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PHAROL, SGPS S.A.

RESULTADOS DO PRIMEIRO SEMESTRE DE 2017

B O resultado liquido acumulado do semestre foi positivo em Eur. 61,8M, refletindo
essencialmente (a) a valorizacdo do investimento na Oi alavancado pelo incremento da
capitalizacdo bolsista, (b) o ganho de Eur. 0,7M na valorizacdo da Opcdo de Compra das
acOes da Oi (apesar de em 30 de Marco de 2017 ter expirado uma das suas tranches).

B A PHAROL manteve a tendéncia de reducdo de custos operacionais, apresentando, no
primeiro semestre de 2017, custos operacionais 20%b inferiores a igual periodo de 2016
(2,6M contra 3,3M).

B Em 30 de Junho de 2017, a estimativa de recuperacdo dos instrumentos de divida emitidos
pela Rio Forte mantém-se em 9,56%0 do seu valor nominal.

Destaques da evolug¢ao da Oi no 152017

Highlights
* EBITDA recorrente ascendeu a 3.340 milhdes de
reais no primeiro semestre de 2017,
apresentando um aumento de 1,3% face a igual
periodo de 2016. (Milhdes de Euros) 1s17 1S16
* Nao obstante a queda das Receitas em 9,6% no
periodo, a Oi continua a apresentar uma EBITDA (2.6) (3.,3)
melhoria de EBITDA, refletindo o foco da
Companhia na redugdo dos custos e na Perdas (ganhos) em
. . ) (61,6) (0,1)
eficiéncia operacional. associadas
*O prejuizo de R$ 3,5 Bi reflete quase
integralmente o impacto do cambio no resultado Resultado Liquido 61.8 (8,3)

financeiro, uma vez que a Oi encerrou suas
operagdes de “hedge” devido a evolugdo do
Processo de Recuperacao Judicial.

(Milhdes de Reais) 1s17 1S16
MENSAGEM DO PRESIDENTE
L [Pellive e Slive, Receitas liquidas 11.998 13.279
“A Recuperacao Judicial da Oi poderéa estar perto da sua
concretizacdo; encontros entre os diversos stakeholders EBITDA de Rotina 3.340 3.296
tém vindo a confirmar que a flexibilidade de todos é, Margem de EBITDA de 27 84% o4 82%
neste momento, obrigatéria. A data de realizagcdo da Rotina OB e
Assembleia Geral de Credores foi recentemente fixada Resultado Liquido
para 9 de Outubro de 2017. consolidado (3.503,7)  (2.299,7)

Apesar do insucesso de alguns passos dados nas
instancias judiciais no Luxemburgo visando a maior
celeridade e transparéncia do processo de faléncia da Capex 2.501 2.505
Rio Forte, a Pharol considera que houve
esclarecimentos que se podem revelar muito positivos
no relacionamento com os Administradores Judiciais.

Divida Liquida 44.499 41.386

Contactos
Os esforgos de contencdo de custos mantém-se e o

progresso no primeiro semestre de 2017 foi Luis Sousa de Macedo

£ imador." Relacdo com os Investidores
rancamente animacor. Tel: +351 212 697 698 - Fax: +351 212 697 949
E-mail: ir@pharol.pt 1
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01. ANALISE DOS RESULTADOS CONSOLIDADOS

RESULTADOS CONSOLIDADOS

Em 30 de Junho de 2017, a PHAROL detinha como principais ativos (1) 183.662.204 ac¢des ordinarias da Oi
S.A. (*0Oi”), representativas de 27,2% do capital social total da Oi (excluindo a¢Bes de tesouraria), (2) os
instrumentos de divida da Rio Forte Investments S.A. (“Rio Forte”) com um valor nominal de 897 milh&es
de Euros, e (3) uma opg¢ao de compra sobre 34.153.108 ac¢des ordinarias e 68.306.216 acOes preferenciais
da Oi, com um preco de exercicio de 20,104 reais para as ac¢Oes ordinarias e 18,529 reais para as acoes
preferenciais, a ser ajustado pela taxa brasileira CDI acrescida de 1,5% por ano desde 30 de marco de 2015,
e uma maturidade de 6 anos, expirando a possibilidade de exercicio da op¢éao pela PHAROL em 10% no fim
do primeiro ano e em 18% no fim de cada ano seguinte. Em 30 de marco de 2017, uma vez que uma parte
das op¢des atingiu a maturidade, a PHAROL passou a deter uma opg¢éo de compra sobre 34.153.108 acdes

ordinarias e 68.306.216 acdes preferenciais da Oi.

Em 31 de dezembro de 2014, apés o aumento de capital da Oi realizado em 5 de maio de 2014, a PHAROL
detinha uma participagéo efetiva de 39,7% na Oi, incluindo uma participagéo que se encontrava classificada
como ativo ndo corrente detido para venda, na sequéncia do contrato de permuta (“Permuta”) celebrado
com a Oi em 8 de setembro de 2014 e executado em 30 de marco de 2015, e a participacdo remanescente
de 22,8% que se encontrava classificada como um investimento em empreendimentos conjuntos e

associadas e consequentemente reconhecida de acordo com o método de equivaléncia patrimonial.

Em 30 de marco de 2015, foi consumada a referida Permuta, por meio da qual a PHAROL (1) transferiu para
a Portugal Telecom International BV ("PT Finance”), uma subsidiaria da Oi, 47.434.872 acdes ordinarias e
94.869.744 acles preferenciais da Oi, e (2) recebeu da PT Finance como contrapartida instrumentos de
divida da Rio Forte com um valor nominal de 897 milh6es de Euros e uma opg¢do de compra sobre as referidas
acdes (“Opcgéo de Compra”). Apds a execugcdo da Permuta, a PHAROL passou a deter uma participagéo
efetiva de 27,5% na Oi, correspondente a participacdo de 22,8% acima referida acrescida de 4,7%

decorrente da reducdo do numero de a¢des em circulagdo da Oi.

A 22 de julho de 2015 foram assinados os documentos relevantes para a implementacédo da Nova Estrutura
da Oi, tendo sido realizada em 1 de setembro de 2015 uma Assembleia Geral da Oi que aprovou a sua

implementacao.

Em 30 de setembro de 2015, apés a implementacdo da Nova Estrutura e antes da conversao voluntaria das
acOes preferenciais em acgdes ordinarias da Oi, a PHAROL passou a deter, diretamente e através de

subsidiarias 100% detidas, 84.167.978 ac¢bes ordinarias e 108.016.749 acdes preferenciais da Oi.

Em 8 de outubro de 2015 na sequéncia da homologacéo da conversao voluntéaria de acdes preferenciais em
acOes ordinarias de emissédo da Oi, a PHAROL passou a deter, direta e indiretamente através de subsidiarias
100% detidas, 183.662.204 acdes ordinarias da Oi, representativas de 27,2% do capital social total da Oi
(excluindo ac¢des de tesouraria), que representa a situacao atual. O direito de voto da PHAROL na Oi esta

limitado a 15% do total de agfes ordinarias.
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Os acordos parassociais, através dos quais era exercido o controlo conjunto da Oi, terminaram em 30 de
julho de 2015 com a implementacdo da Nova Estrutura. Até essa data, a PHAROL procedeu ao
reconhecimento da sua participacdo na Oi enquanto investimento em empreendimentos conjuntos. A
PHAROL considera que tem atualmente influéncia significativa sobre a Oi, sendo esta considerada uma
associada. Desta forma, desde 30 de julho de 2015 a participacdo na Oi continua a ser mensurada de acordo
com o método da equivaléncia patrimonial, pela participacdo econémica nos resultados da Oi (27,18% a 30
de junho de 2017).

Nos dias 29 de abril e 19 de maio de 2016, a PHAROL, apenas por motivos de reorganizagdo societaria,
transferiu a titularidade das 128.213.478 ac¢0es ordinarias de emissado da Oi S.A., diretamente detidas pela
PHAROL, SGPS S.A., para a sua subsidiaria 100% detida, BRATEL B.V.. Desta forma, a participagdo direta
da BRATEL B.V. (e indireta da PHAROL, SGPS S.A.) passou a ser 183.662.204 acOes ordinarias da Oi S.A.,
as quais representam aproximadamente 22,24% do capital social total da Oi S.A. (27,18% excluindo as

acdes de tesouraria).

O resultado liquido consolidado no primeiro semestre de 2017 representa um ganho no montante de 61,8
milhdes de Euros, que reflete essencialmente (1) um ganho liquido de 61,6 milhdes de Euros resultado
decorrente da valorizagdo do investimento da Oi ao valor de mercado, (2) um ganho de 746 mil Euros na
valorizacdo da opcgéo de compra, e (3) outros custos financeiros liquidos incluindo a valorizagdo do Real face

ao Euro no montante de 402 mil euros.

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

Demonstracdo Consolidada dos Resultados
Milh&es de euros

1s17 1S16

Custos com o pessoal 1,0 1,2
Fornecimentos, servigos externos e outras despesas 1,5 1,8
Impostos indiretos 0,2 0,3
EBITDA (2,6) 3.,3)
Depreciacdes 0,0 0,0
EBIT @,7) (3,3)
Outros custos (ganhos), liquidos (2,5) 0,1
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (0,2) (3,4
Juros obtidos, liquidos (0,0) (0,1)
Perdas (ganhos) em empreendimentos conjuntos e associadas (61,6) (0,1)
Perdas (ganhos) em ativos financeiros e outros investimentos, liquidas 0,7) 57
Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos 0,4 (0,7)
Resultado antes de impostos 61,8 (38,2)
Imposto sobre o rendimento 0,0 0,0
Resultado atribuivel aos acionistas da PHAROL, SGPS S.A. 61,8 (8,3)

Os custos operacionais consolidados ascenderam a 2,6 milhdes de Euros no primeiro semestre de 2017 em
comparacdo com 3,3 milhdes de Euros no primeiro semestre de 2016. Esta reducdo é explicada por (1)
reducdo de servigcos de terceiros relacionados com consultoria financeira e assessoria legal e (2) reducéo
nos custos com pessoal. Os custos operacionais sdo parcialmente compensados por outros ganhos liquidos
que incluem uma reversao de custos de assessoria financeira renegociados e consequentemente revertidos
em junho 2017.
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Os ganhos em associadas ascenderam a 61,6 milhdes de Euros no primeiro semestre de 2017, o que
compara com um ganho de 0,1 milhdes de Euros para igual periodo de 2016, e corresponde a uma perda
de resultado da participacdo nos resultados da Oi no montante de 248,0 milhdes de Euros mais do que
compensada pela reverséo de parte da imparidade no montante de 309,6 milhdes de Euros, de forma a ser
refletido o valor da cotagcdo em bolsa da Oi em Euros nessa data. Este montante contempla a perda
correspondente a participagéo efetiva da PHAROL no resultado liquido apurado pela Oi, até 30 de junho de
2017. Os ganhos registados em 2016, no montante de 0,1 milhdes de Euros, correspondem a participagéo

efetiva da PHAROL nos resultados da Oi compensada pela reversédo da imparidade efetuada nesse periodo.

As perdas em ativos financeiros e outros investimentos liquidas em 2016 totalizaram 5,7 milhdes de Euros
e refletem a desvalorizagdo da Opc¢édo de Compra. No primeiro semestre de 2017 a Opg¢ao de Compra teve

uma valorizacdo de 746 mil euros.

O resultado liquido atribuivel aos acionistas da PHAROL registou um lucro de 61,8 milhdes de Euros no
primeiro semestre de 2017 e um prejuizo de 8,3 milhdes de Euros em igual periodo de 2016. O resultado
liquido em 2017 reflete essencialmente a valorizagcdo do investimento na Oi ao valor de mercado e a
valorizacdo da Opc¢édo de Compra. O prejuizo liquido em 2016 reflete essencialmente a redugdo na

valorizacdo da Opc¢édo de Compra e custos operacionais registados no periodo.

DEMONSTRACAO DA POSICAO FINANCEIRA

Demonstracdo Consolidada da Posi¢cdo Financeira

Milhées de euros

30 jun 17 31 dez 16
ATIVOS
Caixa e equivalentes de caixa 23,0 28,9
Contas a receber 0,2 0,4
Investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas 197,3 140,8
Ativos tangiveis 0,2 0,3
Outros ativos 88,0 87,3
Total do ativo 308,8 257,8
PASSIVOS
Divida bruta 0,1 0,1
Contas a pagar 1,1 2,3
Acréscimos de custos 1,2 5,7
Impostos a pagar 0,2 0,1
Provisbes 0,1 0,1
Outros passivos 0,9 0,9
Total do passivo 3,6 9,3
Total do capital préprio 305,3 248,6
Total do capital préoprio e do passivo 308,8 257,8

A posicao de caixa, liquida de responsabilidades associadas a divida bruta, contas a pagar, acréscimos de
custos e impostos a pagar representou 20,1 milhdes de Euros em 30 de junho de 2017 e 20,6 milhdes de

Euros em 31 de dezembro de 2016.

Os investimentos em associadas correspondem essencialmente & participagédo efetiva da PHAROL na Oi de
27,2% em 30 de junho de 2017 e 31 de dezembro de 2016. Em 30 de junho de 2017 e 31 de dezembro de
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2016, os investimentos em associadas da PHAROL na Oi correspondiam a um investimento total de 197
milhBes de Euros e 141 milhdes de Euros, respetivamente. Este aumento de aproximadamente 56 milhdes
de Euros é explicado essencialmente pela (1) participagéo efetiva da PHAROL no resultado liquido negativo
apurado pela Oi no primeiro semestre de 2017, representando cerca de 248 milhdes de Euros, (2) a reversao
parcial no montante de 309 milh&es de Euros da imparidade reconhecida em 2016, e (3) a valorizagdo do
real no primeiro semestre de 2017 liquida de outros ajustamentos em capitais préoprios com impacto de 5,1

milh&es de Euros no investimento.

Os outros ativos em 30 de junho de 2017, no montante de 87,9 milhdes de Euros, correspondem
essencialmente ao justo valor dos ativos recebidos em 30 de marc¢o de 2015 no &mbito da Permuta, incluindo
(1) 85,6 milhdes de Euros relativos ao valor estimado dos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte,
cujo valor nominal ascende a 897 milh8es de Euros, e (2) 2,1 milhdes de Euros referentes ao justo valor

atribuido a Opcao de Compra.

O capital proprio ascende a 305 milhdes de Euros em 30 de junho de 2017, em comparacdo com 248 milhdes
de Euros em 31 de dezembro de 2016, um aumento de 57,5 milhdes de Euros, refletindo essencialmente
(1) o resultado liquido positivo gerado no primeiro semestre de 2017 no montante de 61,8 milhdes de Euros,
(2) a participacgédo efetiva da PHAROL nos ganhos liguidos no montante de 16,9 milhdes de Euros registados
pela Oi diretamente no capital préprio durante o primeiro semestre de 2017 e, (3) os ajustamentos de
conversao cambial resultantes do Investimento na Oi com impacto negativo no capital no montante de 21,9

milh&es de Euros.

PRINCIPAIS DESTAQUES DOS RESULTADOS DA Oi

As informacdes contidas neste ponto originam da divulgacdo do Relatério da Administracdo da

Oi do primeiro semestre de 2017.

Oi apresenta mais um trimestre com melhoria anual de EBITDA e de margem com EBITDA de Rotina a
registar R$ 1.601 milhdes no 2T17, um aumento de 10,8% em relacdo ao 2T16 e a Margem EBITDA de

Rotina que alcangou 27,6%, um crescimento de 4,8 p.p. contra o mesmo periodo do ano passado.

