BRASIL S.A., sucedendo-a em todos os direitos e obrigacdes e, em razao
da incorporacdo, da-se a extingdo da Companhia de pleno direito.

- TELEFONICA BRASIL S.A.

Em AGE realizada em 10/06/2011, foram aprovadas as seguintes modificacGes ao
Estatuto Social da Companhia: (i) alteracdo do artigo 20, tendo em vista a alteracao
da composicdo da Diretoria da Companhia; (ii) alteracdao do artigo 22, paragrafo 29,
tendo em vista a inclusdo de novas atribui¢cdes ao Diretor Executivo; (iii) alteracdo do
artigo 23, que trata da competéncia dos membros da Diretoria da Companhia; e (iv)
uniformizacdo de outros dispositivos estatuarios, tendo em vista as altera¢des acima
descritas.

Em AGE realizada em 27/04/2011, foi aprovada altera¢do do artigo 52 do Estatuto
Social da Companhia, tendo em vista a incorpora¢do das ag¢des da VIVO
PARTICIPACOES S.A. pela Companhia.

Em AGE realizada em 03/10/2011, foram aprovadas as seguintes modificacdo ao
Estatuto Social da Companhia: (i) alteracdo do artigo 49, tendo em vista a alteracao
do limite do capital autorizado da companhia; (ii) alteracdo do artigo 19, tendo em
vista a alteracdo da denominacdo social da Companhia, a qual passa a ser
denominada Telefénica Brasil S.A.; e (iii) alteracdo dos itens “A” e “B” do artigo 23 do
Estatuto Social, que trata das competéncias especificas dos membros da Diretoria.

3. Comentdrios sobre as demonstracdes financeiras da Companhia,
Indicadores Econdmicos, Financeiros e de estrutura de capital da

E€MPresa: (Artigo 12, alinea c, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

e A Empresa

=>» Atividade Principal: 61.10-8-01 - Servigos de telefonia fixa comutada
—STFC;

=>» Situagdo da Empresa: Ativa;
=» Natureza do Controle Acionario: Aberto;

=>» Critério de Elaborac¢do do Balancgo: Legislagdo Societaria.

e Situac¢ao Financeira
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=>» Liquidez Geral: De 0,96 em 2010 para 0,84 em 2011;
=>» Liquidez Corrente: De 0,92 em 2010 para 0,96 em 2011;
=>» Liquidez Seca: De 0,90 em 2010 para 0,93 em 2011;

=>» Giro do Ativo: de 0,79 em 2010 para 0,44 em 2011.

e Estrutura de Capitais

A companhia apresentou uma diminuicdo de Empréstimos e
Financiamentos sobre o Patriménio Liquido de 8,50% de 2010 para 2011. Em 2011 a
Telefbnica tinha uma relagdo de 50% de capital de terceiros sobre o capital préprio. O
grau de imobilizacdo em relacdo ao Patrimoénio Liquido variou de 103% em 2010 para
109% em 2011. A empresa apresentou no seu Passivo Nao Circulante um aumento de
251% de 2010 para 2011 e uma queda de no indice de endividamento de 21,4% 2010
para 2011.

e Resultados

Solicitamos a leitura completa das Demonstracdes Contdbeis da
Companhia, Relatério da Administracdo e o Parecer dos Auditores Independentes,
anexas nas Ultimas folhas deste Relatdrio, para melhor andlise da situagdo econdémica
e financeira da Companhia.

Posicao da distribuicao ou colocacao das debéntures no mercado: (artigo 12,
alinea d, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

e VALOR UNITARIO NA EMISSAO (DE TODAS AS SERIES): R$ 1.000,00

e ATUALIZACAO DO VALOR NOMINAL: (i) 12. Série: n3o aplicavel; (ii) 22. Série: ndo
aplicavel; e (iii) 32. Série: IPCA/IBGE

e REMUNERACAO: (i) 12. Série: 108% do DI; e (ii) 22. Série: 112% do DI; e (iii) 32. Série:
7% a.a.

e PAGAMENTOS EFETUADOS POR DEBENTURE (2011):

=> VIVO14 — 12 Série:

Juros:
15/04/2011 - RS 57,93036
17/10/2011 — RS 63,39608
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=> VIVO24 — 22 Série:

Juros:
15/04/2011 — RS 60,138700
17/10/2011 - RS 65,819129

=> VIVO34 — 32 Série:

Juros:
17/10/2011 — RS 78,65132194

e POSICAO DO ATIVO:

VIVO14 — 12 Série:

Quantidade em circulacdo: 98.000
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 98.000

