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Nota Importante

1. O BES Investimento do Brasil S.A - Banco de Investimento (o “BESI”) foi contratado pela Vivo Participacdes S.A. (a “Companhia”) para
elaborar o presente relatério de avaliagdo econémico-financeira (a “Avaliacéo”), para fins da Oferta Publica Voluntaria de Aquisicdo de
Acoes Preferenciais de Emissao da Telemig Celular Participagées S.A. (a “Telemig Participacdes”) e Telemig Celular S.A. (a “Telemig
Celular”, e, em conjunto com a Telemig Participacdes, a “Telemiqg”) (a “OPA Voluntaria”), a ser realizada pela Companhia em consonéancia
com a Instrucao da Comissao de Valores Mobiliarios (a “CVM”) n.2 361, de 05 de margo de 2002, conforme alterada (a “Instrucdo CVM
3617).

2. A Avaliacao € de propriedade intelectual do BESI e foi preparada pelo BESI para atendimento do disposto nos artigos 8 e 31, ambos da
Instrugdo CVM 361.

3. A Avaliagao nao podera ser utilizada para quaisquer outros propésitos nao relacionados a OPA Voluntaria.

4. O BESI nao fez e nao faz qualquer recomendagao, assim como nao expressa qualquer opinido, explicita ou implicita, aos acionistas da
Telemig, sendo a decisdo de aceitar ou ndo a OPA Voluntaria de responsabilidade Unica e exclusiva dos acionistas da Telemig.

5. A Avaliagao nao constitui um julgamento, opinido ou recomendacao a administragdo da Companhia, aos seus acionistas ou a qualquer
terceiro (incluindo, mas sem limitacao, os investidores que decidirem participar da OPA Voluntaria) quanto a conveniéncia e oportunidade
da efetivacdo da OPA Voluntaria, matéria essa de competéncia exclusiva da administracdo da Companhia, como também nao se destina
a embasar qualquer decisdo de investimento. O BESI ndo esta aconselhando os acionistas da Telemig em relacdo a OPA Voluntaria.
Todos os acionistas devem conduzir suas proprias andlises sobre a OPA Voluntéria.
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Nota Importante (continuagao)

6. A data de referéncia utilizada para a Avaliagao € 02 de agosto de 2007, data do fato relevante de anuncio de aquisigao de controle da
Telemig Participacdes e Telemig Celular e, entre outros fatos, da OPA Voluntéria.

7. Ao elaborar a presente Avaliagdo, o BESI considerou, dentre outras, as seguintes informacdes da Telemig: (i) Demonstracdes
Financeiras Auditadas da Telemig, referentes ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2007; e (ii) histérico de cotagcdo em bolsa
de acdes preferenciais da Telemig. O BESI levou em consideracdo, ainda, outras informacdes, estudos financeiros, analises e pesquisas
e critérios financeiros, econdmicos, monetarios e de mercado que considerou relevantes, bem como informagdes publicas sobre o setor
de atuagéo da Telemig e sobre parametros macroeconémicos onde a Telemig possui presenca relevante.

8. A presente Avaliacdo nado levou em consideracdo avaliagbes prévias da Telemig e dos valores mobiliarios de emissdo dessas
companhias, tornadas publicas até a presente data, no contexto de operacgdes, ofertas e negociacdes passadas envolvendo a Telemig.

9. A elaboracao de avaliagbes econdmico-financeiras € um processo complexo que envolve julgamentos subjetivos e nao é suscetivel a
uma andlise parcial ou descricdo resumida. O BESI ndo atribuiu importancia especifica a nenhum dos fatores considerados
individualmente na Avaliagdo. Pelo contrario, realizou uma andlise qualitativa da importancia e relevancia de todos os fatores aqui
considerados. Desse modo, a Avaliagcdo deve ser analisada como um todo e a analise de partes selecionadas, sumarios, ou aspectos
especificos da Avaliagao, sem o conhecimento e andlise da Avaliagdo em sua totalidade, podem resultar num entendimento incompleto e
incorreto da andlise realizada pelo BESI e das conclusées contidas na Avaliacdo. Os resultados aqui apresentados objetivam o
cumprimento pela Companhia das disposi¢cdes dos artigos 8 e 31, ambos da Instru¢do CVM 361, no &mbito da OPA voluntaria, e ndo se
estendem a quaisquer outras questdes ou transagdes, presentes ou futuras, relativas a Telemig, e ao grupo econdmico do qual essas
companhias fazem parte ou ao setor em que atuam.
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Nota Importante (continuagao)

10. O BESI presumiu e confiou, com a expressa anuéncia da Companhia e sem qualquer verificacdo independente, no conteudo,
exatidao, veracidade, integralidade, consisténcia, suficiéncia, completude e precisdo das informacgdes financeiras, contébeis, legais,
tributarias e outras informagdes analisadas pelo BESI ou com o BESI discutidas, disponibilizadas publicamente pela Telemig. O BESI nao
realizou (i) qualquer avaliacdo dos ativos e passivos (contingentes ou nao) da Telemig; (ii) revisdo ou auditoria das demonstracdes
financeiras da Telemig; (iii) auditoria técnica das operacdes da Telemig; (iv) avaliagdo da solvéncia ou valor justo da Telemig, de acordo
com qualquer legislacdo relacionada a faléncia, insolvéncia ou questdes similares; ou (v) qualquer inspecao fisica das propriedades,
instalacoes ou ativos da Telemig. O BESI ndo assume qualquer responsabilidade relacionada a verificagdo do conteudo, exatidao,
veracidade, integralidade, consisténcia, suficiéncia, completude e preciséo de tais informacgdes.

11. O BESI n&o se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas ou lucros cessantes eventualmente decorrentes do uso da Avaliagéo.

12. Exceto quando outra data for expressamente indicada, a Avaliagao reflete as condi¢des financeiras e contabeis da Telemig, conforme
informacdes disponiveis até ao dia 3 de Abril de 2008, de modo que qualquer alteracao nessas condicdes e informagdes posteriores a
essa data podera alterar os resultados ora apresentados. O BESI néo esta obrigado a, a qualquer momento, atualizar, revisar, corrigir ou
reafirmar qualquer informagao contida na Avaliagao ou a fornecer qualquer informagao adicional relacionada a Avaliagdo. Na elaboragéao
da Avaliagao, o BESI nao foi autorizado pela Companhia ou por seu conselho de administragcao a solicitar, tampouco solicitou, indicagoes
de interesse de terceiros a respeito de uma aquisicdo total ou parcial das agdes da Telemig. Conseqlientemente, os resultados
determinados na Avaliagdo ndo correspondem necessariamente, nem devem ser interpretados, como representativos de valores efetivos
de venda da Telemig para terceiros pelos quais essas companhias poderiam ser negociadas na presente data ou em momento futuro.
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Nota Importante (continuagao)

13. Outras avaliagbes de empresas e setores elaborados também pelo BESI poderéao tratar premissas de mercado de modo diferente da
abordagem feita na Avaliagcdo, de forma que os departamentos de pesquisa e outros departamentos do BESI e empresas relacionadas
podem utilizar em suas analises, relatorios e publicagdes, estimativas, projecoes e metodologias diferentes daquelas utilizadas na
Avaliagcéo, podendo tais analises, relatérios e publicagdes conter conclusdes diversas das descritas na Avaliagao.

14. O BESI foi contratado pela Companhia e, independentemente da realizacdo da OPA Voluntaria, ird receber remuneracéao pelos
servigos por ele prestados.

15. O BESI prestou, diretamente ou através de empresas relacionadas, determinados servigos financeiros e de banco de investimento
para a Companhia, assim como para suas respectivas controladoras, pelos quais recebeu remuneragao, continua a presta-los e pode, a
qualquer momento, presta-los novamente. O BESI, diretamente ou através de empresas relacionadas, é ou podera se tornar credor da
Companhia, da Telemig, assim como de suas respectivas controladoras em determinadas operacoes financeiras, bem como aumentar ou
reduzir o volume de suas operagoes financeiras com estas sociedades.

16. No curso normal de suas atividades, o BESI podera vir a negociar, diretamente ou através de empresas relacionadas, valores
mobiliarios da Companhia, da Telemig, assim como de suas respectivas controladoras, em nome préprio ou em nome de seus clientes e,
consequentemente, poderd, a qualquer tempo, deter posicées compradas ou vendidas com relagéo aos referidos valores mobiliarios.

17. O BESI declara nao ter conflito de interesses que |lhe diminua a independéncia necesséaria ao desempenho de suas fungbes em
relacdo a elaboragao da Avaliacao.

18. A Avaliagao foi preparada exclusivamente em Portugués, e, caso venha a ser traduzida para outro idioma, a versdao em Portugués
devera sempre prevalecer.

Juliana Arruda | Bruno Guapo Gargdo

Superintendente Gerente
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. Sumario Executivo
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Objeto e Escopo da Analise

» No dia 2 de Agosto de 2007, a Vivo Participagbes S.A anunciou a celebracdo de um contrato de compra e venda de agbes com a
Telpart Participacdes, S.A. visando a aquisigdo de uma participagao de controle na Telemig Participacgoes.