A empresa reduziu custos em R$ 687 milhSes no trimestre totalizando corte de despesas no valor de R$ 1,2
bilhdo no primeiro semestre de 2017, mantendo o Foco da Companhia em reduzir custos garantindo a

eficiéncia operacional e a sustentabilidade do negdcio.

Ampliacdo consistente de investimentos em infraestrutura reforcou o compromisso com a sustentabilidade
do negécio e a Oi seguiu ampliando os investimentos no 2T17, investindo R$ 1,2 bilhdo no trimestre,
aumento de 1,1% em relagédo ao 2T16. A participacdo do Capex na receita liquida também cresceu, atingindo
21,2%.

Mesmo com o aumento dos investimentos, a Oi registou um crescimento significativo do fluxo de caixa

operacional no ano. O fluxo de caixa operacional (EBITDA de Rotina — Capex) cresceu 62,4% no trimestre
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em comparagdo com o mesmo periodo de 2016, alavancado pelo aumento significativo do EBITDA no

periodo.

A eficiéncia operacional com continuo avanco de indicadores operacionais e de qualidade reflete uma melhor
experiéncia do cliente. Iniciativas operacionais com foco em ac¢des preventivas e de produtividade, evolugéo
do modelo de gestdo de atendimento e digitalizacdo refletem diretamente na melhoria continua dos
indicadores operacionais, de qualidade e de reclamacdes, e nos ganhos de eficiéncia operacional. Como
resultado da melhoria de eficiéncia, a Oi apresentou reducgéo de custos operacionais de 14,1% versus 2T16
e de 4,2% versus 1T17, mesmo com uma inflagdo acumulada de 3,0% nos ultimos doze meses. Os avangos
nos indicadores operacionais e de qualidade traduzem-se em melhorias substanciais da experiéncia do
cliente, com reducgédo expressiva dos indicadores de reclamacbes da ANATEL (-28,6% versus 2T16), do
PROCON (-21,6% versus 2T16) e do JEC (-58,7% versus 2T16).

O prejuizo de R$ 3,3 bilhdes reflete o impacto do cAmbio no resultado financeiro, uma vez que a Oi encerrou

suas operacgbes de hedge em funcéo da RJ.

Companhia segue evoluindo dentro da normalidade no processo de Recuperacdo Judicial, mesmo com a

complexidade do processo.

O langamento de produto inédito no mercado reforca o processo de transformacgéo digital da Companhia: a
Oi Total Play é mais um servigco pioneiro da Oi que combina fixo e banda larga, com a disponibilizacdo de

amplo conteudo de video on demand.

Milhées de Reais™

1S17 1S16 2T17 2T16
Oi S.A.
Receita Liquida Total 11.998 13.279 5.839 6.524
EBITDA 3.340 3.201 1.617 1.435
Margem EBITDA (%) 27,8% 24,1% 27,7% 22,0%
EBITDA de Rotina 3.340 3.296 1.617 1.520
Margem EBITDA de Rotina (%) 27,8% 24,8% 27, 7% 23,3%
Lucro (Prejuizo) Ligquido Consolidado (3.504) (2.300) (3.303) (656)
Divida Liquida 44.499 41.386 44.499 41.386
Caixa Disponivel 7.431 5.106 7.431 5.106
CAPEX 2.501 2.505 1.234 1.253

*Excepto se indicado de outra forma
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MilhGes de Reais™

1517 1S16 2T17 2T16
BRASIL

Unidades Geradoras de Receita (Mil) 63.216 69.198 63.216 69.198
Residencial 16.272 16.153 16.272 16.153
Mobilidade Pessoal 39.802 45.319 39.802 45.319
Corporativo / PMEs 6.501 7.078 6.501 7.078

Telefones publicos 641 648 641 648
Receita Liquida Total 11.858 12.861 5.792 6.323
Receita Liquida de Servigos (1) 11.742 12.736 5.733 6.256
Residencial 4.581 4.805 2.227 2.411
Mobilidade Pessoal 3.704 3.852 1.814 1.878
Clientes (2) 3.462 3.524 1.713 1.740
Corporativo / PMEs 3.330 3.973 1.627 1.908
Receita Liquida de Clientes (2) 11.366 12.167 5.573 6.008
EBITDA de Rotina 3.293 3.130 1.601 1.444
Margem EBITDA de Rotina (%) 27,8% 24,3% 27,6% 22,8%
CAPEX 2.455 2.419 1.229 1.215

EBITDA de Rotina - CAPEX 837 711 372 229

*Excepto se indicado de outra forma

(1) Exclui receita de aparelhos.

(2) Exclui receita de aparelhos e uso de rede.
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02. PRINCIPAIS EVENTOS

PARTICIPACAO QUALIFICADA — RENAISSANCE TECHNOLOGIES LLC

No dia 10 de janeiro de 2017, a PHAROL anunciou que a Renaissance Technologies LLC, passou a deter
uma participacdo qualificada de 2,13% do capital social da PHAROL sem direito a voto, através de
instrumentos financeiros derivados com liquidacdo financeira, detidos pelos fundos GF Trading LLC e RIDGE

Master Trading LP, geridos por aquela entidade.

Esta situagdo ocorreu na sequencia da alteracdo do niumero de agfes associadas ao instrumento financeiro
derivado - Cash Settled Swap- para um total de 19.068.633 acles, representativas de 2,13% do capital

social, pela referida entidade no dia 2 de janeiro.

PARTICIPACAO QUALIFICADA — DISCOVERY CAPITAL MANAGEMENT, LLC

No dia 16 de janeiro de 2017, a PHAROL anunciou que a Discovery Capital Management, LLC, passou a

deter uma participacdo qualificada de 2,02% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia da aquisicdo de 18.148.055 acdes, representativas de 2,02% do capital

social e dos direitos de voto da PHAROL, pela referida entidade no dia 11 de janeiro.

EXTINCAO DO PROCESSO ARBITRAL CONTRA SUBSIDIARIAS

No dia 31 de janeiro de 2017, a Oi em continuagdo e complemento as informagdes contidas no Comunicado
ao Mercado divulgado pela Companhia em 16 de junho de 2016, vem informar os seus acionistas e ao
mercado em geral que, apds o cumprimento de todas as condi¢cdes contratuais precedentes, as transacoes
previstas no Contrato de Resolucdo e Permuta de Ag¢bes (Settlement and Share Exchange Agreement -
“SSEA”) celebrado em 16 de junho de 2016 foram concluidas nesta data por suas subsidiarias integrais PT
Participagfes, SGPS, S.A. e Africatel GmbH & Co. KG (“Africatel KG”), por sua controlada Africatel Holdings
B.V. (“Africatel BV”), em que a Companhia possui participacdo de 75%, pela Samba Luxco S.ar. |. (“Samba”
ou “Helios™”), detentora dos restantes 25% da Africatel BV e pela Pharol, SGPS, S.A. (“Pharol” e, em
conjunto com a Africatel KG e a Africatel BV, os “Respondentes”), com o principal objetivo de resolver e
extinguir o procedimento arbitral iniciado pela Samba contra os Respondentes no final do ano de 2014.
Dessa forma, a Samba renunciou a certos direitos de aprovacao que possuia segundo o acordo de acionistas
da Africatel BV, datado de 13 de agosto de 2007, e seus aditamentos (“Acordo de Acionistas da Africatel
BV”), assim como transferiu para a Africatel BV 11.000 ac¢des representativas do capital social da Africatel
BV, reduzindo-se a participacdo da Samba na Africatel BV de 25% para 14%. Em contrapartida, a Africatel
BV transferiu para a Samba a sua participacdo de aproximadamente 34% no capital social da operadora

namibiana de telecomunicac¢des Mobile Telecommunications Limited. As partes também celebraram um
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aditivo ao Acordo de Acionistas da Africatel BVY. Com a conclusdo de tais transacfes, a Samba libera a
Africatel KG, Africatel BV, PHAROL e suas afiliadas e sucessoras de todas as reclamacdes apresentadas na
arbitragem, de forma irrevogavel e incondicional. A Samba e os Respondentes irdo requerer ao tribunal
arbitral constituido segundo as regras da Camara de Comércio Internacional que emita uma Sentenca por
Consentimento com o objetivo de registrar os termos do acordo previsto no SSEA, segundo os quais a
arbitragem deve ser encerrada e as subsidiarias da Oi devem receber quitagdo com relagdo a todas as
demandas pretéritas e atuais da Samba relacionadas a supostas violacdes ao Acordo de Acionistas da

Africatel BV, suscitadas na arbitragem.

REUNIAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO DA Ol

No dia 1 de fevereiro de 2017, a Oi, em continuagdo e complemento as informagfes contidas nos
Comunicados ao Mercado divulgados pela Companhia nos dias 30 e 31 de janeiro de 2017, informou que,
em reunido do Conselho de Administracdo realizada nesta data, a Laplace, assessor financeiro da
Companhia, apresentou ao Conselho de Administracdo alguns cenarios desenvolvidos com base nos
feedbacks de credores, para permitir a evolugéo das interagdes, que foram debatidos com os membros do
Conselho. O Conselho autorizou a Diretoria da Oi a prosseguir com entendimentos junto aos credores,
aprofundando alguns itens criticos, incluindo, dentre outros, a possibilidade de converséao de parte da divida
em agdes (equity). A Oi entende que as interagdes com credores estédo evoluindo e reitera que continuara
reunindo-se regularmente com seus credores, demais stakeholders e potenciais investidores, com vistas a

reunir impressdes, comentarios e sugestdes.

ATUALIZACAO DO RATING DE CREDITO DA Ol PELA S&P

No dia 23 de fevereiro de 2017, a Oi informou que a Standard & Poor’s (“S&P”) anunciou sua atualizacdo
sobre o rating de crédito atribuido a Companhia, afirmando os ratings corporativo e de toda a divida em
D. Ao mesmo tempo, a S&P retirou os ratings de recuperacdo da Companhia, os quais a agéncia planeja
restabelecer uma vez que a divida da Companhia seja reestruturada com uma estrutura de capital

atualizada ap0s sair de sua recuperagéo judicial.

RECONHECIMENTO DA RECUPERAGCAO JUDICIAL DA Ol EM PORTUGAL

No dia 6 de marco de 2017, a Oi informou que tomou conhecimento, nesta data, de sentenca proferida em
02.03.2017 pelo Juizo de Comércio de Lisboa — Juiz 3 do Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa, por meio
da qual foi reconhecida, com relagdo & Companhia e a Telemar Norte Leste S.A. — Em Recuperac¢éo Judicial,

a decisdo que deferiu o processamento do pedido de recuperacao judicial formulado no Brasil, nos termos
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dalein®11.101/05 e da Lei de Sociedades Andnimas Brasileira, proferida pelo Juizo da 72 Vara Empresarial

da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro, em 29.06.2016.

RENUNCIA AO CARGO DE ADMINISTRADOR

No dia 7 de marco de 2017, a PHAROL anunciou que Rafael Luis Mora Funes renunciou aos respetivos

cargos de membro do Conselho de Administracdo e da Comissédo Executiva da PHAROL.

RENUNCIA DE CONSELHEIRO DA Ol

No dia 7 de marco de 2017, a Oi informou que o Presidente do Conselho de Administracdo da Companhia
recebeu nesta data carta de renuncia do Sr. Rafael Luis Mora Funes ao cargo de membro do Conselho de
Administragdo da Oi. Com sua rendncia, o Sr. Jodo do Passo Vicente Ribeiro, anteriormente suplente do

Sr. Rafael Funes, passara a conselheiro titular.

FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA Ol - APROVACAO DE CONDICOES BASICAS PARA
AJUSTES AO PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL

No dia 22 de marco de 2017, a Oi em atendimento ao art. 157, 84°, da Lei n® 6.404/76 e nos termos da
Instrugdo CVM n© 358/02, comunicou aos seus acionistas e ao mercado em geral que, em reunido realizada
nesta data, o Conselho de Administragdo da Companhia aprovou as condi¢fes financeiras basicas
constantes do Anexo a este Fato Relevante como ajustes ao Plano de Recuperacdo Judicial das Empresas
Oi apresentado em 05.09.2016 (“PRJ”), bem como autorizou a Diretoria e os assessores da Companhia a
apresentarem, assim que possivel, aditivo ao PRJ ao Juizo da 7a Vara Empresarial da Comarca do Estado

do Rio de Janeiro, onde tramita a Recuperacao Judicial da Oi e de suas controladas.

ADMINISTRADOR DELEGADO

No dia 27 de marc¢o de 2017, a PHAROL informou que, nos termos do art.© 407° do Cddigo das Sociedades
Comerciais e do art.® 20° dos Estatutos da Sociedade, o Conselho de Administracdo, nesta data, deliberou

atribuir as competéncias de Administrador Delegado ao seu Presidente, Luis Palha da Silva.
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APRESENTACAO AO JUIZO DAS NOVAS CONDICOES FINANCEIRAS COMO AJUSTES AO
PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DA Ol

No dia 28 de marco de 2017, a Oi informou que apresentou ao Juizo da 7a Vara Empresarial da Comarca
do Estado do Rio de Janeiro, onde tramita a Recuperacao Judicial da Oi e de suas controladas, informagdes
sobre novas condi¢des financeiras como ajustes ao Plano de Recuperacao Judicial das Empresas Oi
apresentado em 05.09.2016 ("'PRJ"), conforme detalhadas em Fato Relevante da Oi no dia 22.03.17.

As novas condi¢cdes foram elaboradas a partir de conversas realizadas em mais de 50 reunides presenciais
com diversos credores da Oi no Brasil e Exterior e seus assessores, considerando os diferentes perfis de
crédito, incluindo bancos nacionais e internacionais, instituicbes de fomento e bondholders. Além disso,
foram realizados diversos outros encontros e iniciadas tratativas de mediagdo com outros grupos de
credores, como fornecedores, Anatel, pequenos credores, entre outros. As reunifes envolveram a

participacdo da diretoria da companhia e seus assessores.

As discussbes consideraram, além do plano de reestruturagdo de divida, um plano de negécios sustentavel
para a Oi. A companhia considerou sugestdes e contribui¢cdes destes diversos credores, representados nas
quatro classes previstas na Recuperacdo Judicial da empresa, e também acionistas para estruturar as
condi¢des apresentadas e que buscam tratar de forma equilibrada os distintos interesses e perfis de crédito
e investimento. O plano de recuperacao judicial aditado sera apresentado assim que possivel, conforme
Fato Relevante da Oi divulgado em 22.03.2017.

CONVOCATORIA DE ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA DA Ol

No dia 29 de marco de 2017, a Oi informou que o Conselho de Administracdo convoca os Acionistas a
reunirem em Assembleia Geral Ordinaria, a realizar-se no dia 28 de abril de 2017, as 11hs, na sede social
da Companhia, a Rua do Lavradio n® 71, Centro, na Cidade do Rio de Janeiro, RJ, a fim de deliberarem

sobre as seguintes matérias:

(1) Tomar as contas dos Administradores, examinar, discutir e votar o Relatério da Administragédo e as
Demonstracdes Financeiras relativos ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2016,

acompanhados do parecer dos Auditores Independentes e do parecer do Conselho Fiscal;

(2) Examinar, discutir e votar a Proposta da Administracdo para a destinacdo do resultado do exercicio

social encerrado em 31 de dezembro de 2016;

(3) Fixar a verba global anual da remuneracdo dos Administradores e dos membros do Conselho Fiscal da

Companhia;

(4) Ratificar a elei¢cao para o Conselho de Administracdo, em complementacdo de mandato, dos membros
ocupantes dos cargos do Conselho de Administragdo nomeados, na forma prevista no artigo 150 da Lei n®
6.404/76, em Reunides do Conselho de Administracdo realizadas em 12.08.2016 e 14.09.2016; e

Relatdrio e contas consolidadas | Primeiro Semestre de 2017 12



(5) Eleger os membros do Conselho Fiscal e respetivos suplentes.