VIVO24 — 22, Série:

Quantidade em circulacdo: 640.000
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 640.000

VIVO34 — 32, Série:

Quantidade em circulacdo: 72.000
Quantidade em tesouraria: 0
Quantidade total emitida: 72.000

s. Resgate, amortizacdo, conversao, repactuacao, pagamento dos juros das
debéntures realizadas no periodo, bem como aquisicdes e vendas de

debéntures efetuadas pela companhia emissora: (artigo 12, alinea e, inciso Xvil da
Instrugdo CVM 28/83)

e Resgate: Ndo houve;
e Amortiza¢ao: Nio houve;
e Conversao: Nio aplicavel;

e Repactuagao: Nio houve;
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Pagamento dos juros das debéntures realizados no periodo: conforme item
4 acima;

Aquisi¢gOes e vendas de debéntures efetuadas pela companhia Emissora:
Ndo houve.

Constituicdo e aplicacdes de fundo de amortizacdo de debéntures,
quando for o caso: (Artigo 12, alinea f, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

Nao houve a constituicdo de Fundo de Amortizagdo para esta Emissao.

Acompanhamento da destinagdo dos recursos captados através da
emissao de debéntures, de acordo com os dados obtidos junto aos
administradores da companhia Emissora: (artigo 12, alinea g, inciso XViI da Instrugio CVM

28/83)

De acordo com a Declara¢do da Emissora, os recursos obtidos foram utilizados de
acordo com o previsto na Escritura de Emissao.

Relacdo dos bens e valores entregues a sua administracao: (artigo 12, alinea h,
inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

Ndo ha bens e/ou valores entregues ao Agente Fiduciario para administragdo.

Cumprimento de outras Obrigacdes assumidas pela companhia na
escritura de emissao: (Artigo 12, alinea i, inciso XVII da Instrugio CVM 28/83)

Adicionalmente, a Emissora obriga-se, sob pena de serem declaradas vencidas todas
as obrigacdes relativas as Debéntures, a observar os indices e limites financeiros

o, n

previstos no item 9.1, alinea “y” da Escritura de Emissao.
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Preparado pela Telefdnica Brasil S.A.
indice e limite financeiros consolidados
31 de dezembro de 2011

(Valores expressos em milhares de reais)

Item Alinea Descrigdo Telefénica Brasil S.A.
9.1 y (a) Patriménio Liguido / Ativo Total {b) 0,66
9.1 y (c) Divida Financeira Liguida / EBITDA (d) 0,30
a1 y (e} Divida Financeira Liguida de Curto Prazo / EBITDA (d) (0,29)
9.1 y (d) EBITDA / Despesas Financeiras Liguidas (f) 74,33

Os detalhes dos calculos se encontram abaixo e foram baseadeos nas demonstracbes
contabeis consclidadas da Telefénica Brasil S.A. para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011, arquivadas na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) expressas em
milhares de reais:

(a)
(b}

(c)
(d)

(e)
(d)

{d)
U]

Patriménio Ligquido 43.330.785
Alivo tolal 65.489.973 =0.68
Divida Financeira Liguida 3.066.259
EBITDA 10.383.360 =0,30
Divida Financeira Liquida de Curto Prazo (3.032.508)
EBITDA 10.383.360 =1(0,29)
EBITDA 10.383.360

Despesas Financeiras Liquidas o fageoz =74.33

De acordo com as informacgdes obtidas, verificamos o cumprimento das obrigacdes

assumidas pela Emissora na Escritura de Emissao.

Declaragdao acerca da suficiéncia e exequibilidade das garantias das

debéntures: (Artigo 12, alinea j, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

As debéntures da presente emissdo sdo da espécie quirografaria, sem garantias.

Existéncia de outras emissdes de debéntures, publicas ou privadas, feitas

pela prépria emissora, por sociedade coligada, controlada, controladora

ou integrante do mesmo grupo da emissora em que tenha atuado como

age nte fiduciario no pe riodo: (Artigo 12, alinea k, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83)

Nao aplicavel.

Parecer:
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N3o possuimos conhecimento de eventual omissdao ou inverdade, contida nas
informacgdes divulgadas pela Emissora, que manteve seu registro atualizado junto a
CVM - Comissdo de Valores Imobiliarios.

13. Declaragdo sobre a aptidao para continuar exercendo a fungcao de agente
fiduciario: (Artigo 12, alinea |, inciso XVII da Instrugdo CVM 28/83 e artigo 68, alinea “b” da Lei n® 6.404 de 15 de

Dezembro de 1976)

A Pentagono declara que se encontra plenamente apta a continuar no exercicio da
funcdo de Agente Fiducidrio desta emissdo de debéntures da Emissora.