» Além do anuncio da aquisicao do controle e das subsequentes ofertas publicas obrigatérias sobre as agdes ordindrias da Telemig, a
Vivo anunciou também na mesma data a pretensao de realizar ofertas publicas de aquisicao voluntarias de até 1/3 de cada classe de
acoes preferenciais em circulagéo da Telemig Participagdes e Telemig Celular, agdes as quais a Vivo ainda nao detém a um prémio de
25% sobre a média ponderada dos ultimos 30 pregbes até 01 de agosto de 2007. O prego oferecido pela Vivo no ambito da oferta
publica voluntaria da Telemig Participacoes é de R$ 63,90 e no ambito da oferta publica voluntaria da Telemig Celular é de R$ 654,72

» No seguimento da transagéo acima mencionada o BESI foi contratado pela Vivo Participacées S.A. para elaborar o presente relatério
de avaliacao econdmico-financeira, para fins da Oferta Publica Voluntaria de Aquisicdo de Agdes Preferenciais de Emissao da Telemig
Participacoes e Telemig Celular, a ser realizada pela Companhia.

» Conforme instrucdo CVM 361, o BESI conduziu a analise das seguintes metodologias:

— Média ponderada dos precos das agdes pelo volume negociado durante os Ultimos doze meses anteriores ao dia 1° de agosto
de 2007;

— Valor de patriménio liquido das agdes, calculado com base nas demonstracdes financeiras de cada empresa na data de 31 de
dezembro de 2007 e revisadas pela Deloitte Touche Tohmatsu;

— Valor econdmico, cujo célculo baseou-se em multiplos de valor de mercado de empresas comparaveis com as analisadas;

— Prémio oferecido em transacbes semelhantes ocorridas desde 2001, calculado através da média e mediana de prémios
oferecidos em ofertas publicas de acdes preferenciais sobre o preco médio ponderado das acdes, considerando 30 pregdes
antes do anuncio das respectivas OPAs

» O BESI, dentre as metodologias analisadas, conclui que a mais adequada é a do prémio oferecido em transagdes semelhantes, pois

reflete os parametros utilizados no mercado acionario para precificar o beneficio a ser estendido pelo controlador aos detentores de
acoes preferenciais em ofertas voluntarias semelhantes.
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Objeto e Escopo da Analise

» Entre outras, as demais metodologias apresentam as seguintes limitacées de utilizagdo no ambito desta oferta por 1/3 das acdes
preferenciais em circulaggo:

— A metodologia de média ponderada dos Ultimos 12 meses tende a uniformizar o valor da empresa nao refletindo os ultimos
acontecimentos, positivos ou negativos, imediatamente antes da oferta podendo dessa forma omitir alguns fatos importantes.

— O valor patrimonial das a¢cdes ndo € um indicador satisfatorio para esta avaliagéo, pois o valor do patriménio liquido segue
regras contabeis que podem nao refletir o valor de mercado das agdes, na medida que esta atrelado a eventos e desempenho
das empresas ocorridos no passado e ndo incorpora expectativas de desempenho futuro da empresa a ser avaliada.

— O valor econémico calculado através de multiplos de mercado nao se apresenta como uma alternativa adequada, uma vez
que a amostra disponivel no mercado acionario brasileiro é pequena. Somente as acdes de Vivo Participacbes S.A., TIM
Participacoes S.A., Tele Norte Participacbes e Amazdnia Celular sdo passiveis de utilizacdo no ambito da analise segundo
multiplos de mercado.

— O valor econémico obtido por meio da metodologia do fluxo de caixa descontado ndo é aplicavel em casos de ofertas
publicas voluntarias de acdes preferenciais, pois o valor obtido através deste método implica que haja um controlo efetivo da
empresa, algo que nao acontece com os acionistas detentores de agdes preferenciais que nao tém direitos de voto nao
controlando dessa forma os cash flows objeto da avaliagao.
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Metodologia Utilizada

» O BESI avaliou as agbes preferenciais das seguintes companhias: (i)Telemig Celular Participacdes S.A., (i) Telemig Celular S.A.,
utilizando as metodologias descritas no quadro abaixo.

» Para critério de avaliacdo, no caso da Telemig Celular S.A. foi utilizado a acao preferencial com maior liquidez entre as classes em
circulagao (vide anexo A. Andlise de Liquidez das Agdes Preferenciais).

» As quantidades de ac¢des consideradas nas analises apresentadas nesse documento foram as existentes apds a data de anuncio da
OPA Voluntaria, 2 de agosto de 2007, e considera o agrupamento de a¢des ocorrido posteriormente.

» As respectivas fontes das informacdes, os conceitos utilizados e o detalhamento dos calculos de EBITDA e Divida Liquida utilizados na
analise encontram-se no anexo. O mesmo se aplica as cotagdes das agdes e aos volumes negociados.

METODOLOGIA DESCRICAO

Preco Médio » O preco de fechamento de cada agao foi ponderado pelo volume financeiro diario negociado durante o periodo.
Ponderado de » O periodo considerado foi 12 meses antes da divulgagéo do fato relevante referente a OPA Voluntaria, ou seja, de 2
Cotacao das Acoes de agosto de 2006 a 12 de agosto de 2007.

Patriménio Liquido » Foi obtido pela diviséo do patriménio liquido da respectiva companhia, apurado nas demonstrac¢des financeiras de 31

or Aciio de dezembro de 2007 submetido & CVM, pelo nimero de agbes apds o agrupamento de agdes do dia 14 de Agosto
por A¢ de 2007,

Multiplos de Mercado » Identificou-se as empresas comparaveis com agoes listadas na Bolsa de Valores de S0 Paulo e componentes do
de Empresas indice IBOVESPA (Vivo, Tim, Tele Norte Participacdes e Amazénia Celular) para estabelecer o calculo dos multiplos
de mercado.

mparavei < , ~ -
Comparaveis » Calculou-se a relacdo entre o Valor da Empresa destas companhias ponderada somente pelas agdes preferenciais

com base numa média do valor de mercado de trinta pregdes antes do anuincio da OPA Voluntaria (20 de junho a 1°
de agosto de 2007) e seus respectivos EBITDAs 2007, e divida liquida conforme as demonstragbes financeiras de
31 de dezembro de 2007.

» No caso da Telemig Participacoes, os calculos do EBITDA e Divida Liquida estdo ponderados pela sua participacao
na operadora (Telemig Celular). Os multiplos encontrados foram aplicados a Companhia em analise para o

___estabelecimento do valor. _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ e

» As transacdes comparaveis consideradas foram as ofertas publicas para a aquisicdo de agdes preferenciais no Brasil
desde 2001. Somente foram consideradas as ofertas cujas agdes preferenciais apresentavam relativa liquidez antes
das respectivas ofertas publicas. Por limitagdes ao nivel da amostra utilizou-se na comparacao ofertas para 100%
das acdes PN e ndo apenas ofertas para 1/3 do float de PNs

» Para cada uma das transagdes comparaveis, foram calculados os prémios ofertados pelo adquirente em relagao aos
precos de mercado considerando uma média de trinta pregdes anteriores ao anuncio das respectivas ofertas
publicas de agdes.

» Os prémios resultantes foram aplicados as ag¢des preferenciais das Companhias aqui avaliadas considerando o
preco de cotacdo médio, ponderado pelo volume, dos trinta pregdes anteriores ao anuncio.

Comparacao com
OPAs Voluntarias
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Metodologia Selecionada

» Prémios oferecidos em ofertas publicas de acoes preferenciais

Data de Anuncio

Empresa’

Classe de Acoes

Prémio Ofertado sobre o Preco
Medio Ponderado
nas ultimas 30 neqgociacoes?

31-ago-06 Fertibras PN 39,9%
9-mai-06 Embratel PN 31,7%
9-nov-04 Cosipa PN 25,5%
8-nov-04 Seara PN 14,8%

25-ago-04 CRT Celular PN 19,7%

Tele Centro Oeste Celular Participagdes PN 20,2%
Tele Leste Celular Participacdes PN 20,8%
Tele Sudeste Celular Participagdes PN 19,7%

29-abr-04 Bunge PN 10,6%

16-mar-01 Bomprego PN 35,2%
Média 23,80%
Mediana 20,50%

Notas

1. Ofertas voluntérias e de fechamento de capital anunciadas desde 20001excluindo companhias com baixa liquidez.
2. Periodo anterior ao anudncio das Ofertas Publicas de Agoes
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Resultados da Analise - Telemig

» Para as agdes preferenciais da Telemig Participacdes selecionamos o intervalo de valor de R$ 61,64 a R$ 63,32 por agéo,
gue convertidos aos valores antes do agrupamento de agdes do dia 14 de Agosto de 2007 estaria no intervalo de R$ 6,16 a
R$ 6,33 por lote de mil agdes.

» Para as agdes preferenciais da Telemig Celular o intervalo de valor selecionado é de R$ 631,15 a R$ 648,43 por agao.