MUDANCA DE AUDITOR DA Ol

No dia 30 de marc¢o de 2017, a Oi informou 0s seus acionistas e ao mercado em geral que contratou a BDO
RCS Auditores Independentes do Brasil (“BDO”) para a prestagéo de servigcos de auditoria externa para o
triénio de 2017-2019, no que se refere ao cumprimento da legislagdo e regulamentagdo brasileiras, em
substituicdo a KPMG Auditores Independentes (“KPMG™), que permanecera prestando servigos de auditoria

externa internacional para a Oi (demonstracgdes financeiras que sejam arquivadas na SEC).

A Companhia esclarece que a contratacdo da BDO é realizada exclusivamente em razdo do alcance do
prazo de 5 (cinco) anos previsto no art. 31 da ICVM 308/99, e contou com o parecer favoravel do Conselho
Fiscal e aprovacdo do Conselho de Administracdo da Oi, bem como com a anuéncia da KPMG quanto a

referida substituicdo, em atendimento as exigéncias do art. 28 da ICVM 308/99.

Os trabalhos da BDO terao inicio com a revisdo das informacdes trimestrais da Oi referentes ao primeiro

trimestre de 2017.

NOMEACAO DO ESCRITORIO DE ADVOCACIA ARNOLDO WALD PARA FUNCAO DE
ADMINISTRADOR JUDICIAL

No dia 10 de abril de 2017, a Oi comunicou que, nesta data, o Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca
da Capital do Estado do Rio de Janeiro, onde tramita a agéo de recuperacao judicial da Companhia, nomeou
0 Escritério de Advocacia Arnoldo Wald para assumir por completo e concentrar a funcdo de administrador
judicial da Companhia, da Telemar Norte Leste S.A. — Em Recuperacado Judicial, Oi Mével S.A. — Em
Recuperacéo Judicial, Copart 4 Participagbes S.A. — Em Recuperacgéo Judicial, Copart 5 Participagdes S.A.
— Em Recuperacao Judicial, Portugal Telecom International Finance BV — Em Recuperac¢do Judicial e Oi
Brasil Holdings Coo6peratief UA — Em Recuperacdo Judicial, ficando o administrador judicial autorizado a
contratar pessoas fisicas ou juridicas para auxilia-lo na parte financeira e contabil, conforme permitido pela

Lei de Recuperacdes.

INFORMACAO SOBRE SENTENCA DO TRIBUNAL JUDICIAL DA COMARCA DE LISBOA

No dia 11 de abril de 2017, a PHAROL informou que por sentenca proferida a 29 de Marco de 2017, o
Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa — Juizo de Comércio de Lisboa — julgou improcedente a acdo que
Henrique Manuel Fusco Granadeiro intentou contra a PHAROL em que pedia que o Tribunal declarasse nula
ou anulasse a deliberacdo da Assembleia Geral da PHAROL de 31 de Julho de 2015, que aprovou a

propositura de acao de responsabilidade contra todos e quaisquer Administradores eleitos para o triénio de
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2012/2014 que tenham violado, entre outros, deveres legais, fiduciarios e/ou contratuais, pelos danos
causados a Sociedade e/ou relacionados com os investimentos em instrumentos de divida emitidos por

entidades integrantes do Grupo Espirito Santo (GES).

DECISAO DA CORTE DE APELACAO HOLANDESA SOBRE OS PEDIDOS DE CONVERSAO
DOS PROCEDIMENTOS DE SUSPENSION OF PAYMENTS

No dia 19 de abril de 2017, a Oi, em continuacdo e adicionalmente as informag¢6es dos Comunicados ao
Mercado divulgados pela Companhia em 02.02.2017, 10.02.2017, 20.02.2017 e 29.03.2017, informou aos
seus acionistas e ao mercado em geral que, nesta data, a Corte de Apelacdo Holandesa, em Amesterdéao,
Holanda, deferiu os recursos contra as decisfes que haviam rejeitado os pedidos de conversdo dos
procedimentos de suspension of payments relativos a cada um dos veiculos financeiros da Oi na Holanda,
Oi Brasil Holdings Cob6peratief UA - Em Recuperacdo Judicial ("Oi Brasil Holdings™) e Portugal Telecom
International Finance B.V. - Em Recuperacéo Judicial ("PTIF"), e determinou que tais procedimentos sejam
convertidos em procedimentos de faléncia na Holanda. Estas decisbes de hoje da Corte de Apelagédo
Holandesa estao restritas a jurisdicdo e lei holandesas, ndo sdo definitivas e serdo objeto de recurso por

parte da Oi Brasil Holdings e PTIF perante a Suprema Corte Holandesa.

A Oi reitera que Oi Brasil Holdings e PTIF continuam em recuperacao judicial no Brasil e esclarece que as
presentes decisdes ndo tém impacto sobre o dia a dia da Companhia e suas atividades operacionais. A Oi
continua com sua operacdo saudavel e forte atuacdo comercial, mantendo suas vendas, instalagdes,

manutencgao e investimentos.

A Oi reitera que vem evoluindo nas discussdes sobre a melhor proposta de Plano de Recuperacao Judicial
com credores, potenciais investidores e outros stakeholders a fim de submeté-la a aprovagdo da Assembleia
de Credores, conforme os prazos e regras definidos na legislagdo. O objetivo é assegurar uma proposta
que garanta a viabilidade operacional e a sustentabilidade da Companhia e que atenda a todas as partes

interessadas de forma equilibrada, permitindo que a Oi saia mais fortalecida ao final deste processo.

ESCLARECIMENTO SOBRE DECISAO DE DEFERIMENTO JUDICIAL DE PROCESSO DE
FALENCIA DE SUBSIDIARIAS HOLANDESAS DA Ol

No dia 20 de abril de 2017, a PHAROL esclareceu que a decisdo do Tribunal de Apelagdo holandés é aplicavel
apenas as empresas Portugal Telecom International Finance B.V. e Oi Brasil Holdings Codperatief UA no
ambito da jurisdicdo holandesa e a decisdo sera alvo de recurso para o Supremo Tribunal, na forma da

legislacéo vigente na Holanda.

A decisdo em questdo ndo gera efeitos nas atividades das empresas em recuperac¢ao no Brasil nem no

processo de recuperacao que corre na 72 Vara Empresarial do Rio de Janeiro, Unica instadncia competente
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para processar e decidir sobre a Recuperacado Judicial do Grupo Oi, nos termos da Lei de Recuperacao

Judicial brasileira.

Além do recurso para o Supremo Tribunal holandés, esclarece-se que os administradores holandeses, a
serem indicados pela justica, terdo apenas acesso potencial a ativos de dimensdo pouco relevante das
empresas em recuperacdo - menos de 10 milhdes de euros - justamente porque a disposicdo dos ativos
esta inserida na competéncia do juizo brasileiro, que, juntamente com o Administrador Judicial nomeado
no Brasil e o Ministério Publico, zelam pelo bom andamento do processo, pela protecdo dos interesses dos

credores e ainda pela manutencado da saude financeira e empresarial das empresas em recuperagao.

O Grupo Oi continua focado em negociar com os seus credores e todos os stakeholders a melhor proposta
a ser deliberada na Assembleia Geral de Credores a ser convocada pelo juizo da 7a Vara Empresarial do
Rio de Janeiro, sendo que esta decisdo ndo afeta nem os calendarios nem as linhas de negociacdo até

agora seguidas.
Para a PHAROL, acionista de 27,18% da Oi, ndo ha qualquer impacto direto desta deciséo.

Quanto a obrigacionistas da Portugal Telecom International Finance B.V., ndo ha também qualquer impacto
pois continuardo a ser considerados no plano de Recuperacgdo Judicial, como até aqui, sem qualquer

alteracdo da sua classificacdo como credores da Oi.

PRORROGACAO DO STAY PERIOD DA Ol

No dia 16 de maio de 2017, a Oi, em complemento aos Fatos Relevantes divulgados pela Companhia em
22 e 30 de junho de 2016, comunicou que, em 15 de maio de 2017, o Juizo da 72 Vara Empresarial da
Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro deferiu a prorrogacdo do stay period pelo prazo de 180
dias uteis, ou até a realizagdo da Assembleia Geral de Credores, valendo aquele que primeiro tiver o seu
termo, bem como determinou a aplicacdo das seguintes diretrizes em relacdo as a¢des judiciais em curso
em face da Companhia e de suas subsidiéarias integrais, diretas e indiretas, Oi Movel S.A. — Em Recuperagéo
Judicial, Telemar Norte Leste S.A. — Em Recuperagédo Judicial, Copart 4 Participagcbes S.A. — Em
Recuperacédo Judicial, Copart 5 Participagcbes S.A. — Em Recuperacdo Judicial, Portugal Telecom
International Finance B.V. — Em Recuperac¢do Judicial (“PTIF”) e Oi Brasil Holdings Co6peratief U.A. — Em

Recuperacéo Judicial (“Oi Brasil Holdings” e, em conjunto com as demais, “Empresas Oi”):

a) A suspensdo de todas as execucbes, sejam elas extrajudiciais ou de cumprimento de sentenca,
provisorias ou definitivas, inclusive as execuc¢des através das quais estejam sendo coradas as multas e ou
san¢des administrativas aplicadas contra as Empresas Oi, excetuando-se as que tenham sido extintas por
sentenga, ou aquelas em que, efetivada a constrigdo judicial em espécie, tenham decorrido o prazo para
impugnacao pelo devedor, ou, ainda, a sentenc¢a proferida na impugnagdo, ou nos embargos, que tenha
transitado em julgado a hipdtese, tanto a prolagéo da sentenga como a certificacdo do decurso do prazo

para impugnacdo do débito ou o transito em julgado da sentenca que julgou a impugnagédo apresentada
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pela devedora terdo como marco final data anterior a decisdo o que deferiu a tutela de urgéncia

(21/06/2016);

b) A extingéo da execucgéo ou a certificacdo do decurso do prazo para impugnacédo do debito pelo devedor,
autoriza a expedicdo de alvara ou mandado de pagamento, se ja houver valor depositado, antes da data

anterior a decisdo que deferiu a tutela de urgéncia (21/06/2016);

¢) As acusac0es judicias em curso, sejam as Empresas Oi autoras ou rés, e que demandem quantia iliquida,
na forma prevista no art. 6°, §1° da F, deverado prosseguir no juizo no qual estiverem se processando, até

a execucao;

d) Os procedimentos jurisdicionais que traduzam constricdo patrimonial ou que versem sobre o bloqueio
ou penhora de quantia iliquida ou ndo, que impliguem em qualquer tipo de perda patrimonial das Empresas
Oi, ou interfiram na posse de bens afetos a sua atividade empresarial, também deverado ser suspensos,
cabendo a analise do caso concreto ao da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do Estado do Rio de

Janeiro;

e) Com relagdo aos procedimentos arbitrais em que figurem como parte quaisquer das empresas
devedoras, deverao ser suspensas todas as arbitragens nas quais ja haja definicdo de quantias liquidas

devidas pelas Empresas Oi.

A integra da decisao judicial que deferiu o processamento do pedido de recuperacao judicial encontra-se a
disposicao dos acionistas da Companhia na sede da Companhia, em seu website (www.oi.com.br/ri), bem
como no Modulo IPE do Sistema Empresas.NET da CVM (www.cvm.gov.br), além do website da
BM&FBovespa (www.bmfbovespa.com.br). Cépia da referida deciséo judicial também sera enviada, assim

que possivel, traduzida para o inglés, a US Securities and Exchange Commission conforme o Form 6-K. A

SEGUNDA LISTA DE CREDORES DA Ol

No dia 17 de maio de 2017, a Oi comunicou que a relagcdo de credores das Empresas Oi apresentada pelo
administrador judicial a 72 Vara Empresarial da Comarca do Estado do Rio de Janeiro (“Segunda Lista de
Credores”) esta disponivel para consulta pelos acionistas da Companhia, pelo mercado em geral e pelos
credores das Empresas Oi, a partir desta data, no website relativo a recuperacéo judicial das Empresas Oi,
podendo ser acessada por meio do endereco eletrénico http://www.recjud.com.br e no website do Tribunal
de Justica da Comarca do Rio de Janeiro, com acesso ao publico no enderego eletrénico
http://www.tjrj.jus.br/consultas/relacao-nominal-de-credores/7-vara-emp. A Segunda Lista de Credores
ainda sera publicada, momento em que se iniciara o prazo para o oferecimento de eventuais impugnacdes

pelos legitimados na forma da lei.
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FACTO RELEVANTE DIVULGADO PELA Ol - IMPOSSIBILIDADE DE ARQUIVAMENTO
TEMPESTIVO DO RELATORIO ANUAL NO FORMULARIO 20-F

No dia 17 de maio de 2017, a Oi anunciou que a Companhia recebeu aviso da Bolsa de Valores de Nova
York ("NYSE"), indicando que a Companhia ndo estd em conformidade com os requisitos de listagem
continua da NYSE segundo os critérios de arquivamento estabelecidos na Secdo 802.01E do Manual da
Companhia Listada na NYSE, como resultado do ndo arquivamento de seu Relatério Anual no Formulario

20-F para o exercicio fiscal encerrado em 31 de dezembro de 2016 ("Relatério Anual 2016").

A Companhia ndo pdde arquivar o Relatério Anual 2016 em seu prazo original sem esforgco e despesa nao
razoaveis porque a Companhia estd impossibilitada de completar a elaboracdo de suas demonstracdes

financeiras de acordo com os principios contabeis geralmente aceitos nos EUA ("US GAAP").

Dadas as discussbes em andamento com credores, potenciais investidores e outros investidores com
relacdo a melhor proposta de Plano de Recuperagdo Judicial — cuja implementacdo depende do
recebimento de aprovacgéo suficiente dos credores nos termos das leis brasileiras, o que permitir4 que a
Companhia tenha éxito em seu processo de recuperacao judicial em curso perante a 7° Vara Empresarial
da Comarca da Capital do Estado do Rio de Janeiro —, a Companhia ndo péde determinar um conjunto de
premissas que sejam razoavelmente confidveis de forma a preparar uma avaliagdo patrimonial da
Companhia e de suas subsidiarias de forma consolidada, para suportar o teste de impairment de ativos
exigido de acordo com os US GAAP. Dessa forma, a Companhia ndo péde realizar tal teste de impairment
de ativos e atualmente encontra-se impossibilitada de fazé-lo, uma vez que este teste de impairment exige
que a Companhia conclua uma avaliagdo patrimonial da Companhia e de suas subsidiarias de forma
consolidada. A conclusdo das demonstracdes financeiras da Companhia em US GAAP para inclusdo no 20-
F de 2016 exige que a Companhia determine (1) se a utilizagdo do pressuposto de continuidade operacional
como base para a preparagdo dessas demonstragfes financeiras é apropriada e (2) os efeitos sobre os
saldos dos ativos e passivos e em itens que compdem as demonstracdes do resultado, dos resultados
abrangentes, das mutagdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa, se essas demonstragdes financeiras

néo fossem preparadas sob essa premissa de continuidade.