Este relatério foi preparado com todas as informagdes necessarias ao
preenchimento dos requisitos contidos na Instrucdao CVM 28, de 23 de
novembro de 1983, conforme alterada, e demais disposi¢des legais aplicaveis.

Embora tenhamos nos empenhado em prestar informagdes precisas e
atualizadas nao ha nenhuma garantia de sua exatidao na data em que forem
recebidas nem de que tal exatidao permanecera no futuro. Essas informacgdes
nao devem servir de base para se empreender de qualquer agao sem
orientagao profissional qualificada, precedida de um exame minucioso da
situacao em pauta.

PENTAGONO S.A. DTVM

Centro Empresarial Barrashopping - Av. das Américas 4.200, bl. 4, sl. 514 « 22640 102 * Rio de Janeiro « RJ
Tel. 21 3385 4565 - Fax. 21 3385 4046 » www.pentagonotrustee.com.br



QPEN TAGONO

DOCUMENTOS ANEXOS:

Balanco Patrimonial Consolidado (Anexo 1)
Demonstracdes de Resultado Consolidado (Anexo 2)

Parecer dos Auditores (Anexo 3)
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DFs Ceonsolidadas / Balango Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigio da Conta Ultimo Exercicio Pendltimo Exercicio  Antepeniltimo Exercicio
Conta 3122011 3122010 IMMZ2009
1.02.01.08.04 Operagdes com dervativos 225935 a o
1.02.01.08.05 Tributos a Recuperar 1.014.958 3268 877 143.913
1.02.01.08.08 Aplicagies financeiras em garantia 299,114 0 ]
1.02.01.08.07 Qutros ativos - LP 128.07@ 136.885 185.242
1.02.02 Investimentos 37.835 100.837 340.200
1.02.02.01 Paricipagies Societirias 37835 100.837 340 299
1.02.02.01.01 Participagfes em Coligadas 8] 57880 55101
1.02.02.01.04 Outras Paricipagies Sociatirias 37.835 42 847 285.198
1.02.03 Imobilizado 17.153.820 10.200.887 BET2.137T
1.02.03.01 Imobilizade em Operagio 15.825.061 9.363.228 B.105.317
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento 1.328.859 807 4488 566.820
1.02.04 Intangivel 30.053.684 1.730.474 1.783.468
1.02.04.01 Intangiveis 16.628.404 665882 T2B.678
1.02.04.02 Goodwill 10.225.280 1.064.782 1.084.792
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DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Passivo

QPEN TAGONO

(Reais Mil)

Cadige da Descrigio da Conta Ultimo Exercicio Pendltimo Exercicic  Antependiltimo Exercicio
Conta 322011 311212010 J1H272009
2 Passive Total 85.428.072 10.066.204 20.842.748
20 Passive Circulante 12.740.263 5.615.310 6.201.476
201.m Obrigagdes Sociais e Trabalhistas 485624 307.245 142.185
201.01.01 Obrigagies Sociais 223.358 101.021 28.891
2.01.01.02 Obrigagdes Trabalhistas 272.285 205224 113484
2.01.02 Fomecadores 8.081.811 2.832.157 2.362.422
2.01.0201 Fomecedores Macionais 8.079.723 2.820.207 2.352.832
2.01.02.02 Fomecedores Estrangeiros 1.888 2.850 a.580
201.03 Obrigagbes Fiscais 1.691.081 754003 72424
2.01.03.01 Obrigag:ﬁes Fiscais Federais 438675 1111684 117.840
2.01.03.01.01 Imposto de Renda e Cnntribui:;:'m Social a Pagar 1280610 1.328 Tig
2.01.02.01.02 Qutros impeostes federais 309.085 109.835 117.221
2.01.03.02 Obrigagdes Fiscais Estaduais 1.205.613 635.358 G38.649
2.01.03.03 Obrigagdes Fiscais Municipais 47.703 2471 5.835
201.04 Emprestimos e Financiamentos 1.457.037 420412 1.787.558
2.01.04.010 Empréstimos & Financiamentos 828413 420412 256.753
2.01.04.01.01 Em Moeda Nacional 851.785 415157 251151
2.01.04.01.02 Em Moeda Estrangeira 36618 52586 H.802
2.01.04.02 Debéntures 468.624 L] 1.510.8068
2.01.05 Qutras Obrigagdes 2.507.687 1.060.280 283.578
2.01.05.01 Passives com Paries Relacionadas G5.480 120.881 i18.228
2.01.05.02 Qutros 2.531.187 0932200 £885.350
2.01.05.02.01 Dividendos & JCP a Pagar B72.088 450.887 405.543
2.01.05.02.04 Operagées com dervatives 51.162 2502 B.389
2.01.05.02.05 Receita diferida - CP TG1.268 103.338 113.925
201.05.02.07 Grupamento de fragies de agdes 380053 112 504 o
2.01.05.02.08 outras cbrigagies 355828 262.977 247403
2.01.08 Provisdes 416.313 240213 183.208
2.01.08.01 Provisfies Fiscais Previdenciarias Trabalhistas = Civeis 418.312 240213 183.308
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DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Passivo