Telemig Participacoes Telemig Celular

Média Ponderada
da Cotagéo da
Agéo

Valor Patrimonial
da Acao

Mdltiplos de
EBITDA

Prémios
Ofertados em
Transacgdes
Semelhantes

Intervalo de
Valor
Selecionado

Notas:

R$ por agoes

41,97

33,97

52,18

61,64 63,32

61,64 63,32

Média Ponderada
da Cotagao da
Agéo

Valor Patrimonial
da Acao

Multiplos de
EBITDA2

Prémios
Ofertados em
Transagbes
Semelhantes

Intervalo de
Valor
Selecionado

1 — nimero de agdes considera o agrupamento de agdes ocorrido posteriormente ao anincio da OPA Voluntaria

R$ por acées’

443,20

451,31

810,17

631,15 648,43

631,15 648,43

2 - No caso dos valores dos multiplos de mercado obtidos pelo EBITDA 2007, o valor da agdo da operadora Telemig Celular ndo € significativo pois € obtido através da aplicagdo de um mudltiplo de
mercado que resulta da média de 3 empresas “controladoras”. Historicamente as empresas operadoras transacionam com um desconto em relagdo ao prego das controladoras, essencialmente
devido a sua baixa liquidez, sendo que a aplicagdo dos multiplos de mercado das controladoras as operadoras resulta em uma sobrevalorizagdo das mesmas.
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ll. Qualificacoes e Declaracoes do Avaliador
I




Qualificacbes do Avaliador

O BES Investimento do Brasil S.A - Banco de Investimento (o “BESI”) € parte do Grupo Espirito Santo, um dos maiores grupos
financeiros de Portugal, com presenca na Europa, Américas, Africa e Asia. No segmento financeiro, o Grupo Espirito Santo
desenvolve atividades de banco comercial e de investimentos, leasing, crédito ao consumo, crédito imobiliario, corretagem de
valores, private equity, venture capital e gestao de fundos. No Brasil, o Grupo Espirito Santo iniciou suas atividades em 1975 e seus
investimentos totais no pais ja sao superiores a € 1,8 bilhao.

O BESI é um banco de investimento cuja atuagao basica esta voltada para servigos relacionados a assessoria financeira em (i)
finangas corporativas nos processos de fusdes e aquisigbes, privatizagoes, avaliagdes corporativas, reestruturagdes, abertura e
fechamento de capital, desde a estruturacdo e avaliagdo econémico-financeira até a conclusao do processo; e (i) no mercado de
capitais doméstico e internacional, nas atividades de: emissao e distribuicdo primaria e secundaria de titulos e valores mobiliarios;
estruturacao de empréstimos sindicalizados e financiamentos, além de outros produtos e servicos inerentes as atividades de banco
de investimento.

O BESI possui ainda uma subsidiaria integral (BES Securities do Brasil S.A. — Corretora de Cambio e Valores Mobiliarios) com
tradicional atuacao em Bolsas de Valores e de Mercadorias e Futuros e na elaboragéo de relatérios de equity research.

A éarea de Corporate Finance do BESI é responsavel pela elaboracdo desta Avaliagdo. A area de Corporate Finance do BESI é
formada por 8 profissionais devidamente qualificados. A area conta ainda com o suporte de sua area global de Corporate Finance,
por meio de equipes setoriais em Portugal, Espanha e Londres.
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Qualificacbes do Avaliador

A area de Corporate Finance do BESI participou recentemente de avaliagbes de companhias de capital aberto, sendo as principais:

» Avaliagdo do Banco Mercantil do Brasil em agosto de 2005;

» Avaliacdo da PrimeSys — Solucées Empresariais S/A em setembro de 2005;

» Avaliacdo da Tele Centro Oeste Celular Participagdes S.A. (Laudo registrado na CVM em 11.08.2003);
» Avaliagao da Prevé Prédios S.A. (Laudo registrado na CVM em 20.08.2002);

» Avaliagéo do Banco Mercantil de Sao Paulo S.A. (Laudo registrado na CVM em 20.08.2002);

» Avaliacéo da Telesp Celular Participagdes em novembro de 1999.

Adicionalmente, a area de Corporate Finance do BESI conduziu diversos processos nos ultimos anos nos quais executou avaliagdes de
empresas. Alguns desses processos sdo destacados no slide a seguir: “Transagdes recentes selecionadas envolvendo avaliagéo de
empresas”
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Transacoes recentes selecionadas envolvendo avaliagcao de empresas - BES
Investimento do Brasil
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ESPIRITO SANTO
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Transacodes internacionais selecionadas — Espirito Santo Investment

®

groupecarrefour

Alienacao de 99,8648% da
Carrefour Portugal, Sociedade
de Exploragao de Centros

MARTIFER

sSGPS

Coordenador Global para a
Avaliagao Independente e
Privada da Martifer no

K

o

Gebomsa Gebomsa

Aquisicao da Eurobombeos, S.L. Aquisicao da Bombeos del Aquisicao de 34% da Assessor Financeiro da

contexto da sua
Oferta Publica de Subscricao

Comerciais, S.A. a

SONAE
DrsTRIBLICHO €800 M (Equity Value)

€662.000.000 (Enterprise Value)

ESPIRITO SANTO

ESPIRITO SANTO

Investment Investment
2

€ 4.712.919 (Equity)

ESPIRITO SANTO

Investment

Noroeste, S.A.
Limited

~€5.364.579 (Equity)

~ €122.000.000 (Equity)

ESPIRITO SANTO ¢

ESPIRITO SANTO

Investment

2006

Mobile Telecommunications

Investment

Portugal Telecom na defesa
da oferta hostil da
Sonaecom

€11.8 bn (Equity)

ESPIRITO SANTO ¢

Investment

2006 2006

Grupo ProCME

Venda de 100% dz )
promorail

C Eifer

€12.000.000 (Enterprise Value,

Aquisicdo de 100% da
) Construcciones Sarrién, S.A.

ESPIRITO SANTO ( Investment ESPIRITO SANTO ¢ Investment

Oliren, S.G.P.S., S.A.

Aquisicdo de uma participagao
de 5% do capital social da
REN — Rede Eléctrica
Nacional, S.A.

ESPIRITO SANTO Investment

O

galp energia

edp

Venda de 46% da Assessor financeiro na
TeleCable avaliagao econdmica
a
” Do Grupo
cajAstur

€53.700.000 (Equity)

ESPIRITO SANTO ¢ “) Investment ESPIRITO SANTO

2006

;) Investment
2006

Mina Reason,
S.A.

Assessor financeiro
na venda
da unidade de varejo

€25,000,000 (EV)

ESPIRITO SANTO Investment

ESPIRITO SANTO @ T
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Experiéncia dos avaliadores

Sumario das Experiéncias Relevantes

Nome Cargo
Juliana Arruda Superintendente
Bruno Guapo Garcao Gerente

ESPIRITO SANTO @ Investment

» 9 anos de experiéncia na area de M&A tendo assessorado o Icatu e o Grupo José de
Mello na venda das suas participagées na Med-lar, a Société Generale e Banco Mais

na aquisicdo do Banco Peculnia e venda da participacdo do Grupo Espirito Santo no
Shopping Villa-Lobos.

» 7 anos de experiéncia na area de M&A tendo assessorado o Grupo Nutasa na venda do
nego6cio de ragdes para a Saprogal/Carlyle Group, a Espirito Santo Concessdes na
avaliagdo de vérias concessodes rodovidrias em Portugal e Espanha e a Fabrica Téxtil
Riopele na avaliagdo do Business Plan da Intermarcas.

-18-



Declaracoes do Avaliador

» O BESI, diretamente ou através de suas controladoras, controladas ou pessoas a eles vinculadas, ndo possui agdes de emissao da
Telemig, seja em nome proprio ou sob sua administragdo discricionaria.

» O BESI prestou, diretamente ou através de empresas relacionadas, determinados servigos financeiros e de banco de investimento para
a Companhia, suas Controladas e Coligadas, assim como para suas controladoras, pelos quais recebeu remuneracao, continua a
presta-los e pode, a qualquer momento, presta-los novamente. No curso normal de suas atividades, o BESI podera vir a negociar,
diretamente ou através de empresas relacionadas, valores mobiliarios da Companhia e de suas controladoras, controladas, coligadas,
assim como da Telemig, em nome proprio ou em nome de seus clientes e, conseqlentemente, poderd, a qualquer tempo, deter
posicdes compradas ou vendidas com relacado aos referidos valores mobilidrios. Nao obstante o relacionamento anteriormente descrito
e exceto pelas Informacdes aqui prestadas, o BESI ndo possui outras informag¢des comerciais de qualquer natureza relativa a Telemig,
gue possam impactar a Avaliacao.

» O BESI declara que a Companhia, seus acionistas controladores e seus administradores ndo direcionaram, interferiram, limitaram,
dificultaram nem praticaram quaisquer atos que tenham comprometido o acesso, a utilizagdo ou o conhecimento de informacdes, bens,
documentos ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das conclusdes ora apresentadas, nem tampouco determinaram
ou restringiram a capacidade do BESI de determinar as metodologias por ele utilizadas para alcancar as conclusées apresentadas na
Avaliacao, ou restringiram a capacidade do BESI de determinar as conclusdes apresentadas na Avaliagcao.

» O BESI nao possui conflito de interesses com a Companhia, seus acionistas controladores e seus administradores, que Ihe diminua a
independéncia necessaria ao desempenho de suas fungdes, inclusive em relacao a elaboragcao deste Laudo de Avaliacao.

» Pelos servigos referentes a Avaliacdo, independentemente da conclusdo da Oferta, o BESI recebera R$ 150.000 (150 mil reais) da
Ofertante.