A NYSE informou a Companhia que, de acordo com as regras da NYSE, a Companhia tera 6 (seis) meses,
que podera ser prorrogado por um periodo adicional de 6 (seis) meses, a exclusivo critério da NYSE,
contados a partir de 17 de maio de 2017, para arquivar o Relatério Anual 2016 junto a Comisséo de Valores
Mobiliarios Norte-Americana (U.S. Securities and Exchange Commission - "SEC”). A Companhia esta
comprometida em arquivar o Relatério Anual 2016 o mais rapidamente possivel e que pode voltar a cumprir
os requisitos de listagem continua da NYSE a qualquer momento antes do prazo fixado, com o arquivamento
do Relatério Anual 2016 junto a SEC. A Companhia ndo possui as informacdes necessarias para estimar

uma data especifica em que arquivara o Relatério Anual 2016.
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PARTICIPACAO QUALIFICADA — BANCO COMERCIAL PORTUGUES

No dia 23 de maio de 2017, a PHAROL anunciou que o Banco Comercial Portugués, deixou de deter qualquer

participacao do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia da alienacdo das 55.304.969 acdes, representativas de 6,17% do

capital social e dos direitos de voto da PHAROL, pela referida entidade no dia 23 de maio.

PARTICIPACAO QUALIFICADA — RENAISSANCE TECHNOLOGIES LLC

No dia 24 de maio de 2017, a PHAROL anunciou que a Renaissance Technologies LLC, passou a deter uma
participacdo 1,97% do capital social da PHAROL sem direito a voto, através de instrumentos financeiros
derivados com liquidacdo financeira, detidos pelos fundos GF Trading LLC e RIDGE Master Trading LP,

geridos por aquela entidade.

Esta situagéo ocorreu na sequéncia da diminui¢gdo do numero de a¢des associadas ao instrumento financeiro
derivado - Cash Settled Swap- para um total de 17.648.930 acdes, representativas de 1,97% do capital

social, pela referida entidade no dia 22 de maio.

PARTICIPACAO QUALIFICADA — HIGH BRIDGE UNIPESSOAL, LDA

No dia 24 de maio de 2017, a PHAROL anunciou que a High Bridge Unipessoal, Lda, passou a deter uma

participacdo qualificada de 6,17% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia da aquisicdo de 55.304.969 acdes, representativas de 6,17% do capital

social e dos direitos de voto da PHAROL, pela referida entidade no dia 23 de maio.

ASSEMBLEIAS GERAIS DE ACIONISTAS DA PHAROL, SGPS S.A.

No dia 26 de maio de 2017, a PHAROL informou que nas Assembleias Gerais de Acionistas realizadas nessa

data foram adotadas pelos Senhores Acionistas as seguintes deliberacgfes:
Assembleia Geral Extraordinaria

e Aprovacao da eleicdo dos membros da Mesa da Assembleia Geral abaixo indicados a fim de completarem
0 mandato 2015-2017:
= Presidente da Mesa: Diogo Campos Barradas de Lacerda Machado

= Secretaria: Maria de Lourdes Vasconcelos Pimentel da Cunha Trigoso
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e Aprovacdo da eleicdo do Vogal do Conselho Fiscal Suplente a seguir indicado para completar o mandato
do triénio 2015-2017:
= Vogal do Conselho Fiscal Suplente: Paulo Ribeiro da Silva
e Ratificagdo da cooptagdo do administrador José Manuel Melo da Silva para exercer fungdes até ao final

do mandato correspondente ao triénio 2015-2017.

Assembleia Geral Anual

e Aprovacado dos relatdrios de gestéo, dos balancos e das contas individuais relativos ao exercicio de 2016;

e Aprovacao dos relatérios de gestdo, dos balangos e das contas consolidadas relativos ao exercicio de
2016;

e Aprovacao da transferéncia proposta de aplicagédo de resultados;

e Aprovacdo de um voto de apreco e confiangca ao Conselho de Administracdo, Conselho Fiscal e Revisor
Oficial de Contas e a cada um dos seus membros pela forma como conduziram a gestdo da Sociedade
no exercicio de 2016.

e Aprovacao da declaracdo da Comissdo de Vencimentos relativa a politica de remunera¢ées dos membros

dos 6rgaos de administracéo e de fiscalizacdo da Sociedade.

Na Assembleia Geral Extraordinaria e na Assembleia Geral Anual estiveram presentes ou representados

Acionistas detentores de 49,47% e 49,54%, respetivamente, do capital social.

PARTICIPACAO QUALIFICADA — CREDIT SUISSE GROUP AG

No dia 26 de maio de 2017, a PHAROL anunciou que a Credit Suisse Group AG, passou a deter uma

participacdo qualificada de 2,23% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia do aumento do numero de ag¢des e outros instrumentos financeiros
para um total de 19,949,794, representativo de 2,23% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL,

pela referida entidade no dia 23 de maio.

PARTICIPACAO QUALIFICADA — CREDIT SUISSE GROUP AG

No dia 29 de maio de 2017, a PHAROL anunciou que a Credit Suisse Group AG, passou a deter uma

participacdo de 1,54% do capital social da PHAROL.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia da alienacdo de ac¢fes e outros instrumentos financeiros, passando a
referida entidade a deter um total de 13.770.235, representativo de 1,54% do capital social e dos direitos
de voto da PHAROL desde dia 24 de maio.
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PUBLICACAO DO EDITAL DA RELACAO DE CREDORES DA Ol

No dia 29 de maio de 2017, a Oi comunicou que o Edital da relacdo de credores das Empresas Oi
apresentada pelo administrador judicial (“Relacdo de Credores”) a 72 Vara Empresarial da Comarca do
Estado do Rio de Janeiro (“Juizo da Recuperacao Judicial”) foi publicado nesta data e encontra-se disponivel
para consulta pelos acionistas da Companhia, pelo mercado em geral e pelos credores das Empresas Oi no
website relativo a recuperagdo judicial, podendo ser acessado por meio do enderego eletrdnico
http://www.recjud.com.br e no website do Tribunal de Justica da Comarca do Rio de Janeiro, com acesso
ao publico no endereco eletrbnico http://www.tjrj.jus.br/documents/10136/1709761/relacao-credores-
aj.pdf. A partir da presente data, terdo inicio os prazos legais de (i) 10 dias Uteis para apresentacdo, ao
Juizo da Recuperacao Judicial, de impugnac¢des a Relacdo de Credores; e (ii)) 30 dias uteis para o

oferecimento objec¢des ao plano de recuperacéo judicial.

RENUNCIA AO CARGO DE ADMINISTRADOR

No dia 5 de junho, a PHAROL, nos termos do artigo 248.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios e da alinea a)
do artigo 3.° do Regulamento da CMVM n.° 5/2008, informou que André Cardoso Meneses Navarro
renunciou nesta data ao respetivo cargo de membro n&o executivo do Conselho de Administracdo da
PHAROL.

PROGRAMA PARA ACORDO COM CREDORES DA Ol

No dia 23 de junho de 2017, a Oi comunicou que, conforme autorizado pelo juizo da Recuperacao Judicial
e “Comunicado aos Credores” publicado nesta data nos jornais “O Globo” e “Folha de S&o Paulo”, sera
iniciado, a partir do dia 26 de junho de 2017, programa para acordo com credores das Empresas Oi
constantes da Relag¢do de Credores do administrador judicial, publicada em 29 de maio de 2017 (“Credor

Oi” e “Programa para Acordo com Credores”, respetivamente).

O Programa para Acordo com Credores prevé, para o Credor Oi cujo crédito for inferior ou igual a R$
50.000,00, a antecipac¢ao, pelo Grupo Oi, de 90% do valor objeto do programa, mediante a aceitacdo do
acordo pelo Credor Oi no prazo e nas condi¢cdes previstos no Programa para Acordo com Credores. Os 10%
do crédito remanescente serdo recebidos apds a homologagéo do Plano de Recuperacéo Judicial (“Plano”).
O Credor Oi cujo crédito for superior a R$ 50.000,00 também tera o direito de participar do Programa para
Acordo com Credores, caso em que recebera uma antecipacdo de R$ 50.000,00, mediante a aceitacao do
acordo pelo Credor Oi no prazo e nas condi¢Bes previstos no Programa para Acordo com Credores, e 0
excedente do crédito sera pago na forma do Plano. O Programa para Acordo com Credores beneficiara os
Credores Oi participantes na medida em que possibilitara a antecipacdo de parte do valor objeto do

programa.
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Mais informacdes sobre o Programa para Acordo com Credores poderdo ser obtidas mediante leitura do
Comunicado aos Credores e por meio da plataforma digital www.credor.oi.com.br, que podera ser acessada

a partir do dia 26 de junho de 2017, ou do website da recuperacéao judicial do Grupo Oi www.recjud.com.br.

PARTICIPACAO QUALIFICADA — DISCOVERY CAPITAL MANAGEMENT, LLC

No dia 23 de junho de 2017, a PHAROL anunciou que a Discovery Capital Management, LLC, passou a deter

uma participacao qualificada de 5,14% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia da aquisicao de acdes, tendo a Discovery Capital Management atingindo
um total de 46.073.261 de ag¢les, representativas de 5,14% do capital social e dos direitos de voto da

PHAROL, a 21 de junho.

PARTICIPACAO QUALIFICADA — NORGES BANK

No dia 26 de junho de 2017, a PHAROL anunciou que o Norges Bank, passou a deter uma participagdo

qualificada de 3,08% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Esta situacdo ocorreu na sequéncia da alienacdo de acdes, tendo o Norges Bank mantido um total de
27.643.738 de acgdes ou agdes em empréstimo, representativas de 3,08% do capital social e dos direitos
de voto da PHAROL, desde 22 de junho.

PARTICIPACAO QUALIFICADA — SOLUS ALTERNATIVE ASSET MANAGEMENT LP

No dia 30 de junho de 2017, a PHAROL anunciou que a Solus Alternative Asset Management LP, passou a

deter uma participacédo qualificada de 2,16% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.

Esta situacao ocorreu na sequéncia da aquisicdo de 19.353.961 agbes, representativas de 2,16% do capital

social e dos direitos de voto da PHAROL, pela referida entidade no dia 26 de junho.

ALTERACAO RELATIVA A COMPOSICAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

No dia 30 de junho de 2017, a PHAROL , nos termos do artigo 248.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios e
da alinea a) do artigo 3.°© do Regulamento da CMVM n.°© 5/2008, anunciou que o Conselho de Administracao
deliberou nomear, por cooptacédo, na reunido desta data, como membros do Conselho de Administracdo
para completar o mandato em curso (triénio 2015-2017), os senhores Jorge Santiago Neves, Nelson

Sequeiros Rodriguez Tanure e Thomas Cornelius Azevedo Reichenheim.
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Estas cooptacgOes serdo submetidas a ratificacdo na proxima Assembleia Geral de Acionistas da PHAROL.

DECISAO SUPREMA CORTE HOLANDESA DIVULGADA PELA Ol

No dia 7 de julho de 2017, a Oi, em continuacdo e adicionalmente as informac¢des dos Comunicados ao
Mercado divulgados pela Companhia em 02.02.2017, 10.02.2017, 20.02.2017, 29.03.2017 e 19.04.2017,
vem informar aos seus acionistas e ao mercado em geral que a Suprema Corte Holandesa, em Amsterdam,
Holanda, indeferiu nesta data os recursos apresentados por cada um dos veiculos financeiros da Oi na
Holanda, Oi Brasil Holdings Cooperatief UA - Em Recuperacdo Judicial ("Oi Brasil Holdings") e Portugal
Telecom International Finance B.V. - Em Recuperacado Judicial ("PTIF"), contra as decisdes que haviam
determinado a conversao dos seus respetivos procedimentos de suspension of payments em faléncia na
Holanda, ficando mantidas as determinacfes da Corte de Apelacdo Holandesa de que tais procedimentos
de suspension of payments sejam convertidos em procedimentos de faléncia na Holanda. As decisGes de
hoje da Suprema Corte Holandesa ndo produzem efeitos no Brasil e em outras jurisdicbes que reconhecem

a competéncia da justica brasileira para processar a Recuperacado Judicial.

A Oi reitera que a Oi Brasil Holdings e a PTIF continuam em recuperac¢ao judicial no Brasil e esclarece que
as presentes decisdes ndo tém impacto sobre o dia a dia da Companhia e suas atividades operacionais. A
Oi continua com sua operacdo saudavel e forte atuagdo comercial, mantendo suas vendas, instalagdes,

manutencado e investimentos.

A Companhia reitera, ainda, que vem evoluindo nas discussfes sobre a melhor proposta de Plano de
Recuperacédo Judicial com credores, potenciais investidores e outros stakeholders a fim de submeté-la &
aprovacao da Assembleia de Credores, conforme os prazos e regras definidos na legislagdo. O objetivo é
assegurar uma proposta que garanta a viabilidade operacional e a sustentabilidade da Companhia e que
atenda a todas as partes interessadas de forma equilibrada, permitindo que a Oi saia mais fortalecida ao

final deste processo.

ATUALIZACOES SOBRE O PLANO DE RECUPERACAO JUDICIAL DA Ol

No dia 19 de julho de 2017, a Oi, nos termos da Instrugdo CVM n° 358/02 e em complemento aos Fatos
Relevantes de 05.09.2016 e 22.03.2017 e ao Comunicado ao Mercado de 30.06.2017, informou que em
reunido realizada nesta data, o Conselho de Administracdo da Oi apreciou proposta de capitalizacdo da
Companhia apresentada por grupo de trabalho constituido em 2016 para fins do processo de recuperagao

judicial das Empresas Oi.

Visando ao fortalecimento do balan¢o da Oi e a aprovagcao do Plano de Recuperagdo Judicial, o Conselho
autorizou a Diretoria a discutir com credores, potenciais investidores e demais stakeholders possiveis

alteracdes no Plano de Recuperacado Judicial, de modo que este passe a prever aumentos de capital da
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Companhia totalizando R$8 bilhfes, que ainda serdo objeto de detalhamento e sujeitos a aprovacao dos
o6rgédos sociais competentes. A intencdo € que os recursos captados sejam destinados & ampliagdo dos
investimentos da Oi, com foco principalmente em novos projetos de banda larga e cobertura de rede madvel,
de modo a iniciar novo ciclo de investimento e expansdo para a Oi vinculado ao Plano de Recuperacéo

Judicial, gerando perspetiva de retorno para acionistas e credores da Companhia.

Ainda na reunido do Conselho de Administracdo da Oi realizada hoje, o representante da Agéncia Nacional
de Telecomunicacdes (Anatel) apresentou Nota emitida pela Anatel na presente data, cuja copia integral
encontra-se anexa a este Comunicado, informando que o Conselho Diretor (i) assina prazo até 1° de agosto
de 2017, a fim de que os 6rgédos de direcdo superior do Grupo Oi apresentem ao Conselho Diretor da
Agéncia a versdo do Plano de Recuperacao Judicial aprovada pelo Conselho de Administragdo da Oi, que se
pretende submeter a Assembleia Geral de Credores, e (ii) determina que esse documento seja entregue

em reunido com o Conselho Diretor da Anatel, na referida data, as 10hs.

O representante da Anatel esclareceu, também na Reunido do Conselho, que os 6rgaos de dire¢éo superior
do Grupo Oi, a que se refere a Nota, deveréo ser representados na reunido a ser realizada com o Conselho
Diretor da Anatel no dia 01.08.2017, pelo Diretor Presidente, pelo Presidente do Conselho de Administracéo
e por representantes dos principais acionistas da Companhia — quais sejam, Société Mondiale, PHAROL e
BNDES, os dois ultimos detentores de participacdo na Companhia através de seus veiculos Bratel B.V. e

BNDESPar.

Diante disso, a Oi reitera que continuara interagindo com credores, potenciais investidores e outros
stakeholders da Companhia com relacdo ao seu Plano de Recuperacdo Judicial, como objetivo de obter
melhorias ao Plano e viabilizar sua aprovacdo em Assembleia Geral de Credores no proximo més de

setembro, garantindo a sustentabilidade dos negécios da Companhia.