(Reais Mil)

QPEN TAGONO

Cadigo da Descrigio da Conta Ultimo Exercicio Pendltimo Exercicio  Antependiltimo Exercicio
Conta 22011 311212010 3122009
2.01.08.01.01 Provisdes Fiscais 23.302 0 o
2.01.08.01.02 Provisdes Previdenciarias e Trabalhistas T4.430 38 842 27543
201.08.01.04 Provisdes Civeis 318581 201.571 166.765
202 FPassivo M3o Circulante 8.418.925 2.883.870 3.140.970
202.Mm Empréstimos & Financiamentos 4748822 1.405.314 1.7652.402
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 3.859.115 1405314 1.752.402
20201.01.01 Em Moeda Nacional 2891526 1.383_285 1.734 997
202.01.01.02 Em Moeda Estrangeira BET 580 12.048 17.405
202.01.02 Debéntures TET.8OT a o
20202 Outras Obrigagﬁes 605985 121.458 2688.504
2020201 Passivos com Partes Relacionadas 4078 10.738 15.542
202020101 Débitos com Coligadas 4 976 10.738 15.310
2.02.02.01.03 Débitos com Controladores 8] L] 232
2020202 Outros 601.002 110,720 253 962
2.02.02.02.03 Operagbes com dervativos 78.369 18.542 23.282
202020204 Impostos taxas & contribuicies 458358 3BT0T 22284
2.02.02.02.05 Outras obrigagdes - LP 63.282 53471 208.396
20203 Tributos Diferidas TE8.854 a o
202030 Imposto de Renda e Contribuicio Social Diferidos TE8.854 0 o
20204 Provisies 3.120.708 1.118.698 1.110.064
2.02.04.01 Provisdies Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 3.120.798 1.118.688 1.118.064
2.02.04.01.01 Provises Fiscais 1.657.146 310848 282.520
2.02.04.01.02 Provisies Previdenciarias e Trabalhistas 451778 327 740 376563
2.02.04.01.03 Provistes para Beneficios a Empregados 308.8083 212.000 181.227
2.02.04.01.04 Provisies Civeis 346.123 244 588 288.045
2.02.04.01.05 Provistes para desmantelamento 200.813 16.712 o
202040108 Passivo contigente 258.044 a o
2.02.08 Lucros e Receitas a Apropriar 156 266 38400 o
2.02.08.02 Receitas a Apropriar 156 266 38400 o
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Anexo 2

DFs Consolidadas / Demonstragao do Resultado

PENTAGONO

(Reais Mil)

Cadigo da Descrigdo da Conta l:lltirrlic- Exercicio Peniltimo Exercicie  Antepeniltime Exercicio
Conta 01/01/2011 a 31122011 01/01/2010 3 31M2/2010 01/0172009 a 31122009
am Receita de Venda de Bens efou Servigos 29.128.740 15.798.251 15.852.533
3.02 Custo dos Bens e/ou Servicos Vendidos -14.380.171 -8.544.805 -9.236.388
3.03 Resultado Bruto 14.745.569 6.953.448 6.616.147
304 Despesas/Receitas Operacionais -8.951.203 -3.388.110 -3.202 254
3.04.01 Despesas com Vendas -7.010.125 -2 984 B32 -2.528.485
3o4.02 Despesas Gerais e Administrativas -2.383.236 -738.845 -805.352
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 1.229.862 796.285 573.792
3.04.05 QOutras Despesas Operacicnais -FB7.704 -483.808 -460.995
30408 Resultado de Equivaléncia Patimanial L] 2.889 18.787
3.05 Resultado Antes do Resuliado Financeiro e dos Tributos 5.797.366 3.565.336 3.413.883
3.08 Resultado Financeire -139.692 -120.738 -188.792
3.06.01 Receitas Financeiras 1.103.359 344,354 455.568
3.06.02 Despesas Financeiras -1.243.051 -465.092 -G44 680
any Resultade Antes dos Tributos sobre o Lucro 5.657.674 34445593 3225101
3.08 Imposto de Renda e Contribuicio Social sobre o Luero -1.295475 -1.045.762 -1.021.12
3.08.01 Corrente -1.295.475 -1.045.762 -1.021.12
3.09 Resultado Liguido das Operagdes Continuadas 4 362 199 2.398.836 2204 089
3n Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 4 362 199 2.398 8386 2204 0B9
311.01 Atribuido a Socios da Empresa Controladora 4355318 2.398.838 2:204.088
3.11.02 Atribuido a Sécios N&o Controladores 6.881 0 0
3.99 Lucre por Agdo - (Reais / Agdo)