» Em atendimento ao disposto no art. 82, §6°, da Instrucdo CVM 361, o BESI declara que nos 12 (doze) meses anteriores a data da
Avaliacido recebeu da Companhia, suas controladas e coligadas, assim como de suas controladoras, um montante de US$ 1.000.000
(1 milhdo de dolares), a titulo de remuneracdo pela elaboragdo deste laudo bem como por servigos de consultoria, avaliagdo e
assemelhados no contexto desta transacdao. O BESI declara também que recebera futuramente da Vivo um valor adicional no total de
US$ 1.000.000 a titulo de remuneragéo por sevicos de consultoria, avaliagdo e assemelhados no contexto desta transacao.

» O BESI declara que nos 12 (doze) meses anteriores a data da Avaliagdo ndo recebeu da Telemig, suas controladas e coligadas, assim
como de suas controladoras, nenhum valor a titulo de remuneracgéao por servigcos de consultoria, avaliacdo, auditoria e assemelhados.

» Este laudo de avaliagéo foi alvo de um processo de aprovagao interna resultante da revisdo do mesmo pela diregdo executiva dos
departamentos de Corporate Finance e Juridico do BESI.

ESPIRITO SANTO /‘) Investment 1o



lll. Informacoes da Telemig Celular
I




Breve Descricao do Setor

» Atualmente, existem aproximadamente 3,3 bilhdes de celulares no Participacao de Mercado — Telefonia Celular
mundo segundo dados pesquisados pela Wireless Intelligence. Ao (Janeiro de 2008)
final de 2007, havia 121 milhdes de telefones celulares em
operagao no Brasil, representando um crescimento de 21,12% em
relacdo ao ano anterior. 27,44%

0,30%

» Em termos de assinantes, o setor de telefonia celular no Brasil é o
quinto maior do mundo, atras somente de China, Estados Unidos,
Japao e Rdussia, de acordo com dados divulgados pela Agéncia
Nacional de Telecomunicagdes (Anatel), 6rgao regulador do setor
de telecomunicacoes .

\26,10%
» De janeiro a dezembro de 2007, foram acrescentados 20,9 milhdes _

de usuarios a base de clientes, ou seja, um incremento de 21% ao u Vivo ™  Qaro
nimero de celulares em funcionamento no Brasil. Segundo a mG m Telerrig Celular/Arrezonia w Brasil TelecomGSM
Anatel, o niumero de celulares no Brasil superou a marca de 120 m CTBC TelecomGelular Sercontel Galular
milhdées neste ano e a cobertura de telefonia mével esta disponivel
para 90,4% da populagao.

Base Instalada de Celulares — em milhdes Participacao — Tecnologias disponiveis

(Dezembro de 2007)

TDVA; 4,26%

GSM 78,46%

121,0
9,9 I CDVA;
17,26%
86,2
2005 2006 2007

Fonte: www.anatel.gov.br
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|. Telemig

Breve Descricao Area de Cobertura

» A Telemig Celular Participagbes S.A. controla a
prestadora de servigos telefonia celular Telemig
Celular S.A, constituida ap6s a reestruturacao do
Sistema Telebras. Posteriormente as vendas das
acOes das empresas holding ao setor privado, a
maioria das acbes com direito a voto foram
adquiridas pela Telpart Participacdes S.A.

» A Telemig é a operadora lider na prestagdo de ’

servicos de telefonia movel celular no Estado de
Minas Gerais, atendendo 86% da populacdo
mineira na area de concessao em 2007.

» A Telemig Celular detém a concessdo para
operacao de telefonia mével na Regido |, sendo a
empresa com maior percentual de clientes pés-
pago na sua regidao de atuacao

Estrutura Societaria

Alienagdo
» Segundo o (ltimo demonstrativo trimestral da e 177 89 TOT
Telemig de dezembro de 2007, a empresa tinha 53.90% ON : | 46.10% ON
. ~ P 95.73% PN
29,1% de participacao de mercado em sua area de 4.27% PN
atuacéo.

83.25% TOT - | | 16,75% TOT

89.17% ON 10.83% ON
79.68% PN 20.32% PN
Telemig Celular
SA

Fonte: www.telemigcelular.com.br
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|. Telemig (continuacao)

Fonte: www.telemigcelular.com.br

Base Clientes (mil)

2001

2002 2003 = 2004 2005

MOU - Minutos de Uso

= Pés-pago
W Pré-pago

ESPIRITO SANTO @

Investment
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. Telemig (continuacao

ARPU - R$

79 79 79

30% %
26762543170 287/ SS07e 427/ -Sl23763 1 7[1-34‘/ 2276387247044/ -S2076 42

2000 2001 2002 2003 < 2004 2005 < 2006 2007

__ Fonte: www.telemigcelular.com.br
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|. Telemig (continuacao)

Receita Liquida e EBITDA — R$ mm

= Receita Liquida Total
=#—Margem EBITDA

Patrimonio Liquido — R$ mm

Fonte: www.telemigcelular.com.br

Lucro Liquido — R$ mm

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Total de Ativos e Divida Liquida* —R$ mm

m Ativo Total
= Divida Liquida

2000 2001 2002 2003 = 2004 = 2005 = 2006 2007

*Dados da divida liquida publicados pela empresa. Para calculo da divida liquida utilizada no
presente laudo, favor checar o Anexo C:” Célculo detalhado de Ebitda e Divida Liquida.”

ESPIRITO SANTO @ T
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IV. Avaliacao das Acoes Preferenciais da
Telemig




|. Avaliacao pelo Preco Médio Ponderado das Cotacoes das Acdes - Telemig

» Evolucao do Preco Médio das Acoes — 12 meses antes do anuncio da OPA (02/ago/2006 a 01/ago/2007)
Telemig Participacoes (TMCP4) Telemig Celular (TMGC7)
R$ por acao R$ por acao
60,00 + 1.000 700 1 T 6000
- 900
600 | .
50007 Prego Médio Ponderado R$ 41 ,97W,\\[7 800 PrecojMédio Ponderado R$ 4433)'_V_J_\-\. 500
) 40+ o @ 8 1 , 4000 o
g |28 g a0 E
< 3000+ 50 ® ~ I 300,0 °
? 1400 E g? 300 + >
20,00 L 20 ;,Ej a0l + 2000
4 zm 2
10,00 | o S 100 | ‘ | 11000
O,(D - 0 0 | | | ||| | |I 0’0
96/2006 1A0006 112007 IH2007 5292007 8/1/2007 92006 11102006 1182007 322007 5292007 8/1/2007
m \Volume = Preco mm \Volume = Prego
TMCP4 TMGC7
Volume Médio Preco Médio Ponderado Volume Médio Preco Médio Ponderado
Pré Antincio da OPA acoes (R$ / acao) acoes (R$ / acao)
Média diaria ponderada dos ultimos 30 pregdes 74117 51,15 12,5 523,78
Média diaria ponderada dos ultimos 6 meses 91.762 44,95 19,4 508,57
Média diaria ponderada dos ultimos 12 meses 86.471 41,97 34,2 443,20

Fonte: Bloomberg

ESPIRITO SANTO @ Investment
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|. Avaliacao pelo Preco Médio Ponderado das Cotacoes das Acdes - Telemig

4

Telemig Participac6es (TMCP4)

R$ / Acao

821/2007

Pré Anuncio da OPA

Evolucao do Preco Médio das Acoes desde o anuncio da OPA até o dia 04/abr/2008.

Telemig Celular (TMGC7)

R$ por acao R$ por acao
+1.000 680 7 600
4 + 900
Preco Médio Ponderado R$ 52,10 A

- 800 660 /| Preco Médio Ponderado R$ 638,08 T 900
g (7]

0 g 640 ] \ [ ~ 400
s g =
50 F  &620 +300 2
1400 o ; >
1 3,0 § € 600 | 200
720 7 580 | + 100
- 100

0 560 -0

10032007  11/192007  1/7/2008  2/21/2008  4/4/2008 862007 816/2007 10/24/2007 12/17/2007 1/18/2008  4/4/08
mm \Volume —— Prego m— \Volume —Preco
TMCP4 TMGC7
Volume Médio Preco Médio Ponderado Volume Médio Preco Médio Ponderado
acoes (R$ / acao) acoes (R$ / acao)
Média diaria ponderada 02/08/07 até 04/04/08 83.235 52,10 63,0 638,08

Fonte: Bloomberg

ESPIRITO SANTO @ resTTE T
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ll. Valor Patrimonial da Acéao - Telemig

Telemig Participacoes

Acoes a Valor Patrimonial - 31 dezembro de 2007

Valor Patrimonial da Telemig Celular Participagbes em 31 de dezembro de 2007 (em milhdes de reais) 1.230
Numero de Agdes (milhdes) 36,21
Valor Patrimonial da Telemig Celular Participacdes (R$/ lote de mil acdes) 33,97

—~——g—

O Valor Patrimonial da acao da Telemig Participacoes referente ao Balanco Patrimonial do dia 31 de dezembro
de 2007 corresponde a R$ 33,97 por acao.