RESULTADOS DA Ol DO 2T17

No dia 9 de agosto de 2017, a Oi informou sobre divulgacéo dos resultados do segundo trimestre de 2017.

OFICIO DA ANATEL A Ol

No dia 9 de agosto de 2017, a Oi informou que recebeu um Oficio da Anatel com o seguinte conteudo:

“()

1. Na reunido ocorrida no dia 1° de agosto de 2017, na sede da Agéncia Nacional de Telecomunicagdes
(Anatel), previamente convocada pelo Conselho Diretor da Agéncia, compareceu o presidente do
Conselho de Administracdo da Oi, Luis Maria Viana Palha da Silva, em funcdo do impedimento do

titular José Mauro Mettrau Carneiro da Cunha, e os seguintes conselheiros/acionistas: Ricardo Reisen

Relatdrio e contas consolidadas | Primeiro Semestre de 2017 23



de Pinho; Demian Fiocca; Thomas Conelius Azevedo Reichenheim; Hélio Calixto da Costa; Nelson
Sequeiros Rodriguez Tanure, e Eliane Aleixo Lustosa de Andrade, representando o BNDESpar, além

de membros da Diretoria da empresa.

. Conforme ato convocatério, o objeto da reunido circunscreveu-se aos seguintes topicos: a)
apresentacéo sobre o estado do processo de recuperacgéo judicial da companhia, ora em tramitagéo
perante o juizo competente no Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro (TJRJ); b) exposicdo
detalhada do balanco operacional; c¢) informacgdes sobre as negocia¢cdes com institui¢des financeiras e
pequenos credores; d) situacdo do passivo regulatério; e) perspetivas de aumento de capital; f)

esbog¢o de um plano de recuperagéo a ser apresentado ao juizo de recuperagdes e faléncias do TJRJ.

. Para além de questdes especificas e detalhamento técnico, juridico e econdmico- financeiro, a
companhia, por intermédio de seus conselheiros de administracdo e diretores, deu a conhecer
informagdes sobre o cronograma para a celebracdo de acordos prévios ao oferecimento do plano de
recuperacédo judicial, que se integram no conceito de "Plain Support Agreement" (PSA), por meio do
qual estima obter valores na ordem de oito bilhSes de reais, seja por aporte financeiro direto, seja
por meio de aumento de capital. A companhia calcula existir um passivo de R$ 13,3 bilhdes e propde,
em seu plano de recuperagdo, a negociacdo em 6,1 bilh6es de reais, por meio de Termos de
Ajustamento de Conduta (TACs), e de R$ 7,2 bilhdes, por intermédio do Programa de Regularizagéo
de Débitos Nédo Tributados (PRD). A empresa também demonstrou sua confiangca na mediagdo como

mecanismo de repactuacgéo de dividas.

. O Conselho Diretor da Anatei, que se fez presente em sua composi¢do plenéaria, por meio de
intervengdes e questionamentos aos representantes da companhia Oi, conforme Nota Publica
divulgada no mesmo dia 1°/08/2017, fez saber que: a) entende ser necessario aporte efetivo de
capital novo a empresa; b) a minuta do plano, embora se reconheca tratar-se de verséo ainda passivel
de reexame pela companhia, apresenta margem para questionamento sobre sua fiabilidade temporal
e de garantias de aporte de capital; ¢) em relacdo aos créditos publicos, a Agéncia submete-se aos
preceitos legais que regem o tratamento diferenciado dos créditos publicos; d) a Agéncia se
sujeita as teses juridicas defendidas pela Advocacia-Geral da Unido e pela Procuradoria-Geral

Federal, especialmente quanto a segregacgdo de créditos por sua natureza.

. Diante das formas e condi¢Bes apresentadas na referida reunido o Conselho Diretor da Anate entende
necessaria a apresentacao de versao reformulada do plano de recuperacéo judicial, no prazo de 15
(quinze) dias, contados da presente notificacdo, que contemple: a) demonstracéo de que a empresa
tem condi¢cBes de obter outras fontes de capital no mesmo montante daquele previsto para os
"bondholders" ou de oferecer garantia juridica para o aporte proposto; b) alternativas de aporte de
capital, além da proposta de converséo de "bonds"; c) condi¢cdes viaveis de aporte imediato de capital
ou em prazo menor do que o previsto no plano apresentado; d) garantias de realizacdo e fiabilidade
temporal do aporte de capitais; e) esclarecimento quanto ao interesse e a viabilidade de quitacdo de
débitos perante a Anatei, por meio do programa de recuperacao de créditos ndo tributéarios nos termos
dispostos na Medida Proviséria n® 780/2017.”
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RECONHECIMENTO DA RECUPERACAO JUDICIAL DA Ol EM PORTUGAL

No dia 21 de agosto de 2017, a Oi informou que tomou conhecimento, nesta data, de sentenca proferida
em 09.08.2017 pelo Juizo de Comércio de Lisboa — Juiz 5 do Tribunal Judicial da Comarca de Lisboa, por
meio da qual foi reconhecida, com relagdo a Oi Mével S.A. — Em Recuperacao Judicial, a decisdo que deferiu
0 processamento do pedido de recuperacédo judicial formulado no Brasil, nos termos da Lei n® 11.101/05 e
da Lei de Sociedades Andonimas Brasileira, proferida pelo Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da

Capital do Estado do Rio de Janeiro, em 29.06.2016.

HOMOLOGACAO DAS DATAS DA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES DA Ol

No dia 25 de agosto de 2017, a Oi informou que o Juizo da 72 Vara Empresarial da Comarca da Capital do
Estado do Rio de Janeiro homologou as datas sugeridas pelo administrador judicial para a Assembleia Geral
de Credores (“AGC”), designando a realizagdo da AGC para os dias 09/10/2017, em primeira convocacao,

e 23/10/2017, em segunda convocacao, a ser realizada no Riocentro.

integra da referida decisdo judicial encontra-se a disposicdo dos acionistas da Companhia na sede da
Companhia, em seu website (www.oi.com.br/ri), bem como no Médulo IPE do Sistema Empresas.NET da

CVM (www.cvm.gov.br), além do website da BM&FBovespa.

Relatdrio e contas consolidadas | Primeiro Semestre de 2017 25



03. PRINCIPAIS RISCOS E INCERTEZAS

Os fatores de risco e eventos descritos abaixo poderdo eventualmente afetar de forma adversa ou
significativa a posicao financeira da PHAROL e, em consequéncia, provocar uma diminui¢cdo ou aumento do

preco de mercado das ag¢des ordinarias.

Riscos Relevantes

O principal risco a que a PHAROL esta sujeita decorre do
desempenho financeiro e operacional da Oi, nomeadamente da
sua capacidade de gerar resultados e cash flow e de pagar
dividendos.

O desempenho da Oi esta também sujeito e dependente da
evolugdo da economia Brasileira e, neste momento em particular,
Riscos Desempenho do desenvolvimento do processo de recuperacao judicial que a
Econémicos | da Oi Empresa adotou. Ndo obstante este processo poder trazer
estabilidade financeira e operacional, depende de inUmeras
vontades nao totalmente controladas pela Empresa.

Na eventualidade de insucesso na negociacao com credores, a Oi
poderéa enfrentar sérias dificuldades no desenvolvimento normal
das suas atividades.

Os riscos de taxa de cambio estédo essencialmente relacionados
com os investimentos da PHAROL na Oi (Brasil). Eventuais
variacdes cambiais ocorridas no real face ao euro afetam a
converséao dos resultados atribuidos a PHAROL e, deste modo, os
Cambial resultados e a prépria situacédo patrimonial da PHAROL.

A Sociedade nédo tem como politica fazer a cobertura do valor do
investimento financeiro.

Os riscos de taxa de juro estdo essencialmente relacionados com
0s juros suportados e obtidos com divida e em aplicacdes
financeiras a taxas de juro variaveis. A PHAROL estéa indiretamente
exposta a estes riscos no Brasil. De salientar que a PHAROL néo

tem endividamento bancario a 30 de junho de 2017.
Riscos

Financeiros . Relativamente a divida da Oi, esta encontra-se registada através
Taxas de juro | R ) ] -
do método da equivaléncia patrimonial, deduzido de eventual
imparidade, nas Demonstrac¢des Financeiras da PHAROL.

As taxas de juro de mercado também afetam as taxas de desconto
utilizadas para efeitos de testes de imparidade aos varios ativos da
entidade.

A PHAROL esta sujeita essencialmente ao risco de crédito nas suas
aplicacbes de tesouraria.

Aplicacles de

. Com o objetivo de mitigar riscos, o Conselho de Administragéo
Tesouraria

definiu em julho de 2014 uma politica para aplicacdes de
tesouraria.
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Riscos Relevantes

Incumprimento
da Rio Forte no
reembolso dos
instrumentos
que a PHAROL
detém na
sequéncia da
execucao da
Permuta

Os Instrumentos Rio Forte atualmente detidos pela PHAROL néo
estdo garantidos por ativos. Assim sendo, mesmo que venham a
existir montantes disponiveis para reembolso dos credores da Rio
Forte o direito de reembolso da PHAROL sera partilhado pro rata
com o0s outros credores ndo garantidos da Rio Forte e somente
apo6s o reembolso da totalidade das dividas a eventuais credores
garantidos, e ap6s a confirmacédo dos créditos validos.

Exercicio da
opcéao de
compra de
acOes da Oi

O valor da Opcao de Compra sobre ac¢des da Oi dependera
essencialmente do pre¢o de mercado das ac¢fes ordinarias e
preferenciais da Oi que, por sua vez, dependera do desempenho
da Oi, nomeadamente dos resultados das operacfes, situacao
financeira e perspetivas de negécios, e do desenvolvimento do
processo de recuperacgéo judicial que a Empresa adotou

O Conselho de Administracdo da PHAROL monitoriza de perto e
regularmente a atividade da Oi procedendo ainda ao
acompanhamento da Opc¢do de Compra para efeitos de registo nas
demonstracgdes financeiras.

Riscos
Juridico-
Legais

Processos
judiciais

O Conselho de Administracdo subcontrata a analise de risco dos
processos judiciais a advogados e consultores externos, de modo a
saber, para cada um, qual a sua avaliagdo quanto a
responsabilidade da PHAROL (ocorréncia provavel, possivel ou
remota), o estado do processo, os valores envolvidos,
provisionados e pagos e quais 0s passos a dar na defesa dos
interesses da PHAROL.

Contingéncias
Fiscais

No contexto do acordo celebrado com a Oi, esta tem vindo a
assumir a responsabilidade pelo pagamento da totalidade das
contingéncias fiscais originadas até 5 de maio de 2014 e a PHAROL
esta solidariamente responsavel por estas contingéncias.

Litigios ou
investigacdes
desencadeadas
no ambito dos
Instrumentos
Rio Forte ou da
Combinacéo de
Negdcios

A PHAROL podera incorrer em responsabilidade no ambito de
litigios ou de outros procedimentos futuros e incorrer em custos de
defesa nesses litigios ou outros procedimentos. Qualquer
responsabilidade incorrida poderéa afetar de forma adversa a
situacgéo financeira da PHAROL e a capacidade de implementar
integralmente a Combinacgdo de Negdcios.
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04. PARTICIPACOES QUALIFICADAS

PARTICIPACOES QUALIFICADAS

Em 30 de Junho de 2017, as participa¢cBes dos acionistas qualificados representavam mais de 48,80% do

capital social da PHAROL, conforme segue:

DATA DO = % DE DIREITOS
REPORTE ACIONISTAS N°. DE ACOES %o DO CAPITAL DE VOTO
31/05/2012 Telemar Norte Leste S.A. 89.651.205 10,00% 10,00%
05/07/2016 Novo Banco S.A. (a) 85.665.125 9,56% 9,56%
24/05/2017 High Bridge Unipessoal, Lda. 55.304.969 6,17% 6,17%
05/12/2016 High Seas Investments LLC 46.657.016 5,20% 5,20%
23/06/2017 Discovery Capital Management, LLC 46.073.261 5,14% 5,14%
22/11/2016 Hestia Investments DAC 43.476.423 4,85% 4,85%
26/06/2017 Norges Bank 27.643.738 3,08% 3,08%
02/01/2014 Grupo Visabeira 23.642.885 2,64% 2,64%
30/06/2017 Solus Alternative Asset Management LP 19.353.961 2,16% 2,16%

(a) Esta participacao é referente apenas as agdes detidas pelo o Novo Banco, excluindo as a¢gfes detidas por sociedades

em relacdo de dominio ou de grupo, dirigentes e elementos dos Orgéos Sociais do Novo Banco S.A.

Nos termos da alinea c¢) do n°1 do artigo 9° do Regulamento da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
n°® 5/2008, presta-se a seguinte informacdo quanto as participagdes qualificadas detidas por acionistas no
capital social da PHAROL de que a sociedade foi informada por referéncia a 30 de junho de 2017 ou a data

anterior conforme indicado:

e A 31 de maio de 2012, a PHAROL divulgou que a Telemar Norte Leste SA detinha uma participagéo
qualificada correspondente a 89.651.205 ac¢bes da PHAROL, representativas de 10,0% do respetivo

capital social e direitos de voto. O Unico acionista da TMAR ¢é a Oi.

e A5 de julho de 2016, o Novo Banco comunicou a reducdo da sua participacao para 85.665.125
accles, equivalente a 9,56% do capital social de PHAROL e correspondentes direitos de voto com
efeito a 30 de junho. A 2 de agosto, o Novo Banco confirmou a PHAROL que, a 30 de junho 2016

eram imputadas ao Novo Banco 85.703.041 acbes da PHAROL, conforme descrito na tabela

seguinte:
ENTIDADES Ne DE AGOES
Acdes detidas por sociedades em relacdo de dominio ou de grupo com o Novo
15.916
Banco, S.A.
Acdes detidas pelo Novo Banco, S.A. 85.665.125
Acoes detidas por dirigentes e elementos dos Orgéos Sociais 22.000
Total 85.703.041

e A 24 de maio de 2017, a PHAROL divulgou que a High Bridge Unipessoal, Lda. passou a deter uma
participacao qualificada correspondente a 6,17% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.
A High Bridge Unipessoal, Lda identificou como parte da sua cadeia de empresas controladas a

Atlantis Global Investments, LLC.
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e A5 de dezembro de 2016, a PHAROL divulgou que a High Seas Investments LLC passou a deter
uma participacdo qualificada correspondente a 46.657.016 acbes e representativa de 5,20% do
capital social e dos direitos de voto da PHAROL com efeito no dia 28 de novembro. Informou ainda

que a sua cadeia de controlo englobava a empresa Angra Capital Management LTD.