3.99.01 Lucro Basico por Agdo

399.01.01 ON 440194 4 44587 405494
3.99.01.02 PN 484213 4 890485 449343
3.99.02 Lucro Diluido por Acdo

3.89.02.01 ON 440194 444587 405454
3.99.02.02 PN 484213 4,59046 449343
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QPEN TAGONO

Anexo 3

Pareceres e Declaragdes / Parecer dos Auditores Independentes - Sem Ressalva

Relatdrio dos auditores independentes sobre as demonstracdes contabeis

Aos Acionistas, Conselheiros e Direfores da
Telefonica Brasil S A. (anteriormente Telecomunicacdes de S3o Paulo S.A. — TELESP)
Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes contabeis individuais e consolidadas da Telefonica Brasil S.A. (“Companhia”), identificadas como
Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas
demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutacdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo
naquela data, assim como o resume das principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administracdo sobre as demonstragdes contabeis

A administragdo da Companhia & responsavel pela elaboracdo e adequada apresentagdc das demonstragdes contabeis individuais de
acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e das demonstragdes contabeis consolidadas de acordo com as normas
intemacicnais de relatdrio financeiro (IFRS), emitidas pelo Intemational Accounting Standards Board — IASB, e de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaboracdo dessas demonstragdes contabeis livres de distorgdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade € a de expressar uma opinido sobre essas demonstragfes contabeis com base em nossa auditoria, conduzida
de acordo com as normas brasileiras e intemacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos
auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de que as demonstracdes
contabeis estdo livres de distorcdo relevante.

Uma auditoria envolve a execu¢ao de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito dos valores e divulgac des
apresentados nas demonstragdes contabeis. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a
avaliacdo dos riscos de distorgdo relevante nas demonstracdes contabeis, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracdo e adequada apresentacéo das
demonstraces contabeis da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas
nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles interos da Companhia. Uma auditoria inclui, tambeém, a
avaliagdo da adequacdo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragdo, bem
como a avaliagdo da apresentacdo das demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.
Opinido sobre as demonstragcdes contabeis individuais

Em nossa opinido, as demonstragdes contabeis individuais acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da Telefénica Brasil S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas
operagﬁes e 0s seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstragdes contabeis consolidadas

Em nossa opinido, as demonstracdes contabels consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posicdo patrimonial e financeira consolidada da Telefénica Brasil S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho
consolidado de suas operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de rdo com as normas
intemacionais de relatorio financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board — IASB, e as praticas contabeis
adotadas no Brasil.

Enfase

Conforme descrito na nota explicativa 2, as demonstrages contabeis individuais foram elaboradas de acordo com as praticas
contabeis adofadas no Brasil. No caso da Telefdnica Brasil S.A. essas praticas diferem do IFRS, aplicavel as demonstracGes contabeis
separadas, somente no que se refere a avaliagdo dos investimentos em controladas, coligadas e confroladas em conjunto pelo método
de equivaléncia patrimonial, enguanto que para fins de IFRS seria custo ou valor justo. Nossa opinido ndo esta ressalvada em fungdo
desse assunto.

Outros assuntos

Demonstragdes do valor adicionado
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Examinamos, também, as demonstrac6es individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2011, preparadas sob a responsabilidade da administracdo da Companhia, cuja apresentacdo & requerida pela legislacdo
societaria brasileira para companhias abertas, e como informac&o suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentacdo da DVA.
Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo
adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacdo as demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.

S&0 Paulo, 14 de fevereiro de 2012.

Emst & Young Terco Auditores Independentes S.5.
CRC-2SP015199/0-6

Alexandre Hoeppers
Contador CRC - SC021011/0-3-T-PR-5-5P
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