Telemig Celular

Acoes a Valor Patrimonial - 31 dezembro de 2007

. ___________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________|
Valor Patrimonial da Telemig Celular em 31 de dezembro de 2007 (em milhdes de reais) 1.071
Numero de Agdes (milhdes) 2,372
Valor Patrimonial da Telemig Celular (R$/ lote de mil agdes) 451,31

—~——g—

O Valor Patrimonial acao da Telemig Celular referente ao Balanco Patrimonial do dia 31 de dezembro de 2007
corresponde a R$ 451,31 por acao.

Fonte: CVM - Informagdes Trimestrais de 30/12/07

ESPIRITO SANTO @ Investment
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lll. Valor Econémico por Multiplos de Mercado - Telemig’

» O valor econémico das acoes preferenciais da Telemig Participacoes de acordo com a analise de
multiplos de EBITDA? é de R$ 52,18 por acao.

» O valor econémico das acoes preferenciais da Telemig Celular* de acordo com a analise de multiplos de
EBITDA? é de R$ 810,17 por acao.

Multiplos Equity Value R$ mm?3 Preco Por Agao R$
Valor da Empresa / Valor da Empresa / Valor da Empresa/
EBITDA EBITDA EBITDA
Telemig Participacdes 3,94x 1.889 52,18
Telemig Celular 3,94x 1.922 810,17
Notas:

1. Vide anexo “B. Calculo dos multiplos utilizados na avaliagdo” para maiores detalhes do calculo dos multiplos
2. EBITDA 2007 encontra-se no anexos “C. Célculo detalhado de EBITDA e Divida Liquida” e “D. Glossario”
3. O conceito do Valor da Empresa e Equity Value séao explicados no anexo “D. Glossario”

* No caso dos valores dos multiplos de mercado obtidos pelo EBITDA 2007, o valor da agao da operadora Telemig Celular ndo € significativo pois é obtido através da aplicagao de um
multiplo de mercado que resulta da média de 3 empresas “controladoras”. Historicamente as empresas operadoras transacionam com um desconto em relagao ao prego das
controladoras, essencialmente devido a sua baixa liquidez, sendo que a aplicagdo dos multiplos de mercado das controladoras as operadoras resulta em uma sobrevalorizagao das
mesmas.

Fonte: CVM - ITR e Bloomberg

ESPIRITO SANTO (-2 Investment
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V. Valor dos prémios das ofertas publicas de acdes semelhantes - Telemig

» A mediana e média de prémio ofertado para acoes preferenciais em transacées semelhantes ocorridas desde
2001 foi de 20,5% e 23,8%, respectivamente:

Telemig Participacoes (TMCP4)'
R$ por acéao

Telemig Celular (TMGC?7)'
61, 631,15

R$ por acao
64 63,32 648,43
I51 ,15 l ] l

Rreco Medio Ponderado 30 Rreco considerando a Rreco considerando a

Rreco Meédio Porderado 30 Rrego considerando a Rreco considerando a
Ultimos pregdes Mediana dos prémios Média dos prémios Ultinos pregdes Mediana dos prémios Meédia dos prérmios
oferecidos emtransagdes oferecidos emtransacdes oferecidos emtransagdes oferecidos emtransacdes
conparaveis conmparaveis conparaveis conparaveis
» Aplicando a média e a mediana dos prémios, o » Aplicando a média e a mediana dos prémios, o
intervalo de valor das acoes preferenciais da Telemig

intervalo de valor das acoes preferenciais da Telemig

Participacoes é de R$ 61,64 a R$ 63,32 por acao. Celular é de R$ 631,15 a R$ 648,43 por acao.

Notas:
1. Prémio aplicado sobre o pre¢go médio ponderado entre os dia 21/06/07 ao 01/08/2007 (30 pregdes antes do anuncio da OPA Voluntaria)

Fonte: Economatica e Bloomberg
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V. Conclusao
S




Resultados da Analise - Telemig

» Para as agdes preferenciais da Telemig Participacdes selecionamos o intervalo de valor de R$ 61,64 a R$ 63,32 por agéo,
gue convertidos aos valores antes do agrupamento de agdes do dia 14 de Agosto de 2007 estaria no intervalo de R$ 6,16 a
R$ 6,33 por lote de mil agdes.

» Para as agdes preferenciais da Telemig Celular o intervalo de valor selecionado é de R$ 631,15 a R$ 648,43 por agao.

Telemig Participacoes Telemig Celular

Média Ponderada
da Cotagéo da
Agéo

Valor Patrimonial
da Acao

Mdltiplos de
EBITDA

Prémios
Ofertados em
Transacgdes
Semelhantes

Intervalo de
Valor
Selecionado

Notas:

R$ por agoes

41,97

33,97

52,18

61,64 63,32

61,64 63,32

Média Ponderada
da Cotagao da
Agéo

Valor Patrimonial
da Acao

Multiplos de
EBITDA2

Prémios
Ofertados em
Transagbes
Semelhantes

Intervalo de
Valor
Selecionado

1 — nimero de agdes considera o agrupamento de agdes ocorrido posteriormente ao anincio da OPA Voluntaria

R$ por acées’

443,20

451,31

810,17

631,15 648,43

631,15 648,43

2 - No caso dos valores dos multiplos de mercado obtidos pelo EBITDA 2007, o valor da agdo da operadora Telemig Celular ndo € significativo pois € obtido através da aplicagdo de um mudltiplo de
mercado que resulta da média de 3 empresas “controladoras”. Historicamente as empresas operadoras transacionam com um desconto em relagdo ao prego das controladoras, essencialmente
devido a sua baixa liquidez, sendo que a aplicagdo dos multiplos de mercado das controladoras as operadoras resulta em uma sobrevalorizagdo das mesmas.
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V1. Anexos
I




A. Analise de Liquidez das A¢des Preferenciais

» Para determinar a classe de acao preferencial mais liquida da Telemig Celular foi analisado o volume de negécios em
quantidade de titulos ocorridos nos ultimos 30 pregdes antes do anuncio da OPA Voluntéria, ou seja, de 20/06/2007 a
01/08/2007.

Telemig Celular

Telemig Celular Volume de Negocios

TMGC6 0
T!!l!!S g
TMGC11 49
TMGC12 1
TMGC13 105

» A acdo mais liquida da Telemig Celular S.A no periodo analisado foi a TMGC?7.

Fonte: Bloomberg

ESPIRITO SANTO (-2 Investment
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B. Calculo dos multiplos utilizados na avaliacéao

» Para calcular os valores de empresa referente as companhias comparaveis, foram calculados os respectivos valores de
mercado médio somente das acdes preferenciais dos ultimos 30 pregbes antes da data de anuncio da OPA Voluntaria

(20/06/2007 a 01/08/2007) e, ao valor encontrado, adicionou-se a divida liquida de 31/12/2007.

» Para obter o Equity Value da Telemig, aplicou-se a média dos multiplos de EBITDA das empresas da amostra pelos
respectivos valores do EBITDA 2007 e por ultimo deduziu-se o caixa liquido.

Multiplos
(R$ milhoes) Valor de Mercado - Divida Liquida2 EBITDA Valor da Empresa/
Média de 30 pregoes 31/12/07 Valor da Empresa 073 EBITDA
Vivo Participagdes S.A. 13.564 2.661 16.225 3.133 5,18x
TIM Participagbes S.A. 15.799 1.213 17.012 2.870 5,93x
Tele Norte Celular Participacoes 173 125 298 109 2,72x
Amazonia Celular 108 172 280 146 1,92x
[Média 3,94x |

Dados das Empresas Avaliadas

Equity Value Implicito

Divida
(R$ milhoes) Valor da Empresa / Liquida
EBITDA 073 EBITDA EV Implicito 31/12/072
Telemig Participacdes 377 3,94x 1.486 (403)
Telemig Celular 453 3,94x 1.785 (136)

1.889
1.922

Obs: As empresas Telemig Celular e Telemig apresentaram no periodo ao invés de divida liquida, caixa liquido, e por esse motivo os valores

estdo com sinal negativo.

Notas:

1.Market Cap médio dos 30 dias de negocia¢é@o anteriores ao anuncio do Fato Relevante (2 de Agosto de 2007). Calculado através da multiplicagao do prego médio diario da

acao preferencial pelo nimero de total de agdes.
2.Para conceito e célculo detalhado da divida liquida, vide anexo “C. Célculo detalhado de EBITDA e Divida Liquida”
3. EBITDA 2007 da Telemig Participagdes calculado proporcionalmente a sua participagao de 83,25% na empresa operacional. Fonte: DFP 2007

Fonte: CVM — ITR e Bloomberg

ESPIRITO SANTO (-2 Investment
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C. Calculo detalhado de EBITDA e Divida Liquida

Divida Liquida Consolidada — 31/12/07 — (R$ milhoes)

Telemig Telemig Telemig Tele Norte Celular Tele Norte Celular Tele Norte Celular
Participacoes Participacoes Participacoes Participacoes Participacoes Amazonia Participacoes
Consolidado Individual Telemig Celular Proporcional Consolidado Individual Celular Proporcional
Caixa & Disponibilidades 2.191 1.173 731 294 437 657 45 15 30 37
Caixa & Disponibilidades 2.191 1.173 731 294 437 657 45 15 30 37
Divida 4.852 2.385 305 4 301 255 213 1 202 162
Empréstimos e Financiamentos 4.381 2.146 148 0 148 123 152 5 147 115
Operagoes de Hedge 448,4 0 92 0 92 76 53 3 51 41
Juros 0 0 6 0 6 5 5 0 5 3
Dividendos 22 240 49 47 1 49 3 3 0 3
Juros sobre Capital Proprio 0 0 11 (43) 54 2 0 0 0 0
|D|'vida Liquida / (Caixa Liquido) 2.661 1.213 (426) (289) (136) (403) 168 (4) 172 125

Obs: As empresas Telemig Celular e Telemig apresentaram no periodo ao invés de divida liquida ,caixa liquido, e por esse motivo os valores estdo com sinal negativo. Os valores da

Telemig Participagdes estdo ponderados a sua participagao de 83,25% na operadora, Telemig Celular. Os valores da Tele Norte Celular Participagdes estdo ponderados a sua
participagao de 74,96% na operadora, Amazonia Celular.