¢ No dia 23 de junho de 2017, a PHAROL anunciou que a Discovery Capital Management, LLC, passou
a deter uma participacdo qualificada de 5,14% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL.
Esta situacdo ocorreu na sequéncia da aquisi¢cdo ag¢des que culminou num total de 46.073.261
acles, representativas de 5,14% do capital social e dos direitos de voto da PHAROL, pela referida
entidade no dia 21 de junho. A Discovery Capital Management, LLC identificou na sua cadeia de
controlo as seguintes empresas: Mr. Robert K. Citrone; Discovery Capital Management Holding Co,
L.P., LLC; Discovery Capital Management, LLC; Discovery Global Opportunity Master Fund, Ltd.;
Discovery Global Macro Master Fund, Ltd.; Discovery Global Focus Master Fund, Ltd.; Quantum

Partners LP.

e A 22de novembro de 2016, a PHAROL divulgou que a Hestia Investments DAC informou a alteracédo
da sua participacdo qualificada para 43.476.423 ac¢les equivalente a 4,85% do capital social da

PHAROL e correspondentes votos com efeitos a 21 de novembro.

e A 26 de junho de 2017, a PHAROL informou que o Norges Bank passou a deter uma participacdo
qualificada correspondente a 27.643.738 acgles e representativa de 3.08% do capital social e dos

direitos de voto da PHAROL com efeito no dia 22 de junho .

e No dia 2 de janeiro de 2014, a PHAROL divulgou que era imputavel ao Grupo Visabeira SGPS, S.A.
(“Grupo Visabeira”, empresa detida em 81,61% pelo Senhor Engenheiro Fernando Campos Nunes)
uma participacdo qualificada de 23.642.885 ac¢bes da PHAROL, representativas de 2,64% do

respetivo capital social e direitos de voto, nos seguintes termos:

ENTIDADES Ne DE AGOES
Grupo Visabeira 11.523.213
Visabeira Estudos e Investimentos, S.A., (empresa detida em 100% pela
Visabeira Participa¢des Financeiras, SGPS, S.A., que por sua vez era detida em 12.119.672
100% pelo Grupo Visabeira)

Total 23.642.885

A PHAROL foi ainda informada de que uma participagdo correspondente a 78,2642% do capital
social do Grupo Visabeira e correspondentes direitos de voto é detida diretamente pela sociedade
NCFGEST, SGPS, S.A., a qual é detida a 100% pelo Senhor Engenheiro Fernando Campo Nunes,

pelo que a participacdo qualificada do Grupo Visabeira é igualmente imputavel a estas entidades.

e A 30 de junho de 2016, a PHAROL divulgou que a Solus Alternative Asset Management LP passou
a deter uma participacéo qualificada correspondente a 19.353.961 ac¢les e representativa de 2,16%
do capital social e dos direitos de voto da PHAROL com efeito no dia 26 de junho. Informou ainda

que a cadeia de controlo da Solus Alternative Asset Management LP englobava as seguintes
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entidades: Christopher Pucillo; Solus GP LLC; Solus Alternative Asset Management LP; Sola Ltd;
Ultra Master Ltd e Opportunities Fund 5 LP.

PARTICIPACOES DOS TITULARES DOS ORGAOS SOCIAIS

Nos termos e para os efeitos do artigo 9°, n°® 1. alinea a) do Regulamento da CMVM n® 5/2008, presta-se
a seguinte informacao quanto aos valores mobiliarios emitidos pela PHAROL e por sociedades em relagédo
de dominio ou de grupo com a PHAROL detidos pelos membros dos 6rgaos de administracdo e de
fiscalizacdo da PHAROL, a 30 de junho de 2017:

Conselho de Administracao

e Luis Palha da Silva é titular de 200.000 a¢8es da PHAROL. Foi nomeado administrador da PHAROL

a 29 de maio de 2015 e é em simultaneo administrador da Oi.

e André Cardoso de Meneses Navarro é titular de 397 ac¢des da PHAROL. Foi cooptado como
administrador ndo executivo da PHAROL a 2 de setembro de 2015 e é em simultaneo administrador

da Oi. Apresentou a renudncia ao cargo da PHAROL no dia 5 de junho de 2017.

« Jodo do Passo Vicente Ribeiro ndo é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem de
outras sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado
administrador da PHAROL a 29 de maio de 2015. A 31 de dezembro era membro suplente da Oi.
Com a rendncia de Rafael Mora, a 7 de marco de 2017, passou a ser membro efetivo do Conselho

de Administracdo da Oi.

e« Jodo Manuel Pisco de Castro ndo é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem de
outras sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado
administrador da PHAROL a 17 de marco de 2015. E também Vice-Presidente do Grupo Visabeira,
SGPS, S.A e administrador da Oi.

e« Jorge Telmo Maria Freire Cardoso nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem
de outras sociedades que com ela se encontram em relagcdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado
administrador da PHAROL, a 5 de novembro de 2014. E também administrador do Novo Banco, SA.
e exerceu fun¢gdes como membro suplente da Oi até dia 17 de fevereiro de 2016, data em que

renunciou ao cargo.

e« Jorge Santiago Neves nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem de outras
sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado
administrador da PHAROL a 30 de junho de 2017.

e José Manuel Melo da Silva nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem de outras

sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi cooptado como
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administrador ndo executivo da PHAROL a 25 de julho de 2016. E administrador suplente da Oi

desde 14 de setembro de 2016.

José Mauro Mettrau Carneiro da Cunha ndo é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL
nem de outras sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi

nomeado administrador da PHAROL a 29 de maio de 2015 e é em simultaneo administrador da Oi.

Maria do Rosario Pinto Correia é titular de 40 a¢gdes da PHAROL. Foi cooptada como administradora

da PHAROL a 2 de setembro de 2015. E membro suplente da Oi desde 17 de fevereiro de 2016.

Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem
de outras sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi nomeado
administrador da PHAROL a 30 de junho de 2017 e é em simultadneo administrador suplente da Oi

desde 6 de janeiro de 2017.

Pedro Zafiartu Gubert Morais Leitdo nado é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL nem
de outras sociedades que com ela se encontram em relagdo de dominio ou de grupo. Desempenhou
funcBes como membro suplente da Oi até 4 de julho de 2016, data em que foi nomeado

administrador da Oi.

Thomas Cornelius Azevedo Reichenheim nao é titular de quaisquer valores mobiliarios da PHAROL
nem de outras sociedades que com ela se encontram em relacdo de dominio ou de grupo. Foi
nomeado administrador da PHAROL a 30 de junho de 2017 e é em simultaneo administrador da Oi

desde 1 de setembro de 2015.

Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal ndo detém acdes da PHAROL.

José Maria Rego Ribeiro da Cunha
Isabel Maria Beja Gongalves Novo
Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcao

Paulo Ribeiro da Silva

Administrador Delegado

Luis Maria Viana Palha da Silva
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Revisor Oficial de Contas

O Revisor Oficial de Contas ndo detém ac¢des da PHAROL.
e ROC efetivo - BDO & Associados - SROC, representada por Dr. Rui Carlos Lourenco Helena

« ROC suplente - Dr. Pedro Manuel Aleixo Dias
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05. PERFIL ESTRATEGICO E PERSPETIVAS FUTURAS

A PHAROL pretende manter-se concentrada exclusivamente na gestdo do seu atual portefélio de ativos,

ndo prevendo diversificacdo de atividades nem investimentos relevantes.

A PHAROL detém como principal ativo o investimento na Oi, sendo seu acionista relevante, com
183.662.204 acdes ordinarias e 27,18% do seu capital, e uma Opc¢ao de Compra sobre 34.153.108 agbes

Ordinarias e 68.306.216 acdes Preferenciais da Oi.

O acompanhamento da gestdo da Oi tem seguido as linhas de orientacdo aprovadas no respetivo Plano
Estratégico e que se baseiam na implementagéo de um programa de forte redugéo de custos e otimizagéo
de investimentos, com foco nas oportunidades de crescimento e retorno mais elevado. Em 2017, a PHAROL
esta a dar toda a colaboracdo necessaria para o sucesso do plano de Recuperacao Judicial em que a Oi se
encontra envolvida, bem como para o programa de melhorias operacionais definido pela Diretoria Executiva
da empresa. Ao mesmo tempo, continua a monitorizar o valor da Op¢ao de Compra sobre as a¢des da Oi
e a analisar as alternativas que Ilhe permitam maximizar o seu valor através da monetizacao do instrumento

ou do seu exercicio.

A PHAROL detém ainda um crédito sobre a Rio Forte e continua a seguir cuidadosamente o processo de
liguidacdo desta empresa que corre no Luxemburgo, com o objetivo de maximizar os respetivos
reembolsos. Entre os cenarios possiveis, inclui-se o de desencadear, contra a Rio Forte e partes

relacionadas relevantes e outros, as vias legais e processuais ao seu dispor.

O balanco da PHAROL é caracterizado hoje pela quase inexisténcia de divida financeira, mas alguns riscos
e processos legais, potencialmente criadores de responsabilidades e identificados ao longo deste relatério
- sobretudo contingéncias em devido tempo transferidas para a Oi, mas em que a PHAROL se mantém
como parte solidariamente responsavel -, ttm ocupado uma parte significativa dos esforgos da equipa

dirigente da empresa.

A otimizacao e a distribuicdo aos acionistas de qualquer excedente de tesouraria tém sido preocupacado da
gestdo e o Conselho de Administracdo deu passos significativos nesse sentido ao aprovar e distribuir um

dividendo de trés céntimos por a¢do pago no dia 9 de junho de 2016.

Os custos operacionais da PHAROL que ascenderam em 2016 a 7,0 milhdes de euros, representando um
decréscimo acentuado - de 57% em base comparavel face a 2015 - continuardo a merecer esforgcos de
redugcdo por parte da Administracdo e os seis primeiros meses de 2017 confirmam essa tendéncia de

reducéo.
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06.DECLARACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Para efeitos do disposto no nimero 1, alinea c) do artigo 245.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, os
membros do Conselho de Administracdo da PHAROL, SGPS, SA, abaixo identificados declaram, na qualidade
e no ambito das func¢des que lhes competem tal como ai referidas, que, tanto quanto é do seu conhecimento
e tendo por base a informacdo a que tiveram acesso no seio do Conselho de Administracdo, consoante

aplicavel, no exercicio das suas func¢des:

¢ As demonstrac¢des financeiras relativas ao primeiro semestre de 2017 foram elaboradas nos termos
legais com observancia dos elementos minimos previstos na IAS 34 — Relato Financeiro Intercalar
dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da situacéo financeira e dos

resultados da PHAROL, SGPS, SA e das empresas incluidas no respetivo perimetro de consolidagao;

e O relatéorio de gestdo intercalar expfe fielmente em termos indicativos os acontecimentos
importantes ocorridos no primeiro semestre de 2017 e 0 seu impacto nas respectivas
demonstracdes financeiras contendo uma descricao correcta dos principais riscos e incertezas para

0 segundo semestre deste exercicio.

Lisboa, 28 de agosto de 2017

Luis Palha da Silva, Presidente do Conselho de Administracdo e Administrador Delegado

Joao do Passo Vicente Ribeiro, Administrador ndo executivo

Joao Manuel Pisco de Castro, Administrador nao executivo

Jorge Telmo Maria Freire Cardoso, Administrador ndo executivo
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Jorge Santiago Neves, Administrador ndo executivo

José Manuel Melo da Silva, Administrador ndo executivo

José Mauro Mettrau Carneiro da Cunha, Administrador ndo executivo

Maria do Rosario Pinto Correia, Administradora ndo executiva

Nelson Sequeiros Rodriguez Tanure, Administrador ndo executivo

Pedro Zanartu Gubert Morais Leitdo, Administrador ndo executivo

Thomas Cornelius Azevedo Reichenheim, Administrador ndo executivo
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E NOTAS ANEXAS

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DE RESULTADOS

PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2017 E 2016

euros

Notas 1S17 1S16
CUSTOS, PERDAS E (GANHOS)
Custos com o pessoal 5 961.537 1.159.885
Fornecimentos, servicos externos e outras despesas 6 1.477.503 1.841.383
Impostos indiretos 7 175.173 263.686
Depreciacdes e amortizacdes 41.680 41.937
Qutros custos (ganhos), liquidos (2.464.650) 54.831
191.242 3.361.722
Resultado antes de resultados financeiros e impostos (191.242) (3.361.722)
CUSTOS E (GANHOS) FINANCEIROS
Juros obtidos, liquidos 8 (25.822) (114.910)
Perdas (ganhos) com varia¢8es cambiais, liquidas 12 115.741 (684.189)
Perdas (ganhos) em ativos financeiros e outros investimentos, ligt 12 (746.830) 5.737.470
Perdas (ganhos) em empreendimentos conjuntos e associadas 11 (61.614.993) (88.819)
Outros custos (ganhos) financeiros, liquidos 286.886 29.496
(61.985.019) 4.879.048
Resultado antes de impostos 61.793.777 (8.240.771)
Imposto sobre o rendimento 9 17.105 15.233
RESULTADO LIQUIDO 61.776.672 (8.256.004)
Atribuivel a acionistas da Pharol, SGPS, S.A. 61.776.672 (8.256.004)
Resultado liquido por agao
Basico e Diluido 10 0,07 (0,01)
As notas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DO RENDIMENTO INTEGRAL
PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2017 E 2016

1817 1S16

Resultados reconhecidos na demonstracdo dos resultados 61.776.672 (8.256.004)
Ganhos (perdas) reconhecidos diretamente no capital préprio
Itens que poderéo vir a ser reclassificados para a demonstracéo dos resultados
Conversao de operagfes em moeda estrangeira (i) 4.401.441 (25.330.716)
Participagdo em montantes reconhecidos por empreendimentos conjuntos e associadas (ii) (9.490.996) 22.974.462
Total dos resultados reconhecidos diretamente no capital préprio (5.089.555) (2.356.253)
Total do rendimento integral 56.687.116 (10.612.257)
56.687.116 (10.612.257)

Atribuivel aos acionistas da Pharol SGPS, S.A.

(i) As perdas registadas no primeiro semestre de 2017 e 2016 incluem a valorizagéo/desvalorizagéo do

Real face ao Euro nos investimentos no Brasil, mas também o cambio reflexo dos investimentos da Oi fora

do Brasil.

(ii) Esta rubrica respeita a participacéo efetiva da PHAROL nas varia¢cfes de justo valor nos instrumentos

financeiros derivados de cobertura da Oi.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DA POSICAO FINANCEIRA
30 DE JUNHO DE 2017 E 31 DE DEZEMBRO DE 2016

euros

Notas 30 jun 17 31 dez 16
ATIVO
Ativo corrente
Caixa e equivalentes de caixa 16 23.009.575 28.936.973
Contas a receber - outros 160.740 414.696
Impostos a recuperar correntes 64.656 67.747
Custos diferidos 150.718 14.064
Total do ativo corrente 23.385.690 29.433.480
Ativo nao corrente
Investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas 11 197.339.176 140.805.013
Ativos tangiveis e intangiveis 200.462 270.430
Qutros ativos ndo correntes 12 87.891.546 87.324.070
Total do ativo ndo corrente 285.431.184 228.399.513
Total do ativo 308.816.874 257.832.993
PASSIVO
Passivo corrente
Divida de curto prazo 4.715 8.430
Contas a pagar 13 1.135.542 2.330.691
Acréscimos de custos 14 1.213.288 5.716.629
Impostos a pagar corrente 180.363 137.841
Provisdes 15 75.858 75.858
Qutros passivos correntes 857.068 891.405
Total do passivo corrente 3.466.834 9.160.853
Passivo ndo corrente
Divida de médio e longo prazo 94.271 103.487
Total do passivo ndo corrente 94.271 103.487
Total do passivo 3.561.105 9.264.339
CAPITAL PROPRIO
Capital social 26.895.375 26.895.375
Acdes proéprias (179.675.995) (179.675.995)
Reserva legal 6.773.139 6.773.139
Reserva de agdes proprias 186.646.315 186.646.315
Outras reservas e resultados acumulados 264.616.935 207.929.820
Total do capital préprio 305.255.769 248.568.654
Total do capital préprio e do passivo 308.816.874 257.832.993
As notas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGAO CONSOLIDADA DE ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO
PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2017 E 2016

euros

Reserva Outras reservas Capital préprio, Total do

Capital Acdes de acdes e resultados excluindo interesses Interesses nao capital

social proprias Reserva legal proprias acumulados nédo controladores controladores préprio

Saldo em 31 de dezembro de 2015 26.895.375 (178.071.827) 6.773.139 185.042.147 258.693.751 299.332.585 - 299.332.585
Aquisicdo de agdes proprias - (1.603.908) - 1.603.908 (1.603.908) (1.603.908) - (1.603.908)
Pagamento de dividendos - - - - (25.969.766) (25.969.766) - (25.969.766)
Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - (2.356.253) (2.356.253) - (2.356.253)
Resultados reconhecidos na demonstragéo dos resultados - - - - (8.256.004) (8.256.004) - (8.256.004)
Saldo em 30 de junho de 2016 26.895.375 (179.675.735) 6.773.139 186.646.055 220.507.820 261.146.654 - 261.146.654

euros

Reserva Outras reservas Capital proprio, Total do

Capital Acbes de agoes e resultados excluindo interesses Interesses ndo capital

social préprias Reserva legal proéprias acumulados nao controladores controladores préprio

Saldo em 31 de dezembro de 2016 26.895.375 (179.675.995) 6.773.139 186.646.315 207.929.819 248.568.653 - 248.568.653
Resultados reconhecidos diretamente no capital préprio - - - - (5.089.555) (5.089.555) - (5.089.555)
Resultados reconhecidos na demonstrac&o dos resultados - - - - 61.776.672 61.776.672 - 61.776.672
Saldo em 30 de junho de 2017 26.895.375 (179.675.994) 6.773.139 186.646.314 264.616.935 305.255.769 - 305.255.769

As notas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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PHAROL, SGPS S.A.

DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DOS FLUXOS DE CAIXA
PERIODOS FINDOS EM 30 DE JUNHO DE 2017 E 2016

euros

Notas 1S17 1S16

ATIVIDADES OPERACIONAIS
Pagamentos a fornecedores 16.a (3.883.789) (2.535.458)
Pagamentos ao pessoal (838.330) (1.108.007)
Pagamentos relacionados com o imposto sobre o rendimento (34.990) (18.633)
Outros recebimentos (pagamentos), liquidos (1.259.582) 1.737.212
Fluxos das atividades operacionais (1) (6.016.691) (1.924.886)

ATIVIDADES DE INVESTIMENTO

Recebimentos provenientes de:
Ativos tangiveis e intangiveis - 5.300
Juros e proveitos similares 24.154 123.157
24.154 128.457

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros (44.627) -

Ativos tangiveis e intangiveis - (979)
(44.627) (979)
Fluxos das atividades de investimento (2) (20.474) 127.478
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (12.930) (9.587)
Juros e custos similares (10.268) (11.452)
Dividendos 16.b - (25.969.766)
Aquisicdo de acGes proprias 16.c - (1.603.908)
Fluxos das atividades de financiamento (3) (23.198) (27.594.714)
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 28.936.973 64.879.371
Variagado de caixa e seus equivalentes (4)=(1)+(2)+(3) (6.060.363) (29.392.123)
Efeito das diferencas de cambio 132.965 213.074
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 16.d 23.009.575 35.700.322

As notas fazem parte integrante destas demonstracdes financeiras.
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NOTAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS EM 30 DE JUNHO DE 2017

(montantes expressos em Euros exceto quando indicado em contrario)

1. Introducao

A 30 de junho de 2017 a PHAROL detém indiretamente através de subsidiarias 100% detidas, 183.662.204
acOes ordinarias da Oi, representativas de 27,2% do capital social total da Oi (excluindo acgbes de
tesouraria). O direito de voto da PHAROL na Oi esta limitado a 15% do total de a¢cbes ordinarias. A PHAROL
considera que tem atualmente influéncia significativa sobre a Oi, sendo esta considerada uma associada.
Desta forma, desde 30 de julho de 2015, (data em que terminaram os acordos parassociais vigentes), a
participacdo na Oi continua a ser mensurada de acordo com o método da equivaléncia patrimonial, deduzida

de eventual imparidade, pela participagdo econémica nos resultados da Oi.

Com base nos acordos celebrados em 30 de marco de 2015 entre a PHAROL e a Oi, a PHAROL detém
atualmente instrumentos de divida da Rio Forte com um valor nominal de 897 milhf6es de Euros e uma
Opcéo de Compra sobre acdes da Oi. Em 30 de marco de 2017, uma vez que uma parte das opg¢des atingiu
a maturidade, a PHAROL passou a deter a opgdo de compra sobre 34.153.108 ac¢Oes ordinarias da Oi e

68.306.216 acgdes preferenciais da Oi.

2. Bases de apresentacéao

Estas demonstrac¢des financeiras consolidadas intercalares foram apresentadas de acordo com a norma IAS
34 Relato Financeiro Intercalar (“IAS 34”). Consequentemente, estas demonstra¢cdes financeiras nao
incluem toda a informacao requerida pelas Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”) conforme
adotadas pela Unido Europeia, pelo que devem ser lidas em conjunto com as demonstracfes financeiras
consolidadas do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016. Adicionalmente, sdo divulgadas no relatério
de gestao intercalar explicacdes complementares sobre as principais variagdes nos proveitos e custos, pelo
que estas demonstragdes financeiras consolidadas intercalares deverdo ser lidas em conjunto com esse
relatério de gestdo. A informacéo financeira intercalar agora divulgada néo foi sujeita a auditoria externa

ou a revisao limitada.

3. Alteracdes de politicas contabilisticas

As demonstracdes financeiras intercalares seguem as mesmas politicas contabilisticas e método de calculo

aplicados nas mais recentes demonstracdes financeiras anuais.
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4. Taxas de caémbio utilizadas na conversdo de demonstragfes financeiras

expressas em moeda estrangeira

Em 30 de junho de 2017 e em 31 de dezembro de 2016, os ativos e passivos expressos nas principais
moedas estrangeiras foram convertidos para Euros com base nas seguintes taxas de cAmbio relativamente

ao Euro:

Moeda 30 jun 17 31 dez 16
Real 3,7600 3,4305
USD 1,1412 1,0541

Em 30 de junho de 2017 e de 2016, as demonstragcfes dos resultados e dos fluxos de caixa de empresas
subsidiarias e conjuntamente controladas expressas em moeda estrangeira foram convertidas para Euros

com base nas seguintes taxas de cambio médias:

Moeda 1S17 1S16
Real 3,4431 4,1295
USD 1,0830 1,1159

5. Custos com o pessoal

Nos semestres findos em 30 de junho de 2017 e 2016, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

1S17 1S16

Remuneracgdes fixas e variaveis 749.641 905.994
Encargos sociais 165.611 221.214
Outros 46.285 32.677
961.537 1.159.885

6. Fornecimentos, servicos externos e outras despesas

Nos semestres findos em 30 de junho de 2017 e 2016, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

1S17 1S16

Trabalhos especializados (i) 996.610 1.312.136
Seguros 183.818 164.714
Deslocacgdes e estadas 35.648 83.495
Outros 261.427 281.038
1.477.503 1.841.383

(i) Esta rubrica reflete essencialmente determinados honorarios de consultoria financeira e assessoria

legal.
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7. Impostos indiretos

Nos semestres findos em 30 de junho de 2017 e 2016, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

euros

1S17 1S16

Imposto sobre o Valor Acrescentado 174.339 259.474
Outros 834 4.213
175.173 263.686

8. Juros obtidos, liquidos

Nos semestres findos em 30 de junho de 2017 e 2016, esta rubrica apresenta a seguinte composicao:

euros

1S17 1S16

Juros obtidos
Relacionados com caixa e equivalentes de caixa (i) (25.822) (114.910)
(25.822) (114.910)

(i) Os juros obtidos nestes semestres dizem respeito essencialmente a aplicagbes em Depoésitos a Prazo
efetuadas pela PHAROL SGPS e PHAROL Brasil.

9. Impostos e taxas

Em 2017, as empresas localizadas em Portugal Continental sdo tributadas em sede de Imposto sobre o
Rendimento das Pessoas Coletivas a taxa base de 21,0% acrescida de (1) uma Derrama Municipal de até
um maximo de 1,5% sobre a matéria coletavel, e (2) uma Derrama Estadual de 3,0% aplicavel sobre o
lucro tributavel entre 1,5 milhdes de euros e 7,5 milhdes de euros, de 5,0% aplicavel sobre o lucro
tributavel entre 7,5 milhdes de euros e 35 milhdes de euros, e de 7,0% aplicavel sobre o lucro tributavel
que exceda 35 milhdes de euros, resultando numa taxa maxima agregada de aproximadamente 29,5%
para lucros tributaveis que excedam 35 milhdes de euros. No céalculo dos resultados tributaveis, aos quais
€ aplicada a referida taxa de imposto, os gastos e rendimentos ndo aceites fiscalmente sdo acrescidos ou

deduzidos aos resultados contabilisticos.

Nos semestres findos em 30 de junho de 2017 e 2016, esta rubrica apresenta a seguinte composi¢ao:

euros

1S17 1S16

Imposto sobre o rendimento

Imposto corrente 17.105 15.233

Imposto diferido - -
17.105 15.233
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10. Resultados por acao

Os resultados por ac¢do nos semestres findos em 30 de junho de 2017 e 2016 foram calculados da seguinte

forma:

euros

1S17 1S16

Resultado liquido atribuivel a acionistas da 61.776.672 (8.256.004)

Pharol (@)
N_umero~med|o de'a(;oe‘_% ordinarias em 865.647.500 870.760.000
circulacdo no periodo (i) 2

Resultado por acdo das operacgodes
continuadas
Basico e diluido /@) 0,07 (0,01)

(i) No primeiro semestre de 2016, o niumero médio de a¢gbes em circulagéo foi calculado considerando as
896.512.500 ac¢Oes emitidas e tendo em conta o nimero de acgdes proprias a 1 de janeiro de 2016 de

20.640.000, ajustado pelas aquisi¢cdes no periodo culminando num total de ac¢des prdprias de 30.865.000.

11. Investimentos em associadas

Esta rubrica corresponde aos investimentos em empresas associadas, incluindo essencialmente os

investimentos na Oi e nos respetivos acionistas controladores.

Em 8 de setembro de 2014, conforme explicado anteriormente, a PHAROL celebrou com a Oi a Permuta de
uma parcela das acbes da Oi detidas diretamente pela PHAROL por titulos de divida da Rio Forte e uma
Opcao de Compra sobre as referidas agbes. Este contrato foi executado em 30 de margo de 2015 apds
terem sido obtidas todas as aprovacdes necessarias. Em resultado do acordo celebrado em 8 de setembro
de 2014, a parcela do investimento na Oi a entregar no ambito do contrato de permuta foi classificada
como ativo ndo corrente detido para venda e mensurada pelo respetivo justo valor baseado na cotacéo das
acdes da Oi. A participacdo remanescente de 22,8%, incluindo as participa¢des de 15,9% e 3,0% detidas
diretamente pela PHAROL e Bratel Brasil, respetivamente, e a participacdo de 3,9% detida indiretamente
através das holdings controladoras da Oi, manteve-se classificada como um investimento em
empreendimentos conjuntos em 31 de dezembro de 2014 e mensurada de acordo com o método de

equivaléncia patrimonial.

Conforme referido anteriormente, decorrente da Nova Estrutura da Oi, os acordos parassociais através dos
quais era exercido o controlo conjunto da Oi, terminaram em 30 de julho de 2015. A simplificacdo da
estrutura ocorreu em 1 de setembro de 2015, permitindo a Oi incorporar ativos ao justo valor que até

entdo, ndo se encontravam reconhecidos pelas entidades detentoras.

Decorrente da operacdo, a participacdo efetiva da PHAROL nos resultados da Oi reduziu de 27,5% para
27,4%. A 30 de setembro de 2015, as a¢Oes ordinarias da Oi detidas pela PHAROL (com direito de voto)

representavam 36,5% das ac¢des em circulacdo (excluindo as a¢bes em tesouraria). Adicionalmente, no
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decorrer do terceiro trimestre de 2015, procedeu-se a aprovagdo dos novos estatutos, que entre outras

alteracdes, introduziram a limitacdo dos direitos de voto de qualquer acionista a 15%.

No dia 8 de outubro de 2015, o Conselho de Administracdo da Oi homologou a conversédo voluntaria de
acOes preferenciais em acdes ordinarias de emissdo da Oi ("Conversdo Voluntaria de PNs"), aprovou a
efetiva conversdo das agbes preferenciais objeto das manifestacées de conversdo na BM&FBovespa e no
Banco do Brasil e aceitou as solicitacdes de conversédo apresentadas por titulares de American Depositary
Shares ("ADSs") representativos de acdes preferenciais ("ADSs Preferenciais™). Os ADSs representativos
das novas ag¢Oes ordindrias resultantes da Oferta para Permuta relativa a Conversado Voluntaria de PNs

foram emitidos no dia 13 de outubro de 2015.

Decorrente da operacdo, a participacdo efetiva da PHAROL nos resultados da Oi reduziu de 27,4% para

27,2%.

De acordo com a IAS 28 — Investimentos em Associadas e Empreendimentos Conjuntos, a influéncia
significativa sobre um investimento é presumido existir quando o direito de voto é superior a 20%. Para
direitos de voto inferiores a 20%, deverdo existir indicios claros através dos quais possa ser exercido
influéncia significativa. A limitacdo dos direitos de voto da PHAROL na Oi em 15%, face aos direitos de voto
remanescentes, traduzia-se a 30 de junho de 2017 em cerca de 18,83%. Por analogia, a IFRS 10 —
Demonstracdes Financeiras Consolidadas considera que poderd existir controlo quando existe uma
concentracdo das participagdes acionistas, sendo que a restante participacdo se dispersa por diferentes
investidores (“de facto control”). Na estrutura acionista da Oi, acima de 32% das ac¢des ordinarias se
encontram dispersos por “free float”, existindo 2 acionistas de referéncia para além da PHAROL com
percentagens de voto de cerca de 5% cada. Salienta-se ainda que apesar de a Oi em 30 de junho de 2017
se encontrar em processo de recuperacédo judicial, a generalidade dos direitos estatutarios inerentes as

acOes detidas pela PHAROL néo é substancialmente afetada por esta situagéo.

Nesse sentido, por analogia a consideracdo de controlo nas demonstra¢gdes financeiras consolidadas, a
PHAROL considera que tem influéncia significativa sobre a Oi, sendo esta uma associada. Esta participagéo
€ mensurada de acordo com o método da equivaléncia patrimonial, pela participagdo econdémica nos
resultados da empresa (27,2% a 30 de junho de 2017), deduzida de quaisquer ajustamentos de

imparidade.

No final do exercicio de 2016, a Empresa procedeu a uma analise de potencial imparidade da valorizacéo
do investimento detido na Oi. Conforme preconizado na IAS 28 — Investimentos em Associadas e
Empreendimentos Conjuntos, a Empresa determinou a necessidade de efetuar uma analise de imparidade
conforme as condi¢des previstas na IAS 39 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e mensuragao,
que por sua vez levou a uma analise de imparidade de acordo com os procedimentos definidos na IAS 36
— Imparidade. De acordo com esta mesma norma, a valorizacdo do investimento devera ser mensurada ao

mais alto de valor de mercado ou valor em uso.

Para esse efeito, a entidade recorreu a um avaliador independente para proceder a determinacdo do valor

em uso de acordo com as boas praticas existentes no mercado. O valor de mercado foi determinado como
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sendo a valorizacdo bolsista da Oi a 31 de dezembro de 2016. Na sequéncia da andlise efetuada, o
investimento na Oi a 31 de dezembro de 2016 foi mensurado a valorizagéo bolsista, no montante de 140,8

milh&es de Euros, estando reconhecida uma imparidade no montante de 361 milhdes de euros.

A 30 de junho de 2017, face a inalteracdo dos pressupostos chave da avaliacdo efetuada, apds aplicagdo
do método de equivaléncia patrimonial e apropriacdo dos resultados da Oi, manteve-se o investimento da
Oi a valorizacao bolsista, no montante de 197 milhdes de euros, estando neste momento reconhecida uma

imparidade no montante de 51 milhfes de euros.