EBITDA 2007 - (R$ milhdes)

Vivo 3.133
TIM 2.870
Tele Norte Participagdes 109
Amazobnia Celular 146
Telemig Participacdes 377
Telemig Celular 453

Obs: O calculo do EBITDA da Telemig Participagdes esta ponderado a sua participagao de 83,25% na operadora,
Telemig Celular. O calculo do EBITDA da Tele Norte Celular Participagdes esta ponderado a sua participacdo de
74,96% na operadora, Amazonia Celular.

Fonte: CVM - ITR
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D. Glossario

» Divida Liquida

» EBITDA

» OPA
» Valor da Empresa

» Equity Value

O valor da Divida Liquida foi calculada através da soma dos Empréstimos e
Financiamentos, Debéntures, Déficit com Fundo de Penséo, Saldo liquido de operacdes ativas e
passivas com Derivativos, descontando as Disponibilidades.

O EBTIDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortisation) é o lucro “caixa”
operacional da empresa.

Oferta Publica de Aquisicao de acdes

O valor da empresa é calculado através do valor de mercado (produto entre preco de mercado das
acoes e numero de agcdes da empresa) acrescido da divida liquida ou subtraido do caixa liquido.

Valor da empresa subtraido da divida liquida
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E. Cotacobes Historicas e Volume Negociado — TMCP4

TMCP4 BZ Equity

TMCP4 BZ Equity

TMCP4 BZ Equity

TMCP4 BZ Equity

TMCP4 BZ Equity

TMCP4 BZ Equity

TMCP4 BZ Equity

TMCP4 BZ Equity

Date PxLast PxVolume Date PxLast PxVolume Date PxLast PxVolume Date PxLast PxVolume Date PxLast PxVolume Date PxLast PxVolume Date PxLast PxVolume Date Px Last Px Volume
4/4/2008 53,6  44.200 1/14/2008 50,74  24.100  10/18/2007 52,5  75.200 7/31/2007 54,9 113.910  5/11/2007 46,3  76.770  2/21/2007 42,4 121.350 11/28/200€ 39,6  66.080  9/5/2006 37  58.870
4/3/2008 53  79.600 1/11/2008 50,7 21.700  10/17/2007 53,5 489.600 7/30/2007 52,4  97.830 5/10/2007 452 96.010 2/16/2007 39,5  96.210 11/27/200¢ 39 113.220  9/4/2006 36,2  54.060
4/2/2008 50,9 183.200 1/10/2008 51,68  27.500  10/16/2007 50,85  44.900 7/27/2007 48,4  90.690  5/9/2007 44,5  79.970 2/15/2007 39,6  71.920  11/24/200¢ 4 67.570  9/1/2006 36,8 100.070
4/1/2008 51 345400 1/9/2008 50,5  80.000  10/15/2007 51 88.300  7/26/2007 47,7 134.390  5/8/2007 44,6 25.750 2/14/2007 39,8 250.920 11/23/200¢ 40  82.860  8/31/2006 355 252670
3/31/2008 50,2  44.000 1/8/2008 48,5 52.800 10/11/2007 52,49  50.700 7/25/2007 49,6 129.690  5/7/2007 45,9  28.410 2/13/2007 389  48.250 11/22/200¢ 41 125.030  8/30/2006 36 101.020
3/28/2008 51 38.000 1/7/2008 48,5  46.800  10/10/2007 52,54  21.700  7/24/2007 50,6 115.000 5/4/2007 46,3  30.840 2/12/2007 38,1 40.020  11/21/200€ 42 67.130  8/29/2006 335 30.100
3/27/2008 51,1 108.500  1/4/2008 49,1 53.300  10/9/2007 52,59  47.900 7/23/2007 51,9  47.420 5/3/2007 46,2  39.690 2/9/2007 38,4  48.300 11/17/200€ 42 49.730  8/28/2006 33,6 102970
3/26/2008 50,7  25.700 1/3/2008 49,65  34.400  10/8/2007 52,57 21.400  7/20/2007 51,1 54.570  5/2/2007 46,1 65.490  2/8/2007 39  38.000 11/16/200€ 42 82690  8/25/2006 32 94220
3/25/2008 50,9  74.100  1/2/2008 50,1 43.200  10/5/2007 52,57  99.200  7/19/2007 52 68.410  4/30/2007 44,9 127.820 2/7/2007 38,8  71.030 11/14/200¢ 42 118.920  8/24/2006 32,1 96.410
3/24/2008 51,6 32500 12/28/2007 48,51 93.000  10/4/2007 52,5  60.800 7/18/2007 52,3  64.410  4/27/2007 445  59.610 2/6/2007 39,2 35440 11/13/200¢ 40 114.520  8/23/2006 33,1 111.370
3/20/2008 50,99  98.800  12/27/2007 50  47.000  10/3/2007 52,4  67.500 7/17/2007 52,6  60.720  4/26/2007 44,8  77.080 2/5/2007 39,9  16.920 11/10/200¢ 40 197.910  8/22/2006 34,3 67.610
3/19/2008 51 48.900 12/26/2007 48,99  46.600  10/2/2007 52,5 91400 7/16/2007 52,6  71.900  4/25/2007 46,7 126.940  2/2/2007 39,7 42,640 11/9/2006 39 254.650  8/21/2006 35 44220
3/18/2008 52,25  97.100  12/21/2007 49,49  77.600  10/1/2007 54 49.500 7/13/2007 53,1 61.090  4/24/2007 441 44.230  2/1/2007 39,4  41.380 11/8/2006 40 110.640  8/18/2006 359  46.020
3/17/2008 51,52 40.800  12/20/2007 46,75  53.300  9/28/2007 53,66 ~ 22.400 7/12/2007 53,4  90.790  4/23/2007 44 46.390 1/31/2007 40,2 57.590 11/7/2006 40 156.300  8/17/2006 359  80.140
3/14/2008 62,2 37.800 12/19/2007 47,12 127.500  9/27/2007 54  66.800 7/11/2007 53,3 117.140  4/20/2007 44,5 113.180  1/30/2007 39,2  69.190 11/6/2006 39 222980  8/16/2006 36 304.320
3/13/2008 52,8 199.500  12/18/2007 46,9 118.400  9/26/2007 54,14 26.900  7/10/2007 53,5 82970  4/19/2007 43,5  91.840 1/29/2007 38,8  49.680 11/3/2006 38 223.920  8/15/2006 36  76.530
3/12/2008 53 180.700  12/17/2007 47,01 96.800  9/25/2007 53,45  51.000 7/6/2007 53,1 88.820  4/18/2007 42,6 125.3900 1/26/2007 39 35230 11/1/2006 37 106.170  8/14/2006 35,1 47.310
3/11/2008 52,8  39.800 12/14/2007 48,4  28.100  9/24/2007 54,57  32.200 7/5/2007 51,6 104.100  4/17/2007 42,8  76.790  1/24/2007 40,3  45.870 10/31/200¢ 37 111230  8/11/2006 34,9  50.940
3/10/2008 52,68  28.300  12/13/2007 48,56  87.900  9/21/2007 54,12 41.800 7/4/2007 49,9  26.470  4/16/2007 42,5 126.450 1/23/2007 40,3 49.450  10/30/200€¢ 37  43.690  8/10/2006 36,5 21.340
3/7/2008 52,2 62.000 12/12/2007 49,05 121.200  9/20/2007 54 94.600 7/3/2007 50,1 21.480  4/13/2007 41,8 129.710  1/22/2007 40  37.460 10/27/200¢ 37 45160  8/9/2006 36,5 35760
3/6/2008 52,6 195.900  12/11/2007 49,28  98.700  9/19/2007 53,5  45.900 7/2/2007 50  33.260  4/12/2007 41,1 106.810  1/19/2007 40,1 40.340  10/26/200€ 38  54.000 8/8/2006 36,6  39.300
3/5/2008 53,53  54.000 12/10/2007 49,43  59.800  9/18/2007 53,5  98.800 6/29/2007 48,7 58960  4/11/2007 40,8  92.580 1/18/2007 39,6  60.510 10/25/200¢ 38  57.050  8/7/2006 36,2 17.880
3/4/2008 53,69  38.100  12/7/2007 48,91 133.600  9/17/2007 53  68.400 6/28/2007 49,3  36.500 4/10/2007 40,3 183.500 1/17/2007 38,7  24.040 10/24/200¢ 38  57.550  8/4/2006 36,7  30.010
3/3/2008 53 233.900 12/6/2007 49,5  54.200  9/14/2007 55  26.900 6/27/2007 49,5  33.670  4/9/2007 39,9  61.300 1/16/2007 38,5  33.580 10/23/200¢ 39  78.840  8/3/2006 36  38.500
2/29/2008 52,5 32800 12/5/2007 49,56 39.400  9/13/2007 55,7 11.200 6/26/2007 48,8  30.270  4/5/2007 39,5  36.160 1/15/2007 39,2 32240 10/20/200¢ 37  43.660  8/2/2006 352  67.070
2/28/2008 53,15 43.300  12/4/2007 50,23  30.300  9/12/2007 55,19  38.500  6/25/2007 48  55.330  4/4/2007 39 38250 1/12/2007 39,6  52.200 10/19/200¢ 38  69.500  8/1/2006 353  88.960
2/27/2008 52,98  49.100  12/3/2007 49,75  37.800  9/11/2007 56,8  17.200 6/22/2007 48,7  48.050  4/3/2007 39,3  97.090 1/11/2007 39,3  83.740 10/18/200¢ 38 198.950
2/26/2008 52,95  73.100  11/30/2007 50  65.600  9/10/2007 55,8  21.300 6/21/2007 49,6  49.000  4/2/2007 38,3  36.420 1/10/2007 38,5 110.850 10/17/200¢ 39  69.820
2/25/2008 52,59 163.400  11/29/2007 49,54 152.900  9/6/2007 57  29.500 6/20/2007 49 118.940  3/30/2007 389  71.030 1/9/2007 36,6  71.760 10/16/200¢ 40 36.230
2/22/2008 51,8  36.200 11/28/2007 49,5  67.700  9/5/2007 57 149.800 6/19/2007 48,9  76.910  3/29/2007 383 68.110 1/8/2007 37 107.990  10/13/200€ 39  68.040
2/21/2008 51,39  52.000 11/27/2007 49,98  25.100  9/4/2007 57,5  88.600 6/18/2007 49,7  63.330  3/28/2007 37,7  88.200 1/5/2007 37,1 156.860 10/11/200€ 39 40.940
2/20/2008 51,2 54500 11/26/2007 49 65.300  9/3/2007 57,9  27.600 6/15/2007 49,2 133.940  3/27/2007 382  48.020 1/4/2007 39,5 127.870 10/10/200€ 40 128.210
2/19/2008 50,5  81.400 11/23/2007 50,9  41.500  8/31/2007 58 272.800 6/14/2007 49,7  44.020  3/26/2007 382 62490 1/3/2007 39,4  98.800 10/9/2006 41 123.990
2/18/2008 52 12,900  11/22/2007 49,99  11.000  8/30/2007 56,22 129.600  6/13/2007 49,1 278.250  3/23/2007 39,2  27.180  1/2/2007 40,6  48.050 10/6/2006 40  61.060
2/15/2008 51 17.900  11/21/2007 49,75  57.200  8/29/2007 55,7 90.700  6/12/2007 46,7 100.710  3/22/2007 39,5 107.560 12/28/200¢ 40,5  50.600 10/5/2006 40  91.280
2/14/2008 52,22 40.100  11/19/2007 51,2  31.800  8/28/2007 55,5 159.600 6/11/2007 48,9  83.180  3/21/2007 40,2 148.940  12/27/200€ 40,4 92120 10/4/2006 40 119.650
2/13/2008 52,92 147.800  11/16/2007 50,8  77.000  8/27/2007 555  81.200 6/8/2007 48,1 104.360  3/20/2007 38,4 116.280 12/26/200¢ 39  38.410 10/3/2006 40 42.700
2/12/2008 50,6  71.300  11/14/2007 52 169.400  8/24/2007 55,25  61.900 6/6/2007 46,2 140.400  3/19/2007 382  77.620 12/22/200¢ 39  27.380 10/2/2006 40 122.400
2/11/2008 50,4 133.000 11/13/2007 49,88  61.200  8/23/2007 57,5  76.600 6/5/2007 46,8  73.930  3/16/2007 37,7  99.210 12/21/200¢ 39 45550 9/29/2006 40 42.490
2/8/2008 49,8  45.700  11/12/2007 50,99  33.600  8/22/2007 54,9 114.900 6/4/2007 47,8 73.070  3/15/2007 37,4 114.230 12/20/200¢ 39,4  59.290 9/28/2006 4 28.580
2/7/2008 50,2 136.500  11/9/2007 50  94.000 8/21/2007 53,29  85.200 6/1/2007 48,5 280.180  3/14/2007 38,4 103.500 12/19/200¢ 39,8  60.810 9/27/2006 40 42.250
2/6/2008 50 125.900 11/8/2007 50,15  65.900  8/20/2007 51,5  62.600 5/31/2007 47,3 501.470  3/13/2007 38,6 146.710 12/18/200¢ 39,7  46.510 9/26/2006 4 54.650
2/1/2008 52,96 205.100  11/7/2007 53,3  47.800  8/17/2007 52,25 116.700  5/30/2007 48,8 208.650  3/12/2007 40 59.500 12/15/200€ 40,4  84.630 9/25/2006 4 31.530
1/31/2008 51,01 26.800  11/6/2007 53,93  23.200  8/16/2007 52,1 171.000 5/29/2007 49,5 134.290  3/9/2007 39,3  46.700 12/14/200¢ 40,3 44.090 9/22/2006 4 75.750
1/30/2008 50,64  48.400  11/5/2007 53,1 69.000  8/15/2007 51,5 473.400 5/28/2007 49,6  31.740  3/8/2007 385 42370 12/13/200¢ 40,1 223.230 9/21/2006 41 130.840
1/29/2008 49,8  34.600 11/1/2007 53,3  38.000 8/14/2007 50,2 102.200 5/25/2007 49 228.840  3/7/2007 37,6 68.790 12/12/200¢ 39,3  67.080 9/20/2006 40  97.380
1/28/2008 51 71.300  10/31/2007 53,4 45200  8/13/2007 51,3 92620 5/24/2007 47 134.980  3/6/2007 38,8  84.490 12/11/200¢ 39  53.820 9/19/2006 40 123.150
1/24/2008 48,7  54.300  10/30/2007 54,3  90.100  8/10/2007 52 127.650 5/23/2007 49 200.340  3/5/2007 37,3  64.780 12/8/2006 39,4  27.530 9/18/2006 40 35420
1/23/2008 48,8  78.100  10/29/2007 53,5  40.700  8/9/2007 52,8 145.680 5/22/2007 47 83.310  3/2/2007 38,1 179.750 12/7/2006 39,6  58.580 9/15/2006 40 49.690
1/22/2008 49,89  84.800  10/26/2007 54 42700  8/8/2007 54,5 191.710 5/21/2007 47 109.120  3/1/2007 39,2 127.380 12/6/2006 39,3  54.620 9/14/2006 40 125.240
1/21/2008 48,2  51.300 10/25/2007 54 104.300  8/7/2007 53,6  85.320 5/18/2007 46,2 41550  2/28/2007 38,4 163.770 12/5/2006 39,6 85420 9/13/2006 40 43.750
1/18/2008 49,56  68.600 10/24/2007 53,51 54.900  8/6/2007 54,4 174.460 5/17/2007 47 34.230  2/27/2007 38 191.240 12/4/2006 39,5 148.850 9/12/2006 40 50.910
1/17/2008 50,56  72.800 10/23/2007 53,3 219.900  8/3/2007 52,4 265.770 5/16/2007 47 80.110  2/26/2007 41,8 96.630 12/1/2006 39,3  69.500 9/11/2006 40 108.760
1/16/2008 50,85  93.900  10/22/2007 52,61 75.400  8/2/2007 53 150.700 5/15/2007 46,4  70.060  2/23/2007 41,7 54.950  11/30/200€ 39,8  61.260 9/8/2006 41 152.580
1/15/2008 50,63  41.400 10/19/2007 52,78  66.200  8/1/2007 52,3 117.720  5/14/2007 46 48.490  2/22/2007 43,7 122,900 11/29/200€ 40,5  86.090 9/6/2006 37 79.180
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F. CotacOes Historicas e Volume Negociado — TMGC7