11.1. Detalhe dos investimentos em associadas

Conforme descrito acima, e de acordo com a IAS 28, a participacdo na Oi enquanto associada a 30 de
junho de 2017 e a 31 de dezembro de 2016 é mensurada de acordo com o método da equivaléncia

patrimonial, deduzido de quaisquer ajustamentos de imparidade.

O detalhe dos investimentos em associadas era como segue:

milhdes de euros

30 jun 17 31 dez 16

Associada em cada entidade
Oi - Método de equivaléncia patrimonial (i) 249 502
Oi - Imparidade (i) (51) (361)
197 141

(i) Na sequéncia da simplificacdo da estrutura acionista da Oi, fim dos acordos parassociais e conversao
das acOes preferenciais em agbes ordinarias, esta linha reflete o investimento na Oi, detido pelo Grupo
PHAROL de 27,2%, detido pela Bratel (subsidiaria totalmente detida pela PHAROL). Tal como indicado
anteriormente, procedeu-se a 31 de dezembro de 2016 a uma andlise de imparidade por parte de um
avaliador independente, andlise essa que culminou na mensuracdo do investimento pelo seu valor de
mercado, correspondendo a 183,7 milhdes de a¢cdes mensuradas a R$2,6 por acdo (0,76 Euros por acao),
representando cerca de 141 milhdes de Euros. Tal corresponde a 12 hierarquia de valor de acordo com a
IFRS 13 — Justo valor. Em 30 de junho de 2017 e ap0ds a aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial
o investimento da Oi foi também mensurado ao seu valor de mercado correspondendo a 183,7 milhGes de
acdes mensuradas a R$4,04 por agédo (1,074 Euros por agéo), representando cerca de 197,4 milhdes de

Euros.

O detalhe dos ativos e passivos da Oi que foram utilizados para efeitos de aplicacdo do método de

equivaléncia patrimonial, € como segue:
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Oi, S.A.

POSICAO FINANCEIRA CONSOLIDADA
30 DE JUNHO DE 2017 E 31 DE DEZEMBRO DE 2016

milhdes de euros

30 jun 17 31 dez 16

Ativo corrente 7.015 7.785
Caixa e equivalentes de caixa 1.949 2.205
Contas a receber 2.278 2.433
Aplicacdes financeiras 5 34
Instrumentos financeiros derivados - -
Ativos detidos para venda 1.320 1.575
Depédsitos e blogueios judiciais 203 285
Outros 1.259 1.253
Ativo nao corrente 13.713 14.614
Depédsitos e bloqueios judiciais 3.811 4.117
Instrumentos financeiros derivados - -
Impostos diferidos 947 1.534
Outros ativos 8.955 8.963
Total do ativo 20.728 22.399
Passivo corrente 17.345 17.709
Empréstimos e financiamentos 13.783 14.017
Fornecedores 1.871 1.854
Instrumentos financeiros derivados 28 31
Autorizacdes e concessdes a pagar 3 31
Provisbes 154 223
Passivos associados a ativos detidos para venda 179 159
Outros 1.327 1.394
Passivo ndo corrente 2.377 2.614

Empréstimos e financiamentos - -
Instrumentos financeiros derivados - -

Autorizacdes e concessdes a pagar 1 1
Provisbes 1.213 1.196
Outros 1.162 1.416
Total do passivo 19.722 20.322
Ativos liquidos 1.006 2.077
Participacdo dos acionistas ndo controladores da Oi 91 231
Ativos liquidos atribuiveis aos acionistas controladores da Oi 915 1.846
Participacao efetiva da PHAROL na Oi 27,2% 27,2%
Investimento total da PHAROL na Oi 249 502

11.2. Detalhe da participacdo da PHAROL nos resultados de associadas

Os ganhos (perdas) em associadas foram apurados através do método de equivaléncia patrimonial, sendo

a sua composicao nos periodos findos em 30 de junho de 2017 e 2016 como segue:

milhées de euros

1S17 1S16
Associadas
Participacédo efetiva nos resultados de cada entidade
Oi (i) (248) (142)
Reversado/(Perda) por imparidade (ii) 309,6 142
Resultado liquido de associadas 61,6 0,1
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(i) Procedeu-se a uma analise de imparidade por parte de um perito independente, analise essa que
culminou na mensuracao do investimento pelo seu valor de mercado quer em 30 de junho de 2016, quer
em 30 de junho 2017.

(ii) Esta rubrica reflete a participacdo efetiva da PHAROL nos resultados da Oi no primeiro semestre de
2016. O detalhe dos resultados da Oi que foram utilizados para efeitos de aplicacdo do método de

equivaléncia patrimonial encontra-se apresentado mais abaixo.

O detalhe dos resultados da Oi que foram utilizados para efeitos de aplicacdo do método de equivaléncia
patrimonial, os quais foram ajustados por efeitos da alocacdo do pre¢o de compra, bem como por outros

ajustamentos de harmonizacdo com as politicas contabilisticas do Grupo, é como segue:

milhdes de euros

1S17 1S16

Receitas de servigos e vendas 3.485 3.216
Despesas operacionais excluindo amortizacoes 2.515 2.441
Interconexéao 118 140
Pessoal 370 346
Servicos de terceiros 914 769
Servigcos de manutencdo de rede 180 243
Alugueres e seguros 618 525
Qutras despesas operacionais, liquidas 316 417
Resultado operacional excluindo amortizagdes 970 775
Amortizacdes e depreciacdes 756 656
Resultado operacional 215 119
Despesas financeiras liquidas 1.480 310
Resultado antes de imposto (1.266) (191)
Imposto sobre o rendimento (344) 366
Resultado liquido das operacdes continuadas (922) (557)
Resultado liquido das operacdes descontinuadas 0 0
Resultado liquido (922) (557)
Participacdo dos accionistas ndo controladores (9 (34)
Resultado liguido atribuivel aos acionistas controladores (912) (523)

A PHAROL apropriou-se dos resultados da Oi através do método de equivaléncia patrimonial com base na

participacao efetiva de 27,18%.

12. Outros ativos nao correntes

Esta rubrica inclui essencialmente:(1) uma estimativa de recuperacao futura de 85,7 milhdes de Euros
relativos aos instrumentos de divida emitidos pela Rio Forte em 30 de junho de 2017 e 31 de dezembro de
2016 e (2) 2,1 e 1,6 milhdes de Euros relativos ao valor da Opg¢ao de Compra em 30 de junho de 2017 e

31 de dezembro de 2016, respetivamente.
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13. Contas a pagar

Em 30 de junho de 2017 e 31 de dezembro de 2016, esta rubrica tem a seguinte composi¢do:

euros
30 jun 17 31 dez 16

Contas a pagar

Fornecedores conta corrente 66.111 31.993

Outros 1.069.431 2.298.697
1.135.542 2.330.690

14. Acréscimos de custos

Em 30 de junho de 2017 e 31 de dezembro de 2016, esta rubrica tem a seguinte composi¢do:

euros
30 jun 17 31 dez 16

Fornecimentos e servicos externos 752.227 5.307.865
Encargos com férias, subsidio de férias e outros encargos com pessoal 432.902 370.915
Outros 28.160 37.848

1.213.288 5.716.629

15. Provisdes

Em 30 de junho de 2017 e 31 de dezembro de 2016, esta rubrica tem a seguinte composi¢do:

euros

30 jun 17 31 dez 16

Provisbes para riscos e encargos

Processos judiciais em curso 73.500 73.500
Impostos 2.358 2.358
75.858 75.858

16. Demonstracdes Consolidadas dos Fluxos de Caixa
(a) Pagamentos a fornecedores

No primeiro semestre de 2017, os pagamentos a fornecedores dizem principalmente respeito a pagamentos

efetuados relacionados com fornecedores de trabalhos especializados e consultoria.

(b) Pagamento de dividendos

No primeiro semestre de 2017 néo foram efetuados pagamentos de dividendos. No primeiro semestre de
2016, esta rubrica inclui os montantes despendidos com o pagamento de dividendos no valor de Euro 0,03

por acao.
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(c) Aquisicao de agbes proprias

No primeiro semestre de 2016, esta rubrica inclui os montantes despendidos com a aquisicdo de acdes

proprias pela PHAROL.

(d) Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo

Em 30 de junho de 2017 e 2016, esta rubrica tem a seguinte composi¢cao:

euros

30 jun 17 30 jun 16

Caixa 2.530 842
Depdsitos a ordem 3.507.045 16.105.910
Depésitos a Prazo 19.500.000 19.593.570

23.009.575 35.700.322

17. Garantias e Compromissos financeiros

Em 30 de Junho de 2017 e 31 de dezembro de 2016, esta rubrica tem a seguinte composicao:

euros

30 jun 17 31dez 16

Garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades 376.715.726  376.715.726
376.715.726 376.758.461

(i) As garantias bancarias e outras garantias apresentadas a favor das autoridades fiscais incluem
essencialmente 377 milhdes de euros relacionados com liquidagBes fiscais recebidas pela PHAROL. A
Empresa impugnou judicialmente estas liquidagbes e, de acordo com a legislagdo portuguesa, prestou
garantia, a fim de evitar a instauragcdo de processo executivo, que, na auséncia de garantia ou de
pagamento do imposto impugnado, prosseguiria até a penhora de bens suficientes para satisfazer o imposto
liguidado. A lei portuguesa, embora permitindo sempre a impugnacdo dos impostos liquidados
oficiosamente pela administracdo fiscal, s6 suspende o processo executivo se houver pagamento do
imposto ou prestacdo de garantia. A prestacdo de garantia evita assim o pagamento do imposto antes da
decisdo da impugnacao ou a penhora de bens em processo executivo. Estas garantias foram apresentadas
pela PHAROL como sociedade dominante do consolidado fiscal nos anos em causa, embora a 31 de
dezembro de 2016 as contingéncias associadas a estas garantias ndo sejam responsabilidade da Empresa,
tendo sido transferidas para a Oi, mantendo-se contudo a PHAROL solidariamente responsavel No ambito
dos acordos celebrados com a Oi, a Oi encontra-se obrigada a substituir as garantias bancarias prestadas
pela PHAROL a Autoridade Tributaria por garantias prestadas pela Oi. Nos casos em que nao seja possivel
esta substituicdo, a Oi comprometeu-se a prestar garantias equivalentes em favor da PHAROL. Como tal,
a 30 de junho de 2017 esta vigente um Contrato de Penhor de ac¢bes da Telemar Norte Leste com um

montante maximo até ao limite das potenciais responsabilidades atualmente existentes.
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18. Partes relacionadas
a) Empresas associadas e conjuntamente controladas

Nos primeiros semestres de 2017 n&o existiram custos ou receitas relativas a empresas associadas ou

conjuntamente controladas.

b) Outros

Durante os periodos findos em 30 junho de 2017 e 2016, as remuneragdes fixas dos administradores, as
quais foram estabelecidas pela Comissdao de Vencimentos, ascenderam a 0,34 milhdes de Euros e 0,38

milhdes de Euros, respetivamente.

19. Acionistas com Participacdes Qualificadas

A Sociedade entende ser relevante a divulgacdo dos saldos em divida e transac¢des realizadas com os seus
principais acionistas, nomeadamente aqueles com uma participacdo qualificada acima de 2% no capital
social do Grupo PHAROL, e com todas as entidades reportadas por esses acionistas como integrando os
respetivos grupos econémicos. As tabelas abaixo apresentam os saldos a 30 de junho de 2017 e a 31 de
dezembro de 2016 e as transag¢fes ocorridas durante os periodos findos em 30 de junho de 2017 e 2016
entre o Grupo PHAROL e essas entidades identificadas como acionistas com participacdo qualificada e

respetivos grupos econémicos:

euros

30 jun 17 31 dez 16

Equivalentes Contas Equivalentes Contas

Acionista de caixa a pagar de caixa a pagar
Banco Comercial Portugués, S.A. (i) 7.119.078 - 9.173.984 -
Novo Banco, S.A. 7.144.886 - 9.422.106 -
14.263.964 - 18.596.090 -

30 jun 17 30 jun 16

Custos Juros obtidos Custos  Juros obtidos

Acionista e perdas liguidos e perdas liguidos
Banco Comercial Portugués, S.A. (i) 2.207 5.213 5.973 16.178

Novo Banco, S.A. 244 5.294 1.083 28.194
2.451 10.507 7.056 44.372

(i) O Banco Comercial Portugués, S.A. foi acionista qualificado até ao dia 23 de maio de 2017.
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20. Eventos subsequentes

A evolucédo do valor da cotagédo da Oi entre 30 de junho a 23 de agosto de 2017 é a seguinte:

30 jun 17 23 ago 17
Cotacdo Oi ON (Reais) 4,04 4,140
Cotacdo Oi PN (Reais) 3,42 3,360
Cambio Real/Euro 3,76 3,731
Cotacdo Oi ON (Euros) 1,074 1,110
Cotacdo Qi PN (Euros) 0,910 0,900
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DECLARACAO DO CONSELHO FISCAL SOBRE A CONFORMIDADE DA

INFORMACAO APRESENTADA
Artigo 2462 n2 1 alinea c) do Codigo dos Valores Mobiliarios
(Arti 6 lii ) do Codigo d | bilidrios)

Nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 2462 n2 1 alinea c) do Cédigo dos
Valores Mobilidrios, o Conselho Fiscal da PHAROL, SGPS S.A. (“PHAROL”) declara

que:

Tanto quanto é do seu conhecimento a informagdo prevista na alinea a) do n? 1 do
artigo 2462 do Codigo dos Valores Mobiliarios foi elaborada em conformidade com
as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do
ativo e do passivo, da situagdo financeira e dos resultados da PHAROL e das
empresas incluidas no perimetro da consolidagdo, e que o relatorio de gestdo
intercalar expde fielmente os acontecimentos importantes que ocorreram no
periodo a que se refere e o impacto nas referidas demonstragdes financeiras, bem
como uma descrigdo dos principais riscos e incertezas para os seis meses seguintes.

Lisboa, 28 de agosto de 2017
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Presidente:  José Maria Rego RIbEer da Cunha
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Vogais: Isabel Maria Beja Gongalves Novo

Do foutly frloin

Pedro Miguel Ribeiro de Almeida Fontes Falcdo



Contactos

Relacdo com Investidores

Luis Sousa de Macedo

Diretor de Relacdo com Investidores
PHAROL, SGPS S.A.

Rua Joshua Benoliel, 1, 2c

Edificio Amoreiras Square

1250-133 Lisboa, Portugal

Tel: +351 21 269 7698

Fax: +351 21 269 7949

E-mail: ir@pharol.pt

Acionistas, investidores, analistas e demais interessados podem solicitar os seus pedidos de informacgdes e

esclarecimentos (relatérios e contas anuais e semestrais, press releases, etc.).

Banco Depositario

Deutsche Bank Trust Company Americas
ADR Division

Floor 27

60 Wall Street

New York 10005-2836

Fax: +1(732)544-6346

Os detentores de ADRs podem também solicitar diretamente informacdes e esclarecimentos ao banco

depositario dos ADRs da PHAROL em Nova lorque.

Pagina da Internet

Todas as publicagbes e comunicagdes, bem como informagdes sobre os produtos, servigos e negoécios da

Empresa, estdo disponiveis na pagina da Internet da PHAROL no seguinte endereco: www.pharol.pt

Sede Social

Rua Joshua Benoliel, 1, 2c
Edificio Amoreiras Square
1250-133 Lisboa, Portugal
Tel: +351 21 269 7690

Matricula na Conservatdria do Registo Comercial de Lisboa e de Pessoa Coletiva n® 503 215 058
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