TMGC? Equit TMGC? Equity TMGC? Equity TMGC? Equity TMGC? Equity TMGC? Equity

Date PxLast  PxVolume Date Px Last _ Px Volume Date Px Last _ Px Volume Date Px Last  Px Volume Date Px Last _ Px Volume Date Px Last _ Px Volume
4/2/2008 600 1 6/27/2007 520,00 0,0  4/9/2007 500,01 0,0 1/16/2007 500,00 0,0 10/23/2006 350,10 0,0 8/3/2006 362,00 0,0
3/28/2008 600 126  6/26/2007 520,00 20,0  4/5/2007 500,01 0,0 1/15/2007 500,00 0,0 10/20/2006 350,10 0,0 8/2/2006 362,00 11,0
3/4/2008 600 2 6/25/2007 520,00 0,0 4/4/2007 500,01 0,0 1/12/2007 500,00 0,0 10/19/2006 350,10 0,0
1/23/2008 600 1 6/22/2007 520,00 77,0 4/3/2007 500,01 0,0  1/11/2007 500,00 0,0 10/18/2006 350,10 0,0
1/21/2008 600 28  6/21/2007 500,00 1,0 4/2/2007 500,01 0,0 1/10/2007 500,00 4,0 10/17/2006 350,10 0,0
1/18/2008 600 1 6/20/2007 500,00 1,0 3/30/2007 500,01 0,0  1/9/2007 500,00 0,0 10/16/2006 350,10 0,0
1/17/2008 600 104  6/19/2007 451,00 2,0  3/29/2007 500,01 0,0 1/8/2007 500,00 0,0 10/13/2006 350,10 0,0
1/16/2008 600 81 6/18/2007 520,00 0,0  3/28/2007 500,01 0,0 1/5/2007 500,00 0,0 10/11/2006 350,10 0,0
1/3/2008 600 4 6/15/2007 520,00 0,0  3/27/2007 500,01 0,0  1/4/2007 500,00 6,0 10/10/2006 350,10 1,0
12/28/2007 600 15 6/14/2007 520,00 0,0 3/26/2007 500,01 0,0  1/3/2007 500,00 55,0 10/9/2006 355,00 0,0
12/26/2007 600 23 6/13/2007 520,00 0,0 3/23/2007 500,01 6,0 1/2/2007 600,00 200,0 10/6/2006 355,00 0,0
12/17/2007 600 9  6/12/2007 520,00 0,0 3/22/2007 500,00 0,0 12/28/2006 550,00 0,0 10/5/2006 355,00 0,0
12/13/2007 600 2 6/11/2007 520,00 0,0 3/21/2007 500,00 0,0 12/27/2006 550,00 70,0 10/4/2006 355,00 0,0
12/10/2007 600 20  6/8/2007 520,00 0,0  3/20/2007 500,00 0,0 12/26/2006 499,98 15,0 10/3/2006 355,00 0,0
12/3/2007 610,01 1 6/6/2007 520,00 0,0  3/19/2007 500,00 0,0 12/22/2006 469,00 0,0 10/2/2006 355,00 0,0
11/27/2007 601 1 6/5/2007 520,00 0,0  3/16/2007 500,00 0,0 12/21/2006 469,00 0,0 9/29/2006 355,00 0,0
11/22/2007 610 1 6/4/2007 520,00 0,0 3/15/2007 500,00 0,0  12/20/2006 469,00 0,0 9/28/2006 355,00 0,0
10/24/2007 610 1 6/1/2007 520,00 0,0 3/14/2007 500,00 0,0 12/19/2006 469,00 1,0 9/27/2006 355,00 0,0
10/19/2007 602 1 5/31/2007 520,00 0,0 3/13/2007 500,00 0,0 12/18/2006 450,00 0,0 9/26/2006 355,00 0,0
9/11/2007 650 41 5/30/2007 520,00 0,0 3/12/2007 500,00 0,0 12/15/2006 450,00 0,0 9/25/2006 355,00 0,0
9/5/2007 650 30  5/29/2007 520,00 0,0  3/9/2007 500,00 0,0 12/14/2006 450,00 0,0 9/22/2006 355,00 0,0
8/31/2007 650 8  5/28/2007 520,00 0,0  3/8/2007 500,00 0,0 12/13/2006 450,00 0,0 9/21/2006 355,00 66,0
8/27/2007 650 1 5/25/2007 520,00 0,0  3/7/2007 500,00 0,0 12/12/2006 450,00 0,0 9/20/2006 355,00 0,0
8/16/2007 600 63  5/24/2007 520,00 0,0 3/6/2007 500,00 0,0 12/11/2006 450,00 0,0 9/19/2006 355,00 0,0
8/13/2007 670 10  5/23/2007 520,00 0,0 3/5/2007 500,00 0,0 12/8/2006 450,00 0,0 9/18/2006 355,00 0,0
8/10/2007 650 32 5/22/2007 520,00 0,0 3/2/2007 500,00 10,0  12/7/2006 450,00 0,0 9/15/2006 355,00 2,0
8/9/2007 650 150  5/21/2007 520,00 0,0 3/1/2007 500,00 10,0  12/6/2006 450,00 0,0 9/14/2006 360,00 470,0
8/8/2007 650 171 5/18/2007 520,00 43,0  2/28/2007 520,00 0,0 12/5/2006 450,00 0,0 9/13/2006 362,00 9,0
8/7/2007 650 100  5/17/2007 470,00 0,0  2/27/2007 520,00 0,0 12/4/2006 450,00 0,0 9/12/2006 350,00 0,0
8/6/2007 650 460  5/16/2007 470,00 0,0  2/26/2007 520,00 9,0 12/1/2006 450,00 0,0 9/11/2006 350,00 0,0
8/3/2007 650 527  5/15/2007 470,00 0,0  2/23/2007 520,00 0,0 11/30/2006 450,00 0,0 9/8/2006 350,00 0,0
8/1/2007 502,00 0,0 5/14/2007 470,00 0,0 2/22/2007 520,00 0,0  11/29/2006 450,00 2,0 9/6/2006 350,00 0,0
7/31/2007 502,00 0,0 5/11/2007 470,00 0,0 2/21/2007 520,00 0,0 11/28/2006 400,00 0,0 9/5/2006 350,00 0,0
7/30/2007 502,00 1,0 5/10/2007 470,00 0,0 2/16/2007 520,00 0,0 11/27/2006 400,00 1,0 9/4/2006 350,00 0,0
7/27/2007 550,00 0,0 5/9/2007 470,00 0,0  2/15/2007 520,00 0,0  11/24/2006 400,00 0,0 9/1/2006 350,00 0,0
7/26/2007 550,00 0,0 5/8/2007 470,00 3,0  2/14/2007 520,00 0,0 11/23/2006 400,00 0,0 8/31/2006 350,00 0,0
7/25/2007 550,00 0,0 5/7/2007 480,00 0,0  2/13/2007 520,00 0,0 11/22/2006 400,00 0,0 8/30/2006 350,00 66,0
7/24/2007 550,00 1,0 5/4/2007 480,00 2,0  2/12/2007 520,00 0,0 11/21/2006 400,00 0,0 8/29/2006 350,00 0,0
7/23/2007 570,00 0,0  5/3/2007 500,00 100,0 2/9/2007 520,00 0,0 11/17/2006 400,00 0,0 8/28/2006 350,00 0,0
7/20/2007 570,00 0,0 5/2/2007 500,00 1,0 2/8/2007 520,00 0,0 11/16/2006 400,00 0,0 8/25/2006 350,00 0,0
7/19/2007 570,00 0,0  4/30/2007 500,00 0,0 2/7/2007 520,00 0,0  11/14/2006 400,00 1,0 8/24/2006 350,00 0,0
7/18/2007 570,00 0,0  4/27/2007 500,00 0,0  2/6/2007 520,00 0,0 11/13/2006 350,00 0,0 8/23/2006 350,00 0,0
7/17/2007 570,00 0,0  4/26/2007 500,00 0,0  2/5/2007 520,00 2,0 11/10/2006 350,00 0,0 8/22/2006 350,00 0,0
7/16/2007 570,00 0,0  4/25/2007 500,00 0,0  2/2/2007 520,00 0,0 11/9/2006 350,00 0,0 8/21/2006 350,00 0,0
7/13/2007 570,00 0,0  4/24/2007 500,00 2,0  2/1/2007 520,00 0,0 11/8/2006 350,00 0,0 8/18/2006 350,00 0,0
7/12/2007 570,00 0,0  4/23/2007 500,00 0,0 1/31/2007 520,00 0,0 11/7/2006 350,00 0,0 8/17/2006 350,00 6,0
7/11/2007 570,00 0,0  4/20/2007 500,00 0,0 1/30/2007 520,00 4,0 11/6/2006 350,00 0,0 8/16/2006 360,00 0,0
7/10/2007 570,00 1,0 4/19/2007 500,00 0,0 1/29/2007 500,00 50 11/3/2006 350,00 0,0 8/15/2006 360,00 0,0
7/6/2007 570,00 0,0 4/18/2007 500,00 0,0 1/26/2007 500,00 0,0 11/1/2006 350,00 0,0 8/14/2006 360,00 0,0
7/5/2007 570,00 11,0  4/17/2007 500,00 0,0 1/24/2007 500,00 0,0 10/31/2006 350,00 2,0 8/11/2006 360,00 100,0
7/4/2007 520,00 0,0 4/16/2007 500,00 131,0 1/23/2007 500,00 1,0 10/30/2006 350,00 2,0 8/10/2006 362,00 0,0
7/3/2007 520,00 2,0 4/13/2007 500,01 0,0 1/22/2007 500,00 0,0 10/27/2006 350,00 1,0 8/9/2006 362,00 0,0
7/2/2007 510,00 0,0  4/12/2007 500,01 0,0 1/19/2007 500,00 0,0 10/26/2006 350,00 0,0 8/8/2006 362,00 0,0
6/29/2007 510,00 0,0  4/11/2007 500,01 0,0 1/18/2007 500,00 0,0 10/25/2006 350,00 0,0 8/7/2006 362,00 0,0
6/28/2007 510,00 10,0  4/10/2007 500,01 0,0 1/17/2007 500,00 0,0  10/24/2006 350,00 29,0 8/4/2006 362,00 0,0

ESPIRITO SANTO Investment